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美国对各州的财务状况进行评估
对于投资人的资金，州及地方政府（SLGs）在其发行债券时，与私营机构展开竞争。美国的经济体制便于在企业和政府组织间进行稀缺经济资源的有效配置。稳健的投资者/ 债权人可以从众多的投资选项中，为其资本选择合适的投资项目。其中对国债投资的选择，将取决于投资者最终对投资选项进行分析的结果。

在投资决策过程中，通常是从分析债券发行人的财务报表开始。根据美国公认会计原则（GAAP），要求应像对待经济事项那样，对企业和政府机构编制的基本财务报表进行评估和报告。企业和政府出具的被审计财务报表要向投资人提供评估该组织的全部财务状况信息。投资人/债权人使用的分析工具包括使用个别机构的财务比率和行业综合财务比率。为了对投资选择做一番比较和对比，投资人极有可能使用同样的分析工具来评估投资机会。

企业组织的资产负债和损益表应当包含分析师对某公司的财务状况和经营业绩评估的数据。分析师通过计算适当的财务比率并将其与同类的公司或同行业中其他公司的综合财务比率进行比较，对某公司的财务状况进行评价。在私营部门中，行业比率是极易获得的，对投资人的决策程序提供了极大地便利。虽然从企业部门来说一直是这样，但迄今为止，对于政府部门来说还尚未实现。

一、背景

2000年以前，州及地方政府机构的财务报告模式中尚未包括整个政府机构各单位的财务报表。通用财务报表是以基金类型（会计部门）而不是以整个政府（经济部门）为依据。此外，在不同的基金类型中，也未对同类经济事项进行类似的评估与报告。这些非一致性和所有部门财务报表的不足是制定“政府”行业通用比率的主要障碍。美国政府会计准则委员会颁布了关于州及地方政府基本财务报表和管理部门的讨论与分析的第34号公告，消除了所有部门财务报表不足的现象。新准则要求应说明整个政府（全部单位）的净资产并说明各项活动情况。政府性的报告模式应便于在同类政府部门之间进行比较使用并考虑制定类似于在企业部门中适用的“行业性”比率。

虽然与其说财务报表分析是一门科学，倒不如说是一门艺术，但有一些具体的经济研究工具被用于进行基本的财务报表分析。投资人使用的方法准确与否将由其个人偏好来决定，但通常会包括财务比率和行业比较（标准）。当前，由于公认会计原则报告的一致性，分析师在进行州或地方政府的财务报表评价时，有许多的企业财务分析技术好像都适用。然而，作者发现在公认的财务指标/财务比率和通用的州及地方政府（行业）数据库方面还有欠缺。

二、研究的目的
这项研究的目的首先是确定可用于州及地方政府进行分析的、通用的企业财务分析工具，并说明如何使用这些工具来评估美国各州的财务状况。为了达到这个目的，作者根据其挑选和准备的财务比率构建了一个有限的数据库。该数据库为50个州政府提供了一个描述性模型。请注意，这个方案仅限于示范一个过程，并没有提供评估每个州财务状况的完整信息。

三、建设数据库
美国公认会计准则委员会第34号公告中要求发布政府性的财务报表。政府性的财务报表应能满足政府履行经营责任和实现财务透明度的需要。经营责任制涉及到政府管理的所有公共资源，要有效果和有效率地利用这些资源持续地实现政府授权的服务目标和义务。
政府性的财务报表、净资产表、各项活动报表应分别报告其与资产负债表和损益表进行比较的相关财务信息。根据会计的权责发生制原则，要对州及地方政府的经济交易进行评估。因此，不论该财务部门（基金）在此项交易中是否原本已做过记录，同类交易还要作类似的报告，政府性的财务报表也消除了州政府报告同类活动有差异的非一致性情况。

