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2012年投资性房地产准则执行情况分析
——基于深市主板上市公司年报

刘文婧

（泰山学院商学院 山东泰安 271021）

【摘要】本文以深市主板上市公司2012年报为研究对象，对投资性房地产两种计量模式的应用进行了初步分析，在此

基础上，重点分析了公允价值计量模式的执行情况。通过统计分析发现存在的问题，并分析其原因，最后得出结论。
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一、投资性房地产两种计量模式的选择情况

截至 2013年 4月 30日，深市 482家主板上市公司中，有

239家公司存在投资性房地产，占比 49.59%。239家存在投资

性房地产的公司中，有 225家上市公司对投资性房地产采用

了成本计量模式，占比 94.14%；仅 14家上市公司采用了公允

价值模式对投资性房地产进行后续计量，占存在投资性房地

产的上市公司总数的5.86%。

也就是说，许多拥有大量投资性房地产的上市公司并没

有采用公允价值模式计量，且14家公司是在2007 ~ 2012年之

间陆续变更后续计量模式的，4家公司于 2007年变更；4家

公司于 2008 年变更；1 家公司于 2009 年变更；2 家公司于

2011年变更；3家公司于2012年变更。需要说明的是：方大集

团对投资性房地产进行后续计量时，一部分采用了成本模

式，另一部分采用了公允价值模式。

二、公允价值计量模式的执行情况

本文以深市主板上市公司中投资性房地产采用公允价

值计量的14家公司为样本，从其2012年年报中探寻公允价值

计量模式的应用。如表1所示，按照证监会2012年的行业划分

标准，其中 6家为房地产业，6家为制造业，2 家为批发零售

业。所有数据均从各上市公司年报中手工获取。

1. 公允价值确定的依据和方法。从 14家公司 2012年年

报分析发现，其投资性房地产公允价值确定的方法可分为以

下几种：一是依据专业评估机构的评估价格（4家），为中兴通

讯、昆百大、金科股份、ST国商；二是参考房地产评估机构的

评估价格（2家），为胜利股份、三木集团；三是公司自己估价

（3家），为中航地产、方大A、金融街；四是外聘独立专业评估

师评估确定（1家），为珠海中富；五是以独立的第三方公布的

报告为依据（1家），为津滨发展。

另外，泛海建设、金宇车城和白云山A未披露投资性房地

产公允价值的确定方法。

2. 公允价值变动损益对净利润的影响程度。在公允价值

计量模式下，投资性房地产对利润的影响主要体现在公允价

值变动损益。

公司简称

方大集团（000055）

胜利股份（000407）

白云山A（000522）

津滨发展（000897）

金融街（000402）

泛海建设（000046）

昆百大（000560）

所属行业

制造业

制造业

制造业

房地产

房地产

房地产

批发、零售

采用公允
价值计量
的年份

2007

2007

2007

2007

2008

2008

2008

公司简称

金宇车城（000803）

中航地产（000043）

金科股份（000656）

珠海中富（000659）

中兴通讯（000063）

ST国商（000056）

三木集团（000632）

所属行业

制造业

房地产

房地产

制造业

制造业

房地产

批发、零售

采用公允
价值计量
的年份

2008

2009

2011

2011

2012

2012

2012

表 1 样本公司名称及所属行业

公司简称

中航地产

泛海建设

方大A

ST国商

中兴通讯

金融街

胜利股份

白云山A

昆百大

三木集团

金科股份

珠海中富

金宇车城

津滨发展

合计

投资性房地产公允
价值变动损益

382 808 805.96

16 675 346.44

12 290 834.22

597 714.00

-15 679 000.00

327 994 295.39

30 401.40

6 159 990.00

19 188 559.49

6 760 495.76

