
2011年第9期

JINGJI 经济 SHI JIAO视 角JINGJI 经济 SHI JIAO视 角JINGJI 经济 SHI JIAO视 角JINGJI 经济 SHI JIAO视 角

上市公司投资性房地产计量模式选择探析
胡 昕

（中国建设银行上海闵行支行，上海 201102）

摘 要：随着房地产市场的迅猛发展，新企业会计准则中投资性房地产的相关政策受到众多关注。公允价值模式这一概念的引入

向上市公司提供了投资性房地产后续计量模式的另一种选择。是否采用公允价值模式作为投资性房地产的后续计量模式

对于上市公司财务报表具有举足轻重的影响，需要结合新旧会计准则的比较及现实情况加以分析。
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近年来，我国房地产市场取得了长足的发展，一个活

跃的交易市场已初具规模。我国财政部于 2006 年发布了

新企业会计准则（以下简称新准则），在新准则中，投资性

房地产政策无疑是最引人注目的，而公允价值模式这一概

念的引入更是犹如一阵春风吹入。对于上市公司，投资性

房地产在企业资产中占有很大的比重。在当前上市公司仍

旧能自由选择投资性房地产后续计量模式的情况下，政策

的选择甚为重要。
一、投资性房地产的确认条件及计量规范

对于“投资性房地产”的定义，需满足以下条件：⑴该

投资性房地产包含的经济利益很可能流入企业；⑵该投

资性房地产的成本能够可靠计量。
根据规定：企业应当在资产负债表日采用成本模式对

投资性房地产进行后续计量，但在有确凿证据表明投资性

房地产的公允价值能够持续可靠取得的情况下，可以对投

资性房地产采用公允价值模式进行后续计量。采用公允价

值模式计量的，应当同时满足下列条件：⑴投资性房地产

所在地有活跃的房地产交易市场；⑵企业能够从房地产交

易市场上取得同类或类似房地产的市场价格及其他相关

信息，从而对投资性房地产的公允价值做出合理的估计。
新准则中的这一规定无疑是一大突破，是我国会计准

则与国际通用做法紧密结合的产物。我国会计准则规定的

是：会计处理可以采用成本模式或者公允价值模式，但倾

向于以成本模式为主导。同时准则还规定:如有活跃市场，

能确定公允价值并能可靠计量，也可以采用公允价值计量

模式。这就意味着对于投资性房地产的后续计量分为成本

模式和公允价值模式两种，而企业对投资性房地产的计量

模式一经确定，不得随意改变。从成本模式转为公允价值

模式，视为会计政策变更，应当根据《企业会计准则第 28
号———会计政策、会计估计变更和差错变更》的相关规定

进行处理。已采用公允价值模式计量的投资性房地产，不

得从公允价值模式准变为成本模式。
二、新旧会计准则的分析比较

旧准则中并没有涉及到“投资性房地产”的会计核算，

之前符合投资性房地产确认条件的，均是作为固定资产或

者无形资产进行核算计量以及列报的。笔者认为，旧准则

的这一规定并不能恰当反应企业持有资产的目的，无法充

分揭示不同资产蕴含的不同风险。而新准则中规定企业持

有的土地、房屋中专门用于投资而非自用的部分，应单独

核算，并在会计列报中单列“投资性房地产”项目予以列

报。这一规定能够在报表上清晰的体现企业资产的持有目

的，使得报表使用者对于企业资产的风险程度能有一个

更为客观的了解以及判断。
而“投资性房地产”最大的改变就是在投资性房地产

的后续计量上，新准则中提出了两种不同的计量方法，即

为传统的“成本法”和全新的“公允价值法”。现在房地产

在我国经济社会中拥有一个极为积极活跃的交易市场，

很多房地产的公允价值可参照、能够可靠取得，所以新准

则这一规定无疑是由市场而来，为市场而生。可以预期，

新准则对国内资本市场的发展将产生长期利好。
三、投资性房地产在上市公司资产结构中的重要地位

为了更进一步的体现计量模式准则的选择对上市公

司的重要性，就必须了解投资性房地产在上市公司资产

结构中的重要地位。表 1 统计了房地产板块上市公司在

新政策执行前公布的年报中投资性房地产占总资产的比

例，清晰地反映出投资性房地产在公司资产结构中的重

要地位。
从表 1 中可以看出，在房地产行业中投资性房地产

占到总资产的平均比例达到了 6.1128%。我国近年来房地

产价格增长大致稳定在 10％左右。假设采用公允价格计

量会带来一倍资产增值的话，整个房地产行业在新政策

执行以后因为计量模式转换有 70 亿元左右计入所有者

权益，而在后续年度因为增值将会有巨额未实现利润计

入损益，这对行业的影响是不可小觑的。
四、公允价值模式计量对公司财务数据的影响

1.对利润的影响
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公允价值模式的引入在新准则规定中会对当期损益

