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1衣［财务杠杆度伊（1-资产负债率）］。

上式表明，收益比系数与资产负债率和财务杠杆度相关，

它是两者共同作用下的一个财务指标，综合反映企业财务杠

杆效应的程度。值得注意的是，并不能据此得出“收益比系数

与财务杠杆度成反比例变化”的结论，因为（1-资产负债率）

并不是一个与资本结构无关的常量。资本结构和债务资本利

率的变化不仅会影响财务杠杆度，而且会影响资产负债率，二

者的共同作用形成了收益比系数。

我们可以进一步计算前述六种情形下的资产负债率、财

务杠杆度和收益比系数，表 2列示了计算结果及其相互关系。

基于表 2的计算结果可以得到如下结论：

1. 在不存在债务资本即资产负债率等于零时，收益比系

数和财务杠杆度都等于 1，都表现为各自的临界值，此时不存

在财务杠杆效应，收益比系数与财务杠杆度所反映的财务杠

杆效应的效果是相同的。

2. 在存在债务资本且债务资本年利率等于总资产报酬

率的情况下，财务杠杆度大于其临界值 1，从传统意义上来

说，企业存在财务杠杆作用，但此时收益比系数仍然是临界值

1，说明从收益率的变动看不出存在财务杠杆效应。因为，虽然

企业负债经营了，但负债只是改变了企业资金来源的结构，并

没有改变企业的自有资本收益率。这说明收益比系数能更准

确地衡量是否存在财务杠杆效应。

3. 当债务资本利率小于总资产报酬率时，资产负债率提

高，财务杠杆度和收益比系数均会上升，财务杠杆正效应会随

之提高。至于财务杠杆度与收益比系数何者更大，取决于资产

负债率的水平。如本例中情形（2）的资产负债率为 40%，财务

杠杆度 1.32大于收益比系数 1.27；而情形（4）中的资产负债

率为 80%，财务杠杆度 1.92小于收益比系数 2.60。这说明存

在资产负债率的一个特殊点（本例为 5/9，计算过程略）：当资

产负债率小于 5/9时，财务杠杆度大于收益比系数；当资产负

债率大于 5/9时，财务杠杆度小于收益比系数。

4. 当债务资本的利率大于总资产报酬率时，财务杠杆度

会迅速提高（盈亏平衡时为无穷大），甚至出现财务杠杆度为

负数（企业发生亏损时）的情况，而此时收益比系数小于 1，甚

至可能为负值。这时出现的财务杠杆效应是负效应，表明过高

的财务杠杆度是财务杠杆负效应的体现。
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项目

情形渊1冤

情形渊2冤

情形渊3冤

情形渊4冤

情形渊5冤

情形渊6冤

资产负债率

0

40%

80%

80%

80%

80%

财务杠杆度

1

1.32

1.92

5

25

-5

收益比系数

1

1.27

2.60

1

0.2

-1

财务杠杆效应

无

正

正

无

负

负

表 2 不同情形下的资产负债率、财务杠杆度和收益比系数

乐视网年报分析：关注无形资产核算

【摘要】本文以乐视网 2011年年度报告为对象，在对其与无形资产有关的会计处理进行深入分析后提出了一些完善

网络视频类上市公司无形资产管理的建议。
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一、乐视网 2011年年报分析

2012 年 3 月 15 日，乐视网信息技术（北京）股份有限

公司（300104，简称“乐视网”）发布 2011 年年度报告称：报

告期公司实现营业收入 59 855.59 万元，较去年同期增长

151.22%；营业利润 16 136.18万元，较去年同期增长 121.27%；

净利润为 13 112.11万元，较去年同期增长 87.05%。从上述财

务数据来看，乐视网作为国内网络视频行业首家 A股上市公

司，其经营在 2011年度取得了不错的成绩，这得益于公司管

理层在上市以后购置的电影版权超过 4 000部，电视剧版权

超过 70 000集，版权授权期限多为 3 ~ 7年。可以说，庞大的影

视资源储备使得乐视网提供的各项视频服务更具吸引力，

提高了用户的体验水平，是带给乐视网良好经济效益的基础

之一。

通过分析该公司 2011年年度报告的收入数据可以得出：

一是该公司主要的收入来源是网络视频基础服务，其占营业

收入的 80.88%；二是网络视频版权分销收入是网络视频基础

服务的主要构成，其分别占网络视频基础服务的 73.57%和营

业收入的 59.5%。因此可以得出，网络视频版权分销业务是乐
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视网经营的支柱性业务。