这项研究的财务数据取自于50个州公布的综合年度财务报告。是这50个州2003——2004财政年度的综合年度财务报告或年度财务报告中的数据。这个经审计的政府性财务报表是录入Excel电子数据库的财务数据源。这次研究没有新墨西哥州（2003——2004）和康涅狄格州（2004）的财务数据，因此没有将其包括在内。

四、选择财务比率

进行资料审查有三个目的：

1. 选择适合州及地方政府财务状况的定义；

2. 确定和选择当前用来分析州及地方政府财务状况的比率；

3. 确定一个州政府财务数据库或者构建这项研究的描述性模型

多年以来，财务状况（financial condition）这个术语一直用来讨论州及地方政府的财务健康状况。通常这个术语的使用与财政状况、财务健康状况和资产负债表是同义的。事实上，在较早的会计字典译本中，认为“financial position and financial condition”的意思是相同的。目前权威部门却对这两个术语加以区分。“financial position 是指政府在某个特定时间点上的财务状况”。如今在财务状况定义的问题上似乎达成一致意见。

下面列举的三项描述概括了有关财务状况的一致性意见：

1.财务状况可大致定义为一个地方政府对其提供的服务有持续管理好财务的能力；

2．一个政府的财务状况是指在整个经济和金融环境背景下，根据可持续性、脆弱性和灵活性来衡量其财务的健康状态；

3．财务状况是指一个政府有履行到期契约的能力和管理好财务为其选民的需要提供服务的能力。

根据这些定义，作者得出如下财务状况的定义：当一个政府的债务到达偿付日期时，他有能力偿付债务而且有能力继续为其选民的需要提供服务。这个定义涵盖了本文中的三项释义。

许多财务比率都可以用来分析政府机构的财务状况。每一位分析者，不论它是一个投资人、债券评级公司还是一个公民利益团体，都可以选择符合其各自分析意图的特定比率和财务工具。此研究的目的是要证明使用通用企业财务比率，可以为分析者提供基本的评估政府财务状况的能力。评估财务状况的三项标准（即流动性、杠杆作用和持续服务）是分析人士技术选择的基本依据。表1概括了选作评估有关财务状况的各项标准比率。
表1.对财务状况构成进行评价
	标准
	比率
	公式

	流动性
	现金速动比率
	现金速动资产

流动负债

	杠杆作用
	负债与资产比率
	总负债

总资产

	提供基础服务的能力
	持续服务比率
	无限制净资产的支出


根据米德的理论，清偿能力比率可评估一个政府是否有偿还即期债务的能力。公共清偿能力比率包括流动资金、流动比率和速动比率。作者选择速动比率是因为它在评估清偿能力上是比较保守的方法。利用速动资产而不是流动资产来计算速动比率，速动资产通常是在一个相对短的时间内可以正常兑换成现金，以及包括现金、本期投资和客户账的这些资产。速动资产不同于流动资产，它不包括库存和预付项目。速动比率始终比流动比率的比值要低。

然而，作者又对传统速动比率作了修正并且命名为现金速动比率。这样修正的原因是尚未要求州及地方政府在净资产报表中确定流动资产总额。有几个州既没有确定流动资产总额，也没有提供包含在传统速动比率中可以让作者进行适当分类的投资披露信息，因此，作者用现金速动比率代替它们以保持中立性和一致性。现金速动比率提供了一种比传统速动比率更保守的流动性评估方法。

现金速动比率着重于现金资产偿付即期债务、流动负债的有效性。现金速动是指包括现金、现金等价物和已经由各自州政府明确为当期／短期有价证券的投资。现金等价物包括那些到期日为3个月或更短期限内可以调用的短期投资。现金速动真实地反映出一个政府在短期内偿付债务的能力。

负债与资产比率重点关注利用债务融资的资产数量。一个政府既需要流动资产，也需要固定资产为它的公民提供服务。固定资产包括土地、建筑、设备、交通工具和基础设施体系。许多这类资产具有高成本，并不能利用年度产生的收入采购。政府主要通过发放长期贷款来获得固定资产。根据米德的理论，杠杆作用可以衡量一个政府通过发放贷款和其他长期债务对其资产融资的程度。

