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公允价值在岁宝热电的应用

郭天龙  徐志翰

公允价值的推行，标志着我国会计体制正在由历史成本

计量模式向混合计量模式乃至规范的公允价值计量模式的

方向进行转变。公允价值计量的采用提高了会计信息的相关

性和配比性，促进了我国会计体制与国际会计准则之间的协

调。目前的市场环境是否能满足推行公允价值的条件？“谨

慎地使用公允价值”能够在何种程度上控制盈余操纵的空

间？下面笔者将以岁宝热电对所持有的民生银行股份的处

理为例，对上述问题进行分析讨论。

一、案例背景

中国民生银行股份有限公司是 1996年2月7日登记成

立的股份制商业银行，注册资本 13.80248亿元，哈尔滨

岁宝热电股份有限公司（600864）（简称岁宝热电）是民生

银行的 59 家发起单位之一。2000 年 12月 19日民生银行

（600016）在上海证券交易所上市，以 1 1.80元 /股的价格发

行3.5亿股普通股。2005年民生银行股权分置改革后，岁宝

热电持有民生银行 1.57亿股限售流通股，占民生银行总股本

的 2.505% ，为民生银行的第十大股东，限售流通股的可流

通起始日为 2006年 10月26日。虽然岁宝热电在民生银行

董事会中派有董事，但其认为对民生银行的经营决策并不构

成重大影响，因此，对所持的民生银行股权始终采用成本法

核算，所持 1.57亿股限售流通股的账面价值为 5 050万元。

2006年第三季报显示，截至 2006年 10月26日限售期

结束，岁宝热电持有民生银行 2.20亿股流通股，占民生银

行总股本的 2.17% ，2006年前三季度岁宝热电净利润总额

为 -2 356万元。2006年第四季度岁宝热电出售了所持民生

银行股权中的 500万股，获得投资收益 3 029.26万元，而

2006年度岁宝热电的净利润仅为 179.86万元，如扣除出售

民生银行股份所带来的投资收益影响，2006年度岁宝热电

将亏损 1 849.74万元。由此可见，岁宝热电之所以能够扭亏

为盈皆源于出售 500万股民生银行股权所带来的投资收益。

至 2006年年底，岁宝热电持有民生银行 2.15亿股流

通股，占民生银行总股本的 2.12% ，账面价值为 4 935.43

万元。2006年最后一个交易日民生银行的股价为 10.20元，

按该股价计算岁宝热电所持的民生银行股权公允价值达

21.93亿元，而 2006年年底岁宝热电净资产总额仅为 4.22

亿元。2007年 1 月 1 日岁宝热电按照新会计准则，将民生银

行的股权投资归类为可供出售金融资产，账面价值小于公允

价值的部分全部计入资本公积，增加了2007年 1 月 1 日净资

产21 .48亿元，调整后所持民生银行股份账面价值占净资产

总额的 88.25%。

2007年第一季度，岁宝热电又出售了3 100万股民生

银行股份，取得3.84亿元投资收益，使得 2007年第一季度

岁宝热电每股收益达 2.05元。同时由于对所持民生银行股

份采用公允价值计量，2007年第一季度末岁宝热电每股净

资产达 16.05元，创下沪深两地之最。2007年半年报显示，

当年 1 ～ 6月岁宝热电因出售部分民生银行股权使得投资

收益比上年同期增加了4 872.95% ，在转增 10送 10之后，

每股收益仍达 1.004元，2007年 6月 30日岁宝热电每股净

资产高达8.597元。

二、案例分析

1、金融工具采用公允价值计量对企业损益的影响

2006年之前岁宝热电对所持民生银行股份采用成本法

核算，虽然所持民生银行股份的公允价值早已大大超出其

账面价值，但岁宝热电仍然按每年收到的现金股利确认投

资收益，公允价值超出账面价值的部分只在出售股权时才

确认收益。因此，岁宝热电在 2006 年前三季度亏损的情况

下，于 2006年第四季度出售了所持民生银行股份中的 500

万股，所实现的投资收益使得 2006年度扭亏为盈。2007年

1 月 1 日后，岁宝热电需要对所持民生银行股份重新进行分

类。根据新会计准则规定，对被投资企业不具有控制、共同

控制或巨大影响且公允价值能够可靠计量的股权投资应分

类为金融资产，并根据管理层的持有意图分类为交易性金融
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资产或可供出售金融资产。岁宝热电根据持有意图将所持民

