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金融危机下的公允价值述评及

启示J
　叶志伟

2008年全球金融危机将公允价值这

一计量方法推上风口浪尖，由此引发了有

关公允价值利弊和存废的大讨论。

（一）金融危机下公允价值争议的各

方观点综述

1.金融界的指责。美国银行家协会

（ABA）认为，ABA　需要更广泛地采用

“经济价值”而非公允价值，当前准则倾

向公允价值，而典型的传统银行业务即

吸收存款和发放贷款，与商业模式中短

期的买卖交易不同，不适合采用公允价

值。美国联邦存款保险公司前主席威廉•

伊萨克称，正是公允价值会计准则的运

用导致众多银行不得不过多地和不合理

地减计资产，从而压缩了银行的放贷，使

得经济状况进一步恶化。美国金融公司

则普遍认为公允价值计量规则严重加剧

了信贷危机，在这一轮次贷危机中，会计

处理过于真实和迅速地反映了金融机构

财务状况，加剧了市场投资者的恐慌，造

成了一种恶性循环。杨有红（2009）总结

了金融工具按公允价值计量这一恶性循

环：公允价值下跌→报表反映巨亏→投

资者因恐慌而抛售→公允价值进一步下

跌→报表继续确认巨亏。英国金融服务

局（FSA）、国际货币基金组织（IMF）、国

际金融协会（IIF）（2008）均发布报告称

公允价值会计模式加剧了信贷紧缩，并

要求重新审视公允价值会计模式。有的

金融学家指出:　本次金融危机导火线看

似为次贷危机，但其本质是由世界各国

通行的会计计量属性从历史成本计量转

变为公允价值计量造成的。总之，金融

界的观点是公允价值计量应立即被中止，

美国第157号会计准则是导致金融危机的

“元凶”。

2.会计界的辩护派。部分国内外学

者表示，公允价值的运用只是如实地反

映了金融危机。是金融界制造了房地产

泡沫，并通过不受监管、不透明的资产证

券化等金融创新手法杠杆放大金融资产

泡沫，最终酿成次贷危机，进而导致金

融危机。会计界借助公允价值计量模式，

及时、透明、公开地披露金融资产，促使

金融界、投资者和金融监管当局正视和

化解金融资产泡沫。倘若没有采用公允

价值会计计量，则意味着公司对实际上

已经严重贬值了的资产可以继续按照不

真实的价格定价，导致会计信息的可靠

性和透明度降低，令投资者无法判断企

业资产质量的真实状况。因此，有学者指

出，公允计量并非金融危机的罪人，而是

揭开金融危机面纱的功臣。

3.会计界的改进派。众多国内外学

者认为，公允价值会计并不完美。周松

（2011）指出公允价值计量在金融危机中

出现的问题可以概括为两个层次：一是

公允价值计量会计准则中未涉及、未涵

盖在特定环境下的指导原则，导致实务

界无据可循；二是公允价值计量会计准

则中具体计量方法欠缺合理性，在不同

的环境下使用同一量尺显然无法进行客

观度量。现行的公允价值计量会计准则

并未很好地考虑流动性缺失时公允价值

计量的影响问题，且未对第三级次的公

允价值计量模型提供足够的技术指引，

理论上的指导不足也是金融危机中公允

价值会计饱受批评的重要原因。杨翼飞

（2010）认为，尽管公允价值会计存在着

缺陷，特别是其假设所计量的资产和负

债都存在着一个习以为常的交易市场，而

金融危机表明这一假设并非永远成立。

但是，公允价值会计的经济内核具有科

学性，其存在和发展的基础是决策有用

的会计目标，只要决策有用的会计目标

仍然得到认可，公允价值会计的基础就

难以被动摇。金融危机确实给公允价值

会计带来了冲击和挑战，但这只会让会

计界痛下决心，不断完善公允价值的确

认标准、计量方法和披露要求。方文彬

（2011）给出了改进公允价值的三点意见：

一是对于公允价值的应用条件进行修正，

具体而言就是在市场暴涨暴跌的情况下，

可考虑将金融工具的计量与市场价格脱

钩。二是增加公允价值相关信息的披露，

不仅要对公允价值计量结果本身进行披

露和分析，对于其潜在的风险也应该进

行披露。三是引入新的估值方法，如银

行贷款的动态减值法。

4.会计界的反思派。会计界的反思
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派坚持历史成本应是主要的计量属性 ,　