持续服务比率重点是评估政府提供现行的综合服务能力。这是由切尼、米德和斯切曼建议的另外一种评估财务状况的比率。作者喜欢用“持续服务”这个术语，因为这个词可以更好地描述评估的重点。这个比率表明净资产可以不受限制地支持政府持续向公民提供服务的程度。虽然可以利用无限制的资源来持续性地资助政府的服务，但各州对指定用途收入的使用和为现行服务融资的其他渠道各不相同将会削弱这种比率的中立性，假如这种比率包括在内的话。
五、准备和分析比率

这些州的财务数据录入到Excel电子数据棋盘式对照表中，以便于只对所有基层政府中选定的财务状况比率进行核算。描述统计也适用于基层政府比率，包括平均数和中值。除此之外，作者还将范围、标准偏差、偏斜度或不对称包括在内，以便让读者更好地理解所介绍数值的含义。可变性衡量法提供了一种数据描述：一种关于数据值离散的信息，这是集中趋势法所不能提供的。

如果能获得数据，这些比率可适合所有的州政府使用。在计算机对这组／“行业标准”比率进行的描述统计数据处理过程中，有三个州没有包括在内。康涅狄格州被排除的原因是仅有2003年的数据。由于没有得到新墨西哥州任何一年的数据，所以该州也不包括在内。未包括阿拉斯加州是因其数据是非正常数值，而且对其它州的平均数有重大影响。
表2. 列出选定的州政府财务比率的描述统计数据，取自于2003、2004财政年度政府性财务报表中的基层政府财务数据

	统计
	现金速动比率
	资产与债务比率
	持续服务比率

	
	2003
	2004
	2003
	2004
	2003
	2004

	平均数
	1.01649
	0.97967
	0.44418
	0.45786
	0.01133
	-0.01399

	中值
	0.91432
	0.75609
	0.36209
	0.39687
	0.00658
	0.00297

	范围
	
	
	
	
	
	

	最大值
	4.40677
	4.50689
	1.25954
	1.40229
	1.00000
	0.35887

	最小值
	0.00638
	0.00379
	0.13582
	0.12271
	0.54839
	0.57836

	标准偏差
	0.82822
	0.91496
	0.27023
	0.26335
	0.22263
	0.18217

	偏斜率
	1.92903
	2.09618
	1.58194
	1.65426
	1,50545
	0.66167


注：这些统计数据不包括阿拉斯加州、康涅狄格州和新墨西哥州

表2介绍了47个州的基层政府机构（所有单位）中有关三种比率计算的描述统计数据。这个平均数是算术平均值，设法用一个数字来描述一组变量。中值是这组数据的中间数。因为每个州各自的财务指标不同，就没有计算众数。这里所介绍的财务比率数值的范围是从最大（高）到最小（低）排列的。标准偏差以每项数据偏斜度的范围而定。

六、现金速动比率

2003年现金速动比率的平均数是1.01649，表明现金速动资产远远超过流动负债。而2004年的平均数是0.97967，表明手头上的现金速动资产比流动负债要少许多。从这些州的这组数据来看，由于偏斜度居高而且标准偏差增大，中值看起来似乎表现的更好。这个中值表明比起2003年，这些州在2004年的现金速动资产比流动负债要减少许多。事实上，现金速动资产的中值从0.91432 变动到0.75609，下降了17.3%。从现金速动比率来看，这些数值的范围下降到1.0以下，这表明有些州政府手头上没有足够的现金偿付他们的流动负债。但这并不意味着这些州政府没有能力按时支付他们的债务。流动负债是在年度内清偿。因此，一个州政府在某个时间点上（财政年度末期）维持一个较低的现金速动余额仍然能按时支付其所有的即期债务。事实上，纳税人可能会质询州政府，支付流动负债为何要持有超出所需额度很高的现金余额。