产生影响的情况主要有：⑴将投资性房地产转换为自用房

地产，公允价值与原账面价值的差额计入当期损益；⑵将

自用房地产或存货转换为投资性房地产，公允价值小于原

账面价值的差额计入当期损益；公允价值大于原账面价值

的差额计入资本公积，而处置时需从资本公积转入当期损

益；⑶期末计价时，投资性房地产应按当日的公允价值调

整其账面价值，差额计入当期损益。
从公允价值模式计量的会计处理来看，拥有较多投资

性房地产的上市公司业绩将受到更多市场因素的影响。
显然短期内，新准则将会对持有投资性房地产的上

市公司变更初期产生较为积极的影响。如果采用公允价

值模式计量，拥有投资性房地产的企业，政策变更期的净

利润会有较大幅度的提高，从而引起其账面净资产的大

幅增值，会使相关会计数据更能反映近年来房地产增值的

结果，必然影响到房地产股的股价整体表现，提升相关企

业的投资价值。
长期来看，新准则将会使相关企业的会计盈余波动幅

度加大。根据新准则规定，长期未开发的土地储备所含的

借款费用将不能资本化而应计入财务费用，会影响房地产

企业的各期利润。企业采用新准则的公允价值模式，并在

实施的第一年采用追溯年初所有者权益，则其净利润的波

动将主要取决于当年投资性房地产物业的升值幅度。公允

价值的变化将加大净利润的波动幅度和不确定性。也就是

说，采用公允价值模式后，拥有较多投资性房地产的企业

业绩将更多的受该物业市场价格变化的影响，这无疑将增

加企业业绩的不稳定性。
2.对股东权益的影响

根据新会计准则，投资性房地产计量由成本模式转换

为公允价值模式的，应当作为会计政策变更处理。具体处

理方法为：在计量模式变更时，将公允价值与原账面价值

的差额，调整期初留存收益。另外在自用房地产用途改变

时，如果对投资性房地产采用公允模式计量，则其公允价

值大于原账面价值的差额部分应当计入“资本公积—其他

资本公积”。显然，在首次执行新企业会计准则的年度，投

资性房地产政策将对上市公司股东权益产生巨大的影响。
五、公司选择计量模式时的考虑因素分析

新准则的出台，目的是使会计报表能够更加客观的反

映这部分资产的真实价值，保证信息的客观性，为信息使

用者提供决策有用的信息。由于新准则明确规定，一旦选

择公允价值模式对投资性房地产进行后续计量，不得转换

为成本模式。所以很多上市公司在选择会计政策时慎之又

慎。而上市公司在选择以何种模式对投资性房地产进行后

续计量时，往往会考虑以下因素：

第一，ROE 即净资产收益率的考虑。不用说，ROE 是

上市公司最为重要的财务指标之一，很多投资者也会通过

ROE 来判断上市公司的盈利能力，从而决定其投资方向。
而一旦采用公允模式对投资性房地产进行后续计量，势必

将大幅度地提高企业的净资产。而企业的净利润由于在采

用公允模式计量时很大程度上会受市场因素的影响。如果

企业不能大幅度提高净利润，那么企业 ROE 将大幅度下

降。
第二，一旦采用公允模式计量，公司对于市场的依赖

性将会急剧加大。而如今房产市场前景的不确定性，极有

可能使得转换当日的增值部分在以后房产市场价格下跌

中化为乌有。这样的风险是大部分上市公司都不愿意接

受的。
最后,从企业价值来说，由于采用公允价值模式主要

改变的是会计利润，一般不改变投资性房地(下转 43 页)