生银行股份分类为可供出售金融资产，公允价值与原账面价

值的差额计入资本公积，待处置时再转为投资收益，因此，

当 2007年第一季度岁宝热电出售 3 100万股民生银行股份

时，所实现的巨额投资收益使岁宝热电 2007年第一季度的

每股收益达 2.05元。但如果岁宝热电将所持民生银行股份

分类为交易性金融资产，当开始执行新会计准则时公允价值

与原账面价值的差额已调整计入当期损益的部分是无法转

为以后各期损益的，岁宝热电即使出售民生银行股份，也不

会对当期损益造成如此大的影响。

2、金融工具采用公允价值计量对企业资产计价的影响

在原会计准则下，成本法核算的股权投资账面价值按

初始取得时的成本进行计量，当所持有股权的公允价值与

账面价值出现较大差异时，账面价值就无法真实准确地反

映资产的真实价值了。以岁宝热电为例，其对所持民生银行

股份始终按照成本法核算，至 2006年年末岁宝热电所持

2.15亿股民生银行流通股账面价值仅为 4 935.43万元，相

当于0.23元 /股，而 2006年最后一 个交易日民生银行股价

为 10.20元，两者相差 40多倍。2006年年末岁宝热电的净

资产总额为 4.22亿元，而所持民生银行股份的公允价值则

高达 2 1.93亿元，如此巨大的差异使岁宝热电的资产负债表

所反映的资产价值大大偏离了真实公允的资产价值。由此可

见，采用公允价值计量能够更加真实公允地反映资产的价

值，有效地提高会计信息的质量和决策相关性。

3、采用公允价值计量对企业自身价值的影响

岁宝热电主营业务业绩平平，2007年第一季报显示主

营业务利润为 4 655.28万元，但出售民生银行股份所实现

的投资收益使 2007年第一季度净利润达 2.80 亿元，每股

收益高达 2.05元。同时由于将所持民生银行股份分类为可

供出售金融资产采用公允价值计量，2007年第一季报显示

每股净资产高达 16.05 元。与此同时，岁宝热电的股价也一

路攀升，从 2007年 3月末的 20.92 元迅速上涨至5月2 1 日

的 7 1 .91 元，其后经过转增 10 送 10除权，至 2007年 6月

30日岁宝热电股价仍维持在 33.97元。可见，采用公允价值

计量造成的会计信息变化直接影响投资者的决策。

4、采用公允价值计量的会计政策选择与会计职业判断

首先，会计上将持有被投资单位有表决权股份比例达

20% 以上的视为对被投资单位具有重大影响，对持股比例

在 20 % 以下但可以参与被投资单位经营决策制定的情形也

视为对被投资单位具有重大影响，如在被投资单位董事会

或类似权力机构中派有代表等。岁宝热电在民生银行董事

会中派有董事，却认为对民生银行不具有重大影响，因此将

其分类为金融资产。与岁宝热电情况类似的其他几家民生银

行的大股东对所持民生银行股份的分类则与岁宝热电不同。

新希望（000876）控股 75%。的新希望投资有限公司持有民

生银行 6.08亿股，占民生银行总股份的 5.98%。虽然新希

望对民生银行持股比例也未达到 20% ，但因在民生银行董

事会中派有代表而认为对民生银行具有重大影响，因此，将

所持民生银行股份作为长期股权投资采用权益法核算。同

样，东方集团（6008 1 1）持有民生银行4.79亿股，占民生银

行总股份的 4.71% ，其在民生银行董事会中也派有董事，实

施新会计准则后对所持民生银行股份仍作为长期股权投资

采用权益法核算。可见，同样是持股比例不足 20% 且在被投

资单位董事会中派有代表，但对具有重大影响的会计职业判

断不同，导致对所持股份的分类不同。如果岁宝热电也将所

持民生银行股份作为长期股权投资采用权益法核算，2007

年中报显示的每股净资产将不是 8.597元，而是 3元左右。

其次，对于分类为金融资产的股权投资，进一步分类为

交易性金融资产还是可供出售金融资产，对损益的影响也截

然不同。岁宝热电在开始执行新会计准则时将所持民生银

行股份分类为可供出售金融资产，公允价值与原账面价值的

差额被计入资本公积，可在以后出售时转为投资收益。但如

果分类为交易性金融资产的话，调整时公允价值与原账面价

值的差额将被直接计入当期损益，不会再在出售时转为当期

的投资收益，那么2007年上半年岁宝热电的每股收益也将

不是 1 .004元，而是 0.25元左右。

由此可见，会计职业判断在某种程度上决定了企业采用

何种资产价值计量，而采用不同的资产价值计量又将对企

业的损益和资产计价造成巨大的影响。

三、结论

毋庸置疑，公允价值的运用将更合理地反映企业现实的

财务状况、经济实力以及偿债能力和盈利能力，使会计信息

更具决策相关性，具有积极的理论意义和实践意义，我国新

会计准则对公允价值计量的推行与我国市场经济发展的现状

相适应，也符合会计准则国际趋同的潮流。但我们也应充分

认识到，采用公允价值计量必须满足一定的条件，而我国的

市场环境仍存在不够健全和完善的地方，公允价值计量仍有

可能被企业用作调节利润或粉饰财务状况的工具。虽然新会

计准则对公允价值计量的规定已进行了一些限定，但笔者认

为尚需对公允价值在现阶段的运用中可能出现的问题配备更

加便于执行的指南，不断完善监管制度，着力培养优秀的会

计和评估行业人才，推进我国经济的进一步发展。

（作者单位 ：复旦 大学管理学院会计系）
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