七、负债与资产比率

负债与资产比率表明，平均各州政府在2003年期间借贷资金投资占其资产的44％，到2004年债务融资达到45％。负债与资产比率的中值较低，2003年是36.2％而在2004年为39.6％。显然，这两项统计数据表明政府在2004年比2003年使用更多的债务融资。2003年负债与资产比率的范围是从0.13582到1.25954，而在2004年从0.12271到1.40229之间。最大值表明一个州的负债总额大于它的资产总额（2003年为125.9%而2004年为140.2%）。从表面上看，这似乎是令人担忧的。但有一种因素对这个比率的消极结果是否定的，事实上，虽然大多数州政府已经确认了他们发行债务获得的基础设施资产，但他们并没有在财务报表中确认所有的基础设施资产。在全面实施公认会计准则委员会第34号公告后，包括在基础设施资产确认后，负债与资产比率评定的结果与本项研究得出的结果会有很大的不同。

八、持续服务比率

表2中介绍的基层政府持续服务比率表明，平均到州政府来说，并没有充裕的无限制净资产供其在未来提供全部同等水平的服务。该项不良比率的原因是无限制净资产中的消极平衡。有一半州报告了基层政府有关无限制净资产消极平衡的问题。对于无限制净资产中的消极平衡，一个有利因素的例证是州政府发行债务获得／构成了由地方政府拥有的或属于政府特殊用途（学校建筑物）的资产，或发行债务以偿付未列债务（退休基金）。还有一种令人担忧的倾向是这组数据中最大持续服务比率的变化。在2003年最大比率是1.0，而在2004年是0.35887，下降了64%。

表3介绍了美国各州2003年至2004年的财务状况比率。任何一个州的比率都可以与表2中报告的行业综合比率进行比较。单一年份比率的比较提供的分析是有限的。但是从长远来看，这些年度比率会发展成为一个趋势分析的历史资料数据库。
表3.美国各州的财政状况比率

	

	2003

现金速动
	2004

现金速动
	2003

债务与资产
	2004

债务与资产
	2003

持续服务
	2004

持续报务

	亚拉巴马AL
	3.02
	2.64
	0.21
	0.12
	0.03
	0.03

	阿拉斯加AK
	41.07
	16.17
	0.07
	0.09
	0.67
	0.79

	阿肯色AR
	0.82
	0.82
	0.26
	0.26
	0.16
	0.18

	亚利桑那AZ
	1.21
	0.02
	0.32
	0.35
	(0.02)
	(0.02)

	加利福尼亚
	0.44
	0.62
	1.16
	0.75
	(0.27)
	(0.31)

	科罗拉多
	0.69
	0.81
	0.26
	0.28
	0.01
	0.09

	康涅狄格
	0.54
	-
	1.07
	-
	(0.49)
	-

	特拉华
	1.15
	1.10
	0.36
	0.36
	0.22
	0.26

	佛罗里达
	0.01
	0.02
	0.40
	0.40
	(0.20)
	(0.14)

	佐治亚
	0.91
	0.81
	0.35
	0.37
	0.11
	0.06

	夏威夷
	4.41
	3.77
	0.41
	0.43
	0.15
	0.20

	艾奥瓦
	2.17
	2.07
	0.27
	0.27
	0.04
	0.05

	爱达荷
	1.01
	0.79
	0.15
	0.20
	0.07
	0.11

	伊利诺伊
	0.03
	0.59
	1.26
	1.40
	(0.55)
	(0.58)

	印第安纳
	1.14
	1.17
	0.34
	0.38
	0.15
	0.12

	堪萨斯
	0.55
	0.62
	0.30
	0.33
	0.11
	0.09

	肯塔基
	0.47
	0.23
	0.29
	0.32
	(0.14)
	(0.14)

	路易斯安那
	2.30
	1.99
	0.33
	0.38
	(0.15)
	(0.20)

	马萨诸塞
	0.47
	0.68
	1.18
	1.11
	(0.25)
	(0.31)