而包括公允价值在内的其他计量属性只

能是补充。葛家澍（2008）指出，如实反

映情况或“反映的真实性”是财务报告信

息的基本质量特征，也是财务会计与财

务报告的一项本质特征。历史成本之所

以能立于不败之地，是由于它可体现财

务会计与报告的这一特征。公允价值之

所以遭到责难，则由于它企图突破这一特

征 ,　使会计和报告从过去走向现在和未

来，于是就要借助于可能会严重脱离实际

的估计和预测。他同时指出对财务会计

来说，估计信息决不能取代历史的财务信

息。人们可以批评财务会计及其信息面

向过去的局限性，但不能否定历史财务信

息具有反馈价值和预测价值的作用。

（二）评述与思考

1.当我们对金融危机有了全面、深刻

的了解之后，就能看出金融界关于“本次

金融风暴导火线看似为次贷危机，但就

其本质看是由世界各国通行的会计计量

属性由历史成本计量转变为公允价值计

量造成的”的结论是为自身的过失寻找借

口。信贷危机的根源是银行的公司治理

方面的失败，而非公允价值的使用。

2.但笔者同时也不赞同会计界部分

学者认为公允价值没有任何缺陷、在此

次危机中没有任何副作用的观点。在美国

的楼市和股市一路高歌猛进之时，公允价

值曾经使金融界通过次贷和次债赚得盆

满钵满；而当楼市和股市急转直下之时，

公允价值确实又存在推波助澜之嫌。

3.公允价值会计并不完美。其一，其

假设所计量的资产和负债都存在着一个

习以为常的交易市场，而金融危机表明这

一假设并非永远成立；其二，其人为主

观的估计程度较大，特别是第三层次公

允价值在没有活跃市场时完全基于估价

技术进行估计，这就为粉饰财务报表留

下了空间。

4.在现阶段公允价值理论自身尚不

完善的情况下，笔者认为会计计量还是

应以历史成本为主要的计量属性 ,　而包

括公允价值在内的其他计量属性作为补

充，公允价值可以通过表外披露的方式

展示给资本市场。而在未来，笔者相信，

随着经济环境、公允价值理论的不断完

善，公允价值计量模式能成为未来会计

计量的主流。

5.这次公允价值大讨论给我国推进

公允价值带来很大启示。①加强对公允

价值理论的研究。美国金融危机的爆发

暴露出了公允价值目前自身的缺陷，极大

地阻碍了公允价值的应用与发展，这就

要求我们必须加强对公允价值理论的研

究。②建立平等、自愿地进行交换的活跃

市场，为以公允价值计量的会计信息提

供可以信赖的依据。③建立、培育权威性

的资产评估机构，提供资产评估的技术

支持。④提高会计人员素质。公允价值计

量的操作很大程度上会受会计人员主观

因素的影响，依赖会计人员的主观判断，

因此，拥有一大批具有较高业务素质的

会计人员是我国全面实施公允价值计量

模式的先决条件。

（作者单位：北京化工大学经济管理

学院）
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回头背书

回头背书是指以背书人之前的票据债务人为被背书人的背书，属于特殊转让背书。其特点是票据上的原债务人（包括出

票人、背书人、承兑人、保证人）又成了票据债权人（持票人）。　回头背书具备与一般转让背书同样的权利转移效力、权利

证明效力和权利担保效力。但由于被背书人的地位不同，这种背书还有其独自的效力。具体情形如下：①出票人为持票人。

当票据经过背书又回返出票人时，持票人对于其前手没有追索权，即以往所有在票据上背书或签名的债务人，对他都不负

担保证责任，持票人仅享有对承兑人的付款请求权。②背书人为持票人。当持票人为背书人时，对该背书人的后手无追索

权。比如A向B出票，依次背书给C、D、E、F最后又回返背书给C，C由原来的背书人变成了现实的持票人，在这种情况下，

C对于D、E、F没有追索权。③承兑人为持票人。当票据辗转流通到承兑人之手时，承兑人作为现实的持票人，对所有人

都没有追索权。承兑人是汇票的主债务人，应自负付款责任，而行使追索权的前提是票据不获付款，因而，承兑人不能因自

己不付款而向他人追索。④保证人为持票人。经回头背书取得票据的保证人除可以向被保证人行使追索权外，其余适用

于所处的地位。比如，张三为出票人，李四为张三的保证人，当票据经回头背书落入李四之手时，李四可以向张三行使追

索权，但对其他前手，与张三为持票人时一样，不得行使追索权。又如张三为承兑人，李四为张三的保证人，当李四经回

头背书取得票据后，除可向张三行使付款请求权外，对于其他任何人不得行使追索权。
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