69 644 891.99

408 654.22

50 000

0

766 204 601.12

归属于上市公司
股东的净利润

414 428 563.84

782 077 010.66

24 948 377.20

18 186 252.87

-2 840 962 000

2 269 197 819.25

-140 104 129.15

348 954 580.28

103 411 348.26

13 870 321.53

1 279 375 216.17

-181 425 528.38

8 241 914.69

69 073 140.94

2 169 272 888.16

公允价值变动对
净利润的影响

92.37%

2.13%

49.26%

3.28%

0.55%

14.45%

-0.02%

1.76%

18.56%

48.74%

5.44%

-0.22%

0.60%

0

35.32%

表 2 投资性房地产公允价值变动对样本公司利润的影响

单位：元
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如表2所示，14家公司中，中航地产的利润受到的影响是

最大的，公允价值变动损益占公司利润的比重为 92.37%，公

司利润几乎全部来自公允价值变动损益；其次是方大A、三木

集团，公允价值变动损益占公司利润的比重分别为 49.26%、

48.74%，几乎一半的利润是由公允价值变动损益贡献的；金

融街、昆百大的影响也达到10%以上；其他9家公司的影响较

小或没有影响。

3. 投资性房地产的类型转换。如表3所示，14家上市公司

的投资性房地产，主要包括房屋、建筑物，其中中航地产、白

云山Ａ、珠海中富３家公司也有部分土地使用权。

2012年，14家公司中有 8家存在投资性房地产类型的转

换，6家公司没有发生类型转换。在8家存在房地产类型转换

的公司中，4家由自用房或存货转换为投资性房地产，2家由

投资性房地产转换为自用房或存货，2家公司两种类型的转

换都有发生。

4. 计量模式的变更。2012年，投资性房地产后续计量由

成本模式变更为公允价值模式的公司分别是中兴通讯、ST

国商、三木集团三家公司。

（1）中兴通讯。变更背景：中兴通讯的全资子公司中兴香

港于 2011年 7月 8 日与中银香港等 10家银行签订了一项总

额 9 亿美元的银团贷款协议，中兴通讯签署了保证书为此贷

款提供担保。根据贷款协议及签署的保证书，贷款银行对本

集团的若干财务指标做出限制，如果本集团的财务指标不能

满足贷款协议及保证书的要求，贷款银行有权要求中兴香港

提前还款。

变更影响：从 2012年开始有投资性房地产，系由自用房

产转为投资性房地产，另外，部分在建的建筑物因改变用

途由在建工程转为投资性房地产。转换日自用房评估增值

932 669 000元，转换日至 2012年 12月 31日的公允价值变动

损失15 679 000元，14家公司中唯一一家2012年公允价值变

动损益为负值的公司。投资性房地产评估增值额使得该公司

资产负债率下降接近1个百分点。

（2）ST国商。变更背景：ST国商因连续两年亏损，且公司

净资产为负值，于 2012 年 4 月份被披星戴帽。根据深交所

2012年新修订的退市制度，该公司在2012年12月31日前，如

果净利润和净资产两项指标不能由负转正，公司将面临暂停

上市甚至是退市的可能。在此背景下，2012年 6月 14日，∗ST

国商发布公告：从 2012年 1月 1日起将投资性房地产后续计

量模式由成本模式变更为公允价值模式。该公司在建的一项

投资性房地产——皇庭国商购物广场，如果在2012年底前完

工并投入使用，对其按照公允价值计量，公司预测将增加

2012 年度净利润 33.15 亿元，增加归属于母公司的净利润

19.89亿元。

变更原因：“为了更准确地反映公司持有的投资性房地

产的价值，增强公司财务信息的准确性，便于公司管理层及

投资者及时了解公司真实财务状况及经营成果，经董事会和

股东大会审议通过了变更会计政策的议案，公司从 2012年 1

月 1日起将投资性房地产的后续计量模式，由成本计量模式

改为公允价值计量模式。”