	马里兰
	1.11
	0.37
	0.48
	0.49
	(0.02)
	(0.01)

	缅因
	0.07
	0.22
	0.32
	0.32
	(0.02)
	(0.02)

	密歇根
	0.37
	0.00
	0.42
	0.44
	(0.02)
	(0.02)

	明尼苏达
	0.99
	0.76
	0.56
	0.57
	(0.01)
	(0.03)

	密苏里
	2,02
	0.48
	0.15
	0.18
	(0.01)
	0.04

	密西西比
	0.42
	0.47
	0.34
	0.35
	0.07
	0.00

	蒙大拿
	1.08
	0.97
	0.19
	0.20
	0.06
	0.07

	北卡罗来纳
	0.53
	0.54
	0.33
	0.37
	(0.08)
	(0.11)

	北达科他
	1.35
	0.29
	0.49
	0.48
	0.31
	0.33

	内布拉斯加
	0.40
	1.32
	0.15
	0.15
	0.03
	0.08

	新罕布什尔
	1.17
	1.12
	0.39
	0.40
	0.07
	0.07

	新泽西
	0.02
	0.10
	0.88
	1.09
	(0.19)
	(0.30)

	新墨西哥
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	内华达
	0.68
	0.76
	0.56
	0.56
	(0.03)
	(0.03)

	纽约
	0.60
	0.68
	0.60
	0.65
	(0.19)
	(0.21)

	俄亥俄
	0.48
	0.36
	0.67
	0.68
	(0.10)
	(0.10)

	俄克拉何马
	1.43
	1.37
	0.22
	0.25
	0.15
	0.19

	俄勒冈
	1.32
	0.71
	0.40
	0.55
	0.02
	(0.09)

	宾夕法尼亚
	0.01
	0.03
	0.48
	0.49
	1.00
	(0.01)

	罗得岛
	0.63
	0.63
	0.97
	0.95
	(0.14)
	(0.15)

	南卡罗来纳
	0.92
	0.88
	0.46
	0.46
	(0.06)
	(0.04)

	南达科他
	1.24
	1.52
	0.21
	0.19
	0.33
	0.36

	田纳西
	0.78
	1.15
	0.14
	0.14
	0.01
	0.04

	得克萨斯
	0.43
	0.61
	0.27
	0.31
	0.08
	0.09

	犹他
	1.35
	0.97
	0.30
	0.29
	0.15
	0.14

	弗吉尼亚
	0.66
	0.58
	0.46
	0.45
	0.01
	0.02

	佛蒙特
	1.23
	1.51
	0.47
	0.44
	(0.05)
	(0.02)

	华盛顿
	1.29
	4.51
	0.69
	0.69
	0.05
	0.08

	威斯康星
	0.61
	2.65
	0.52
	0.62
	(0.18)
	(0.28)

	西弗吉尼亚
	1.24
	1.46
	0.68
	0.64
	(0.39)
	(0.35)

	怀俄明
	2.52
	0.27
	0.21
	0.41
	0.21
	0.13


九、总结与结论

这项研究提供了美国50个州的某些财务状况要素的分析结果。仅论述了三项比率：现金速动比率、负债与资产比率和持续服务比率。选择这些比率是因为这些比率有很高的中立性。财务状况的评价将会用到其他一些比率，但深入研究有关数据库支持这些比率的可理解性必须达到中立性的预期水平。
比率分析和比较统计分析在高度复杂的行业或州及地方政府中应用时不是没有限制。在私营部门中，比率分析和可以利用的行业准则已经证明是适用的，从而作者相信它们在州及地方政府部门也是适用的。作者认为，假如这种认可的、用于行业分析的方法也要用于州及地方政府，它将需要公共财务管理界的开创精神，通过建设州及地方政府的行业数据库和采用公共财务绩效指标（比率）来促进政府的责任性和财政透明度。当然，财经界人士将需要作进一步的研究和分析，以确定评估州及地方政府财务状况的最佳方法。
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