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投资性房地产后续计量模式的
盈余管理研究

 谢获宝 张亮子■

一、会计准则运用对盈余管理行为的影响

1.盈余管理的动机分析

盈余管理是指在一定范围内，企业管理层通过对会计政

策的选择以实现某种特定目的而采用的手段，它是会计政策

选择导致的经济后果性的一种具体表现。盈余管理的动机包

括资本市场动机、契约动机和政治成本动机等。

在我国资本市场，管理层进行盈余管理活动的主要动机

是满足各种政策的规定，从而获取上市资格或在资本市场上

进行再融资，包括首次公开上市动机、配股和增发动机、保

牌动机等；盈余管理的契约动机是指管理层基于契约的刚性

和不完备性而进行盈余管理活动的动机，主要包括管理层薪

酬契约动机和债务契约动机等；管理层进行盈余管理活动的

政治成本动机包括避免政府监管、接受或避免反垄断调查和

反倾销调查动机等。在我国资本市场上，可观测到的管理层

利用会计准则从事盈余管理的主要表现是通过运用会计准则

调增利润，操纵相应的财务指标，避免亏损或被ST处理。

2.投资性房地产后续计量模式对盈余管理行为的影响

《企业会计准则第3号——投资性房地产》规定：采用成

本模式对投资性房地产进行后续计量的，对建筑物的后续计

量适用《企业会计准则第4号——固定资产》，对土地使用权

的后续计量适用《企业会计准则第6号——无形资产》，即在

会计期间内计提折旧、摊销和减值损失。企业采用公允价值

模式对投资性房地产进行后续计量的，不对投资性房地产计

提折旧或进行摊销，以资产负债表日投资性房地产的公允价

值为基础调整其账面价值，公允价值与原账面价值之间的差

额计入当期损益。在笔者看来，投资性房地产后续计量准则

的这一规定为上市公司的盈余管理行为提供了空间。

自2007年以来，我国房地产价格指数总体呈上升趋势，企

业所持投资性房地产公允价值也“水涨船高”。根据会计准则

的规定，上市公司可以将所持投资性房地产后续计量模式由成

本模式转为公允价值模式。当企业所持有的投资性房地产公允

价值高于账面价值时，企业就有动机变更会计政策，采用公允

价值模式对所持投资性房地产进行后续计量，“一举多得”提

高公司业绩。

（1）在会计政策变更日，采用公允价值模式对所持投资

性房地产进行后续计量，以资产负债表日的公允价值为基础

调整资产负债表账面价值，可以使企业资产的账面价值增值，

将企业所持投资性房地产的“隐性价值”释放成资产负债表

上的“显性价值”，降低资产负债率，提高企业的偿债能力，

降低企业的财务风险。

（2）企业采用公允价值对所持投资性房地产后续计量的，

在资产负债表日，投资性房地产公允价值与原账面价值之间

的差额计入当期损益，当投资性房地产公允价值持续上涨

时，可以通过“公允价值变动损益”科目影响当期利润，达到

增加利润水平的目的。

（3）企业采用公允价值模式对所持投资性房地产后续计

量，不对投资性房地产计提折旧或进行摊销，对于持有大量

投资性房地产的上市公司而言，可以在报表上“节省”一大

笔折旧和摊销费用，为当期利润“锦上添花”。

（4）企业在对所持投资性房地产以公允价值模式进行后

续计量时，可以通过评估价值、参考同类房地产的市场价格

和第三方调查报告的方法确定投资性房地产的公允价值，这

就为企业提供了盈余管理的空间，企业可能会操纵投资性房

地产的公允价值，进而操纵利润表。 

二、投资性房地产后续计量中的盈余管理实践

截至2009年，我国共有25家上市公司对所持投资性房

地产的后续计量采用公允价值模式，通过对这些上市公司年

报的研究，笔者发现，部分上市公司存在利用投资性房地产

后续计量从事盈余管理的行为。

1.利用会计政策变更扭亏为盈

昆百大A（000560）2007年年报对投资性房地产后续计

量采用成本模式，2008年年报对投资性房地产的后续计量

由成本模式转为公允价值模式，所持投资性房地产项目金

额由1.57亿元增为7.03亿元，公司资产负债率由89.1%降为

76.4%，每股净资产由0.65元变为3.71元，公司债务融资能力

得到提升。昆百大A披露的2008年年报显示，采用公允价值

模式进行后续计量的投资性房地产公允价值变动产生的损益

为3 673.39万元，而当年合并净利润为2 486.33万元。笔者认
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为，昆百大A有利用投资性房地产后续计量模式的转换从事

