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根据我国会计准则规定，公允价值计量主要集中在股票、

债券、基金、投资性房地产和企业并购重组等方面，由于公司

持有的股票、债券、基金等金融工具一旦分类后其后续计量模

式就已确定，只有在投资性房地产的后续计量上，公司才具有

计量模式的选择权。因此，投资性房地产的后续计量模式为研

究公允价值计量的影响因素提供了机会。

本文基于我国公允价值计量的采用状况，以2007 ~ 2011

年我国沪深两市A股上市公司中去除创业板并且拥有投资性

房地产项目的3 690家公司，以及其中对投资性房地产后续计

量采用公允价值计量的107家公司为研究样本，分别分析公司

内外部因素对投资性房地产后续计量选择的影响程度。

一、影响公允价值计量模式采用的地理特征因素

本文根据我国三大经济带的分布及各公司注册所在地，

将3 690家公司划分为东、中、西三大部分，分析比较各部分的

公允价值采用情况。然后又根据各公司注册地是否位于省会、

直辖市，探讨位于省会、直辖市的公司是否更容易采用公允价

值计量，进一步地验证地理特征对公允价值计量选择的影响

程度。

如表1所示，根据三大经济带的划分，东部地区公司采用

公允价值计量的比例最高，为3.2%，这与东部地区发达的市场

经济条件相符，其次是西部地区，比例为2.8%，中部地区最低，

这与 1999年我国开始实施的“西部大开发”战略密切相关，国

家的上市资源向西部地区倾斜，西部地区的经济条件有了很

大的改善。表2表明，位于省会、直辖市的公司采用公允价值计

量的比例较高，为3.6%，这与国家制定的一系列配套的优惠政

策是分不开的。

二、影响公允价值计量模式采用的内部因素

1. 控股股东性质对公允价值计量模式采用的影响。控股

股东的股权性质在公司治理结构中处于基础性地位，公司的

内部治理安排及一些外部治理措施，实际上都是以公司持股

人的性质为前提条件。我国从2005年开始实施股权分置改革，

但目前我国上市公司依然呈现国家控制下的股权集中结构。

本文将样本数据按照是否由政府及国家控股分为政府及

国有公司和其他公司两大类，控股股东性质对公允价值计量

的影响如表3所示。

从表3可以看出，在2 138家控股股东为政府及国有公司

的上市公司中只有49家采用公允价值计量，占2.3%的比例，然

而在1 552家其他上市公司中有47家采用公允价值计量，所占

比例为3.7%，这表明非国有上市公司更倾向于采用公允价值

计量。

2. 公司规模对公允价值计量模式采用的影响。无论公司

采用哪种方式对公司资产进行计量，对于相似资产的计量成

本基本相同，因此相对来说，计量成本对大规模公司和小规模

公司的重要性不一样。一般认为，大规模公司使用公允价值计

量的成本低于小规模公司。因此，从成本角度考虑，规模大的

控股股东性质

政府及国有公司

其他

合 计

采用公允价值

49

58

107

总数

2 138

1 552

3 690

百分比

2.3%

3.7%

2.9%

表3 控股股东性质与公允价值应用

地 区

东部地区

中部地区

西部地区

合 计

采用公允价值

83

9

16
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总数

2 583

532
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3 690

百分比

3.2%

1.7%

2.8%

2.9%

表1 三大经济带上市公司的公允价值应用
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【摘要】本文以2007~ 2011年我国上市公司中拥有投资性房地产项目的3 690家公司为样本，采用统计分析方法研究了

影响公允价值计量选择的内外部因素。
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地 区

省会尧直辖市

非省会尧直辖市

合 计

采用公允价值

75

32

107

总数

2 088

1 602

3 690

百分比

3.6%

2.0%

2.9%

表2 是否位于省会、直辖市与公允价值的应用
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公司更倾向于使用公允价值计量，同时拥有大量适用于公允