网络视频版权分销业务是指分销商（视频网站或者影视

公司）首先从视频制作方购买版权作品，然后借助这一版权资

源优势，将影视剧收费授权方式给其他合作方非独家播出以

获得收入的形式。当前这种分销模式为大多数视频网站所采

用，网络视频版权分销业务也理所当然地成为乐视网最主要

的业务，可以说该项业务盈利能力的稳定性和持续性决定了

乐视网未来的盈利质量。

为了更进一步地分析乐视网的经营情况，本文选取了同

样是国内网络视频类公司的优酷网和土豆网来进行相关数据

的对比分析，结果发现：乐视网的营业毛利率最高，分别是优

酷网的 2.11倍和土豆网的 3.28倍。数据反映乐视网的盈利水

平远远高于同行业的其他企业，但却可以引出一个问题：同是

视频行业排名靠前的行业，它们的毛利率怎么会存在如此大

的差距？

通过精读乐视网 2011年年度报告中关于无形资产会计

政策的有关细节，可以得出如下结论：乐视网在购进各类视频

版权后将其作为无形资产进行管理和核算；该公司网络视频

版权分销收入是按照《企业会计准则第 14号———收入》（CAS

14）的有关要求确认计量为营业收入（让渡资产使用权收入下

的出租收入），在具体核算中记入“其他业务收入”科目的贷

方；网络视频版权分销成本的计量却是按照《企业会计准则第

6号———无形资产》（CAS 6）的有关要求，将版权按照各自授

权期限（3 ~ 7年）进行直线摊销并计入当年营业成本，在具体

核算时记入“其他业务成本”科目的借方。

二、关于无形资产会计处理的延伸分析

从上述分析和乐视网 2011年年度报告，笔者对于乐视网

无形资产的有关会计处理分析如下：

1.购买用于分销业务的视频版权确认为无形资产的问题。

首先，乐视网网络视频版权分销收入占营业收入的 59.5%，

可以说是公司最主要的业务，但是根据 CAS 14的有关规定

网络视频版权分销收入账务处理又是记入“其他业务收入”科

目核算的。因此，收入类型的归属和会计科目的选择这两点从

会计核算的角度来看存在明显的分歧。

其次，仅从 CAS 6的角度来进行分析，乐视网购进网络

视频版权后确认为无形资产的账务处理没有考虑到网络视频

版权授权期限为 3 ~7年，而各类影视剧的影响力和观众的观

看频次具有很强的时间性，也即绝大多数的影视剧给网络视

频公司带来的分销收入主要是在其播出后一年以内的时间，

从第二年开始分销收入会迅速递减甚至可以忽略不计。这点

也可以从影视剧分销价格变化趋势（首轮价格最高、二轮价格

远低于首轮）来获得相应的佐证。因此，乐视网分销业务收入

的确认和分销业务成本的摊销之间存在明显的不配比。

根据会计信息质量要求中关于企业对交易或者事项进行

会计确认、计量和报告时应当保持应有的谨慎，不应高估资产

或者收益、不应低估负债或者费用的相关要求，该公司是否可

以考虑将购买的网络视频版权在购买当年作为成本入账，而

不是以无形资产入账。

2. 网络视频版权摊销方法选择的问题。根据 CAS 6的有

关规定，使用寿命有限的无形资产，其应摊销金额应当在使用

寿命内系统合理摊销。企业选择的无形资产摊销方法，应当反

映与该项无形资产有关的经济利益的预期实现方式，因此在

企业实际的工作中无形资产摊销的方法可以采用直线法、工

作量法、双倍余额递减法、年数总和法等。企业选择的无形资

产摊销方法，应当能够反映与该项无形资产有关的经济利益

的预期实现方式。

根据乐视网所购买的网络视频版权虽然授权期限为 3 ~

7年，但其分销所带来的收入集中在第一年而剩余期限的收

入几乎可以忽略的实际情况，该公司应当在购买版权的第一

年采取和收入来源相配比的方式对其进行合理的摊销。乐视

网是否可以考虑在购买网络视频版权的第一年提高对各类版

权摊销比例的方式进行合理摊销，这样处理才更加符合会计

信息质量要求中的谨慎性原则。

3. 计提无形资产减值准备的问题。假定当前乐视网的有

关购买和使用无形资产的会计处理符合企业会计准则的有关

规定，考虑到网络视频价值的实现主要是在第一年，在版权的

剩余期限里很难再行分销带来较大收入的事实，也即资产的

市价当期大幅度下跌，其跌幅明显高于因时间的推移或者正

常使用而预计的下跌，此外购买的版权还有资产的公允价值

减去处置费用后的净额与资产预计未来现金流量的现值远低

于资产的账面价值的迹象，这些情况都符合《企业会计准则第

8号———资产减值》（CAS 8）第五条和第七条计提减值准备的

规定。

从乐视网 2011年年度报告来看，该公司当年没有计提任

何无形资产减值准备，因此乐视网是否应当考虑在年末为网

络视频版权大幅度计提无形资产减值准备，这既符合 CAS 8

的要求，也会使得报表披露的资产状况和价值符合网络视频

资产的实际。

4. 加强无形资产信息披露的问题。当前，我国上市公司对

于无形资产信息披露范围过于狭窄、信息披露的内容含混不清、

信息过于零散的现象普遍存在。在乐视网 2011年年度报告中，

无形资产的年末余额为 88 605.11万元，占资产总额的 49.94%，

无论是绝对金额还是在资产中所占比重都处于十分重要的水

平。为此，乐视网应当完善关于无形资产信息披露制度，增加

无形资产的披露内容，可以考虑将“无形资产”和“累计摊销”

科目中的各类版权按照 1年以内（摊销）、1 ~ 5年（摊销）、5年

以上（摊销）进行分类列示。这样投资者可以将无形资产的价

值和摊销价值进行对比分析，从而更有利于年报使用者的分

析评价。
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