盈余管理的动机。

出于同样的动机进行盈余管理的还有金宇车城（000803）。

金宇车城披露的2009年年报显示，采用公允价值模式进行后

续计量的投资性房地产公允价值变动产生的本期公允价值

变动损益达2 350.03万元，而其报告期净利润为246.41万元。

由此可见，若该公司采用成本模式对投资性房地产进行后续

计量，则该公司报告期净利润为负数。

2.利用投资性房地产公允价值变动提高报表利润

世茂股份（600823）自2009年起对投资性房地产后续计

量由成本模式改为公允价值模式，这一会计政策变更使其投

资性房地产的账面价值增加了23.26亿元，投资性房地产占

资产的比重从0.32%上升到14.74%，增值822.7倍 ；对当期

利润的影响金额为1.61亿元，对利润的影响从0.97%上升到

54.84%。世茂股份披露的2010年年报显示2010年净利润为

8.74亿元，同比增加了324.21%。但由于投资性房地产公允价

值变动而贡献的净利润就高达3.2亿元，占净利润的36.6%。

金融街（000402）自2008年 1月1日起，对投资性房地产

采用公允价值模式进行后续计量，对上年同期净利润进行追

溯调整。公司2008年度实现利润总额、归属于上市公司股东

的净利润较2007年度调整前利润总额、归属于上市公司股东

的净利润的增长比例分别为26.64%、42.34%。该公司披露的

2009年年报显示，投资性房地产占总资产的比重达13.48%，

采用公允价值模式进行后续计量的投资性房地产公允价值变

动产生的损益达7.78亿元，而当期公司合并利润为13.74亿

元，对当期利润的影响为55.62%。

中航地产（000043）于2009年 1月 1日起对投资性房地

产后续计量由成本模式变更为公允价值模式，转换日投资性

房地产公允价值增值金额3.37亿元，当期采用公允价值模式

进行后续计量的投资性房地产公允价值变动产生的损益为      

3 169.13万元，该公司当期净利润为6 286.75万元，对当期利

润的影响为50.41%。

三、对利用投资性房地产后续计量实施盈余管理

行为的规范建议

盈余管理行为本身是中立的，但过度的盈余管理行为会

降低会计信息的可靠性和相关性，误导会计信息使用者的决

策。上市公司在从事盈余管理活动时首先要把握好盈余管理

的“度”，同时还要做到相关信息的充分披露，而准则制定部

门则应从技术层面和规范层面加强对盈余管理活动的引导。

1.加强信息披露，规范盈余管理行为

“阳光是最好的防止过度盈余管理的手段”，因此，加强

信息披露应当是规范上市公司盈余管理行为的有效方法。

目前，采用公允价值后续计量模式的上市公司对其所持

投资性房地产项目的披露还不够充分，仅限于对投资性房地

产公允价值报表数值的披露，部分上市公司披露了所持投资

性房地产的地理位置，但未对投资性房地产公允价值的获取

方式等信息做出详细披露。在这种披露不充分的情况下，上

市公司较容易进行盈余管理活动。为了规范上市公司的盈余

管理活动，在其对投资性房地产的公允价值评估信息进行相

关披露时，需要在报表附注里对其聘用的评估机构、评估师、

评估价值、评估依据、评估方式和对该投资性房地产公允价

值未来预期等信息进行适当披露。外部信息使用者可以根据

这些信息对公司所持投资性房地产项目的价值进行判断，为

其决策服务。

除了上市公司自愿披露有关投资性房地产的相关信息

外，准则制定部门还可考虑出台对公允价值信息披露的相关

规定，从政策法规层面保证。企业在财务报告附注中重点披

露对投资性房地产评估对象的描述和权属状况、价值类型的

定义及其获取公允价值采用的评估方法的选择过程和依据、

评估方法的具体运用、评估假设、关键性评估参数的来源、

依据和测算过程等信息。

2.准则制定部门应加强对公允价值计量模式的应用指

导，规范盈余管理行为

虽然《企业会计准则第3号—— 投资性房地产》规定了

上市公司获取投资性房地产公允价值的原则，但在现实操作

中，不同公司对投资性房地产公允价值后续计量模式的运用

千差万别。例如，金宇车城所持投资性房地产项目主要分布

在四川成都和南充，而金融街所持投资性房地产项目主要在

北京，一、二、三线城市房地产市场的活跃程度不同，投资性

房地产公允价值的确定方式也应存在差异。但现行准则并未

对这些实际运用中可能存在的具体问题加以说明，特别是公

允价值的获取过程中涉及的相关技术指标问题，现行会计准

则没有提供应用指导，给了评估人员和上市公司大量自主决

定的空间，也为盈余管理活动留下了空间。

对于金融街、中航地产和世茂股份这一类持有投资性房

地产比重大、投资性房地产公允价值变动对当期净利润影响

大的上市公司而言，投资性房地产公允价值的可靠性和相关

性对于企业财务报告的整体可靠性和相关性影响也很大，因

此，准则提供规范性的指导是十分必要的。针对这一问题，

我国财政部发布的《投资性房地产评估指导意见（试行）》对

投资性房地产的评估对象、方法和披露做出了基本规定，但

未对投资性房地产公允价值计量方法进行较为明确的技术指

导，在企业运用的过程中仍然留有盈余管理的空间。

（作者单位 ：武汉大学经济与管理学院）
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