价值计量资产（如投资性房地产）的公司也更容易选择公允价

值计量方式。表4和表5分别显示了公司资产规模、投资性房地

产规模与公允价值计量方法选择的关系。

从表4中可以看出，大于公司资产规模中值的公司中有69

家对投资性房地产后续计量采用了公允价值计量模式，所占

比例为4.4%，而小于资产规模中值的公司中只有38家采用了

公允价值计量模式，仅占2.1%的比例，这表明公司资产规模越

大的公司越倾向于采用公允价值计量模式。

如表5所示，大于投资性房地产净额中值的公司中有84家

对投资性房地产的后续计量采用了公允价值计量模式，占比

为4.5%，而小于投资性房地产净额中值的公司中仅有23家公

司采用了公允价值计量模式，占比为1.3%，表明拥有投资性房

地产数额越大的公司，对投资性房地产的后续计量越倾向于

采用公允价值计量模式。

3. 债务比率对公允价值计量模式采用的影响。债务契约

以会计数据定义违约行为，因此管理层会选择增加资产或收

入以及减少负债或费用的会计政策以避免违约行为的发生，

公允价值计量作为一种会计政策选择，不可避免地会成为企

业规避违反债务契约的工具。当企业负债比率较高时，经理人

员有可能基于避免违反债务契约的目的而选择公允价值计量

作为增加当期利润的会计政策。表6和表7分别显示了财务杠

杆比率和资产负债率对公允价值计量模式采用的影响。

从表6和表7中可以看出，高于财务杠杆比率中值和资产

负债率中值的公司中分别有88家和72家对投资性房地产的后

续计量采用了公允价值模式，所占比例分别为4.7%和3.9%,而

低于样本中值的公司中分别只有1.0%和1.9%的公司采用了公

允价值计量模式。由此可见，债务比例越高的公司越倾向于采

用公允价值计量模式。

4. 管理者薪酬契约对公允价值计量模式采用的影响。根

据委托代理理论，由于股东与公司管理层之间存在信息不对

称，股东为了减少管理层的道德风险和逆向选择带来的代理

成本而与管理层签订薪酬契约。在该契约的约束下，管理层的

薪酬由企业经营业绩决定，管理层薪酬与经营业绩之间存在

显著的正向相关关系。有研究证明，高管薪酬越高的上市公司

倾向于利用公允价值计量模式来调控利润。因此，在以会计盈

利为基础的报酬契约存在的情况下，公允价值计量作为提高

企业当期经营业绩的一种会计政策选择，可能会促使那些高

管薪酬与业绩挂钩的公司更倾向于采用公允价值计量。

本文选取公司前三名高管薪酬总数作为判断指标。高管

薪酬对公司公允价值计量选择的影响如表8所示。

从表8可见，大于高管薪酬中值的公司中有70家对投资性

房地产的后续计量采用了公允价值计量模式，占3.7%的比例，

而小于高管薪酬中值的上市公司中只有37家，即2.1%的公司

采用了公允价值计量模式。由此可见，高管薪酬越高的公司越

倾向于采用公允价值计量模式。

综合以上分析，本文以2007 ~ 2011年我国拥有投资性房

地产项目的3 690家上市公司以及其中对投资性房地产采用

公允价值计量的107家公司为研究样本，利用统计分析方法，

从公司公允价值计量政策选择的内外部视角探讨了其影响因

素。研究结果表明，地理特征、股权性质、公司规模、负债比例

和高管薪酬均与公司的公允价值计量选择存在相关关系。

【注】本文系教育部人文社会科学基金野公允价值计量的

经济后果与监管研究冶渊编号院10YJA790069冤的阶段性研究成

果袁也是国家社会科学基金野基于价值创造的上市公司业绩评

价理论与模型研究冶渊编号院07BJY028冤的后期研究成果遥

主要参考文献

1援陈放 . 公允价值计量模式选择动因与影响因素研

究要要要基于金融资产分类的实证检验.财会月刊袁2010曰18

2援杜兴强袁王丽华.高层管理当局薪酬与上市公司业绩的

相关性实证研究.会计研究袁2007曰1

3援干巧袁侯晓红.影响我国公允价值计量环境因素分析.商

业会计袁2011曰9

资产负债率

大于中值

小于中值

合 计

采用公允价值

72

35

107

总数

1 870

1 820

3 690

百分比

3.9%

1.9%

2.9%

表7 资产负债率（中值=0.53）与公允价值应用

财务杠杆

大于中值

小于中值

合 计

采用公允价值

88

19

107

总数

1 862

1 828

3 690

百分比

4.7%

1.0%

2.9%

表6 财务杠杆（中值=0.76）与公允价值应用

注院本文的财务杠杆比率等于负债/营业收入遥

公司规模

大于中值

小于中值

合 计

采用公允价值

69

38

107

总数

1 858

1 832

3 690

百分比

4.4%

2.1%

2.9%

表4 公司规模（中值=342 290万元）与公允价值应用

投资性房地产净额

大于中值

小于中值

合 计

采用公允价值

84

23

107

总数

1 850

1 840

3 690

百分比

4.5%

1.3%

2.9%

表5 投资性房地产净额（中值=34 347万元）与公允价值应用

高管薪酬

大于中值

小于中值

合 计

采用公允价值

70

37

107

总数

1 890

1 800

3 690

百分比

3.7%

2.1%

2.9%

表8 高管薪酬（中值=135.49万元）与公允价值应用
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