变更影响：截至2012年12月31日，由于皇庭广场项目工

程尚未全部完工，未达到预定可使用状态，2012年末皇庭广

场后续计量模式仍采取成本模式计量，公司扭亏的愿望没有

实现。年报显示：该公司 2012年投资性房地产公允价值变动

损益为597 714元。

（3）三木集团。变更背景：三木集团公司资本金不大，但

长线项目和土地储备资产不小，如何应对限购政策下的资金

紧张压力成为其 2012年的要务。2011年末公司资产负债率

高达 81. 43%，与同行业其他公司相比资产负债率较高，债务

融资能力受到制约，公司资金压力较大。

变更原因：“公司所持有的投资性房地产采用公允价值

模式对投资性房地产进行后续计量有助于增强公司财务信

息的准确性，便于公司管理层及投资者及时了解公司真实财

务状况及经营成果，采用公允价值模式对公司投资性房地产

进行后续计量具备合理性、可操作性。”

变更影响：2012年度三木集团合并利润表中净利润为

15 321 205.95元，计量模式变更后产生的公允价值变动损益

使得 2012 年净利润增加 9 399 780.40 元，占全年净利润的

61.35%（见表4）。

另外，三木集团投资性房地产占总资产的比重由2011年

的 3.04%上升到 2012 年的 28.87%，资产负债率由 2011 年的

81.43%下降到2012年的72.34%（见表5）。

注：表示有类型转换，—表示无类型转换。

公司简称

中航地产

泛海建设

方大A

ST国商

中兴通讯

金融街

胜利股份

白云山A

昆百大

三木集团

金科股份

珠海中富

金宇车城

津滨发展

自用房或存
货→投资性

房地产


—


—



—

—

—



—

—

—

投资性房地
产→自用房

或存货

—

—



—

—

—


—


—

—

—

—

投资性房地产公
允价值变动损益
（元）2012.12.31

4 010 563 735.57

89 965 130.20

254 766 256.33

6 238 300.00

1 686 158, 000

11 581 316 158.95

89 106 503.40

222 695 800.77

1 406 290 356.40

1 423 134 957.04

2 643 491 047.26

121 631 100.00

38 331 400.00

179 445 487.50

投资性房地产
的内容

房屋、建筑物、
土地使用权

房屋、建筑物

房屋、建筑物

房屋、建筑物

房屋、建筑物

房屋、建筑物

房屋、建筑物

房屋、建筑物
土地使用权

房屋、建筑物

房屋、建筑物

房屋、建筑物

房屋、建筑物
土地使用权

房屋、建筑物

房屋、建筑物

表 3 2012年样本公司投资性房地产的类型转换
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三、公允价值计量模式使用中存在的问题