公司名称 总资产 投资性房地产 占总资产比例

浦东金桥 5,551,012,403.94 3,333,407,243.44 60.05%

海泰发展 1,918,662,699.07 334,938,975.72 17.46%

上实发展 4,372,363,146.03 475,363,499.47 10.87%

金融街 13,866,414,769.92 1,511,960,398.45 10.90%

北京华业 2,912,974,870.88 214,849,324.57 7.38%

新梅置业 1,411,295,785.86 131,501,175.96 9.32%

世茂股份 3,127,649,625.54 14,901,559.07 0.48%

万业企业 4,588,990,612.82 50,438,252.92 1.10%

外高桥 6,150,157,213.90 818,010,269.31 13.30%

新黄浦 3,638,090,560.07 1,776,140,956.42 48.82%

中华企业 9,702,861,335.90 831,491,877.52 8.57%

运盛实业 442,587,551.22 43,767,474.09 9.89%

陆家嘴 14,303,813,977.33 1,022,743,988.62 7.15%

金丰投资 290,985,819.65 82,957,801.82 28.51%

天鸿宝业 22,806,410,031.17 452,849,776.00 1.99%

万通地产 8,075,202,989.05 88,151,522.02 1.09%

广汇股份 4,541,111,123.80 1,312,743,394.87 28.91%

天房发展 8,131,553,792.17 260,017,651.57 3.20%

苏州高新 9,619,876,376.80 320,063,784.55 3.3271%

空港股份 1,414,738,275.49 231,752,182.52 16.3813%

北辰实业 20,406,405,387.00 654,002,769.00 3.2049%

表 1 投资性房地产占总资产比例
单位：元
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(上接 60 页)产的现金流，所以通常不改变投资性房产的

真实价值。如果采用公允价值模式对投资性房地产进行

后续计量，则不再对投资性房地产计提折旧或进行摊销，

这样必将会增加企业的应纳税所得额与所得税费用，引

起现金流出，理论上会使企业价值降低。
六、现实中的局限性

公允价值模式的引入可以说是一把“双刃剑”。一方

面，它适应了我国房地产行业目前发展的需要，具有很强

的现实意义，加快了我国经济市场进一步与国际接轨；另

一方面，对我国境内的上市公司来说仍旧有选择计量模

式的自由，从目前上市公司公布的年报来看，绝大多数公

司出于企业内在需求的考虑选择了成本模式，这无疑对

引入公允价值的作用产生了削弱，阻碍了公允价值模式

发展的步伐。
采用公允价值模式对投资性房地产进行后续计量的

关键在于市场的有效性，否则相当于变相给一些企业创

造了利润操纵空间。要真实反映企业的内在真正价值，前

提条件在于必须有比较活跃、比较规范的相关交易市场

和客观公正的价值评估机构。但是目前看来，我国在这两

个条件上都不能充分的达标。此外，对拥有投资性房地产

数量较多的上市公司，每年增加的评估费用也会是值得

考虑的问题。

在新准则具体执行和操作上，仍有许多需要进一步明

确和规范的问题。随着相应措施的出台，相信会对我国投

资性房地产行业会计制度的规范起到积极的作用。但是，

要真正的、广泛的、公正的推行公允价值模式对投资性房

地产进行后续计量，我国的上市公司、政策制定者以及市

场监督者都有一段很长的道路要走。
（责任编辑：云 馨）
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三、建议

综上所述，中美两国在贸易方面的相互依存程度在

不断提高，由于中美两国在投资方面的相互依存程度整

体下降，使在生产方面的相互依存程度无法给出合理的

判断。但是总的来说，美国经济的发展需要以中国的强劲

经济增长为契机朝着健康的方向发展，而中国也需要美

国这个重要的经贸伙伴来促进本国经济的快速发展。因

此，两国都应该本着诚恳交流、务实合作的态度，充分利

用双边经济的互补特性，减少经贸摩擦，实现共赢，使两

国的经济往来更加紧密。
（一）沟通互信、减少摩擦

如前所述，在中美经济关系日趋紧密的同时，争端触

点也必随着增加。贸易摩擦等问题必然会影响到中美经

济上的正常往来。针对贸易中出现问题，建议双方本着互

利共赢的态度，积极交流沟通，消除彼此在贸易方面所产

生的误解和分歧，通过合作的方式解决问题。报复、威胁

只会给彼此的经济制造消极的影响。
（二）彼此优化投资环境，鼓励“引进来”与“走出去”

制约美国对华直接投资的一个重要原因是我国的投

资环境还不够完善，相应配套的法律法规还有待完善，对

于知识产权的保护力度还有待提高。因此，我国应该在不

断推进改革的基础上，从多方面改善我国的投资环境，消

除国外投资者的顾虑。经过 30 多年的外资引进，我国已

摆脱了外资短缺状态。随着中美经济关系的紧密化，一方

面，美国应积极敞开门户，充分利用中国对美直接投资；

另一方面，中国企业认清当前美国经济形势，积极地“走

出去”，通过经济技术合作提高企业竞争力。
（三）积极培育中国的跨国公司

我国应尽快完善适宜中国跨国公司生长的制度环

境，有目标的选择具备发展潜力的大企业作为培育跨国

公司的对象，为其进行跨国经营创造良好的外部条件，同

时应借助国际相关规则的政策性手段予以扶持，并借鉴

日韩等邻国发展跨国公司的成功案例，逐步探索出一条

适合中国国情的培育跨国公司的办法，以提高中国在国

外的生产能力和竞争能力，实现后发优势。
（责任编辑：李综艺）
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