1．信息披露不充分。《企业会计准则第3号——投资性房

地产》规定：采用公允价值模式计量的投资性房地产，应当同

时满足下列条件：①投资性房地产所在地有活跃的房地产交

易市场。②企业能够从活跃的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。

上述 14家公司中，泛海建设、金宇车城、珠海中富 3家没

有说明采用公允价值计量的依据；白云山A、方大A、金科股

份、津滨发展、三木集团、中航地产、中兴地产、胜利股份8家

公司在年报中只是把准则规定的两个条件复述了一遍；ST 国

商、昆百大2家公司做出的说明是：投资性房地产项目位于城

市核心区，主要为成熟商业物业，但没有说明具体位置；只有

金融街 1家公司详细披露了其投资性房地产的位置。14家公

司均没有披露投资性房地产的面积、单价、同类或类似房地产

的市场价格，从上市公司披露的年报中无法判断该公司是否

满足上述两个条件。

《企业会计准则第 3号——投资性房地产》规定：企业有

确凿的证据表明房地产用途发生改变的，应当将投资性房地

产转为其他资产或者将其他资产转为投资性房地产。从上市公

司年报披露的房地产转换信息中无法看出房地产的转换是否

有确凿的证据，例如，中航地产在2012年将价值967 643 036.1

元的自用房或存货专为投资性房地产，该公司在报表附注中

披露：本公司自 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后, 每隔一定时期就有一

些出租房产转入投资性房地产。

2．公允价值确定带有较强的主观性。由于会计准则没有

规定公允价值取得的具体方式，所以各公司采用的依据和方

法也不尽相同。有的委托专业房地产评估机构，由独立的评估

师根据公开市场价格定期评估计量；有的采用第三方公布的

调查报告为依据；有的是参考评估机构的评估价格；有的是公

司内部通过市场比较法自行确定。虽然这些方法都是通过市

场来取得公允价值，但后三种方法受人为因素的影响较大，特

别是由公司自身来进行评估，其公允价值的确定带有较强的

主观性。

四、结论与思考

1．房地产公司不愿采用公允价值计量的原因。第一，公允

价值评估成本较高，无论是自评还是聘请专业评估机构，因其

计量程序烦琐，确定成本都较高。第二，公司采用公允价值模

式后，因不再计提折旧或摊销而使公司当期费用减少，致使原

来折旧或摊销的抵税效应消失。公允价值的增值并没有为公

司带来实际的现金流入，相反，增加的税收却要增加现金流

出。第三，《企业会计准则第 3号——投资性房地产》规定：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

式转为成本模式。计量模式的不可逆转也是许多上市公司没

有采用公允价值计量的原因之一。

2．会计政策变更很可能存在盈余管理动机。会计准则规

定，企业在会计报表附注中应披露重要的会计政策及会计政

策变更的性质、内容、原因、影响数等。企业在变更后续计量

模式时，都有其冠冕堂皇的理由，如“为了符合会计法规要

求”、“增强公司财务信息的准确性”、“便于公司管理层及投

资者及时了解公司真实财务状况及经营成果等”等，上市公司

在年报或公司公告中只是泛泛而谈，并未深入分析为何将成

本模式变更为公允价值计量模式。事实上，企业变更计量模

式，除了直接言明的理由外，很可能还存在盈余管理的深层次

原因。

3．公允价值很可能成为调节利润的工具。会计准则及其

应用指南对于投资性房地产活跃市场中的价格如何采集、确

定，规定得较为原则，而中国资产评估协会制定的《投资性房

地产评估指导意见（征求意见稿）》也未对此做出明确规定 ，

在实务操作中，公允价值确定很容易成为企业进行盈余管理

的工具。比如，上市公司在预计亏损的情况下，出于维持公司

业绩或者获得融资资格的需要，则可以操纵投资性房地产的

评估值，通过提高房地产的公允价值，增加当期公允价值变动

损益，扭亏为盈。

综上所述，会计准则一定程度的灵活性和会计政策的选

择性有助于增强会计信息的可靠性和相关性，从而提高会计

信息的质量。由于公允价值在我国的运用仍然面临技术、市场

环境等多方面的问题，投资性房地产采用公允价值计量，在一

定程度上满足了公司特定的目的，甚至成为个别公司实施盈

余管理的一个工具。然而，从发展的眼光看，随着我国市场经

济的不断完善和计量技术的改进，投资性房地产的公允价值

将更容易和更可靠地取得，信息的相关性越来越强，采用公允

价值的公司会越来越多。
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递延所得税资产

资产合计

递延所得税负债

影响金额

895 741 692.81

3 556 464.47

899 298 157.28

227 407 939.91

报表项目

营业成本

公允价值变动损益

所得税费用

净利润

影响金额

-5 660 614.42

6 760 495.76

3 021 329.78

9 399 780.40

表 4 三木集团计量模式会计变更对2012年度
部分财务报表项目的影响 单位：元

表 5 三木集团2011、2012年的资产负债率

投资性房地产（元）

资产总计（元）

投资性房地产/总资产

负债总计（元）

资产负债率

2011年

114 482 470.10

3 759 903 649.52

3.04%

3 061 798 573.13

81.43%

2012年

1 423 134 957.04

4 929 141 081.65

28.87%

3 565 762 083.38

72.34%


