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摘 要：出于对流动性管理、风险控制和外部投资的需要，企业持有的金祜资产越来越多。 在这样的背景
之下，为了减少会计信息的可操纵性以及由此造成的代理成本，对于金融资产的评价美、日等国都先后废除了
以前的历史成本法而导入了市价法。 这一会计制度的改革无疑是必要的，但我们对市价法的理解不能仅仅局
限于从原有的会计理论框架进行解释，而是应该正视现代金融资产的实质，用新的会计理论概念来探讨未来

的会计制度，进行诸如导入“金融资产会计”的制度创新。
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众所周知，企业为了进行对外投资或有效利用一时闲置资金，常常持有其他企业所发行的

股票、债券、国债以及金融衍生工具等金融资产。 在会计准则上应该如何处理这些金融资产是

目前世界各国在会计制度改革方面的一个重要内容。 自美国财务会计准则审议会(FASB)和

国际会计准则委员会(IASC)先后于1984年和1989年正式提出对短期有价证券采用市价法

(Market Value Accounting或CurrentCost Accounting)以来，美国在20世纪80年代开始对

企业所持有的短期金融资产采取以市场价格进行评价的市价法，日本也从2000年度开始对旨

在短期投资的短期有价证券采用市价法，并将从2001年度开始对作为长期投资而持有的长期

的有价证券也将采用同样方式进行评价。 虽然中国目前对企业的金融资产仍采用历史成本

法，但可以预言，不久的将来中国的会计制度改革也会朝该方向发展。

那么，导致改变金融资产历史成本评价法为市场价格评价法这一趋势发生的背景和理由

是什么？在会计理论上如何进行解释和应进行何种创新？本文拟围绕这两个问题对市价会

计准则进行探讨。

一、会计信息的职能与历史成本法的可操纵性

由近代企业理论可知，企业尤其是上市企业是由众多利害关系者而组成的合约体。 这些

利害关系者包括为合约体提供资金的出资者及债权人、提供经营知识与决策技术的经营者以

及提供劳动的公司职员等。 如果考虑到资金的稀缺性以及资金提供者和使用者（即所有与经

营）的分离等因素的话，那么可以说企业的资金提供者即出资者及债权人与企业的实质控制者
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即经营者之间的合约关系至为重要。

出资者、债权人与经营者的利害关系既有相互一致的一面，又有相互冲突的一面。 虽然在

企业面临经营危机时出资者与债权人的利害冲突变得较为突出，但在正常情况下可以说这些

资金提供者与经营者的利害冲突才是普遍的。 为此，企业的资金提供者特别是出资者与经营

者的关系也就成了分析企业这一合约体内合约关系的主线。

如众所知，出资者与经营者的关系无论是从公司法的角度还是从现实的角度都可被视为

典型的委托代理关系。 也就是说，出资者以证券投资的方式将自己的资金委托给专业经营者，

对委托者肩负诚信责任的经营者有义务尽自己的最大能力用其进行以实物投资为主的资产经

营，从而实现被委托资金或资产的增值。

然而在现实的企业运营中，由于各经济主体在本质上都是以自我利益最大化为目的而参

与经济活动的，因此对企业及其资产具有实质控制权的经营者在自身利益与出资者利益不一

致时优先追求自身利益就成为不可避免。 尤其当两者之间的信息显著不对称存在时，企业经

营者的自我保身和徇私等机会主义行为就会盛行不止。 如旨在分析现代经济社会中的各种委

托代理关系的代理理论所指出，经营者的机会主义行为可主要分为
＂

逆向选择
“

(adverse selec­

tion)和
“

道德障碍
”

(moral hazard) ，这些经营者的机会主义行为所导致的企业效率的低下也

即维系出资者和经营者之间委托代理关系的代理成本气

通过减轻企业内部的经营者与外部的出资者之间的信息不对称性来降低企业这一合约体

的代理成本正是会计制度及会计信息披露的目的之一。 首先，正确的会计信息可以减轻由于

潜在投资者与企业间的事前信息的不对称性而易导致的逆向选择，使得潜在投资者能对良秀

不齐的企业做出与其相称的评价和正确的投资判断。 其次，正确的会计信息可以减轻存在于

出资者与经营者之间的事后信息的不对称性而易导致的道德障碍，从而使得出资者能够监督

和规范企业经营者的行为。 因此，会计制度的职能不仅仅在于计算企业的经营成果和可分配

利润，而且还在于给潜在投资者和现有投资者提供正确的决策信息和监督信息。 美国和日本

等国之所以先后对企业持有短期金融资产采用市价法，其目的也就在于此。

在此以前，美国等国和现在的中国一样，在会计准则的谨慎性、客观性、有用性和可比性等

原则中更侧重于强调谨慎原则，因此历史成本法与低价法（选择历史成本和市价中的孰低者）

就顺理成章地被加以采用。 然而不可否认的是，由于谨慎原则的保守性，历史成本法和低价法

都有其自身的缺陷。

除了众所周知的历史成本法和低价法不能如实反映通货膨胀和价格变动等对企业资产价

值的影响这一缺陷以外，在所有与经营日趋分离的今天，其更大的缺陷在于历史成本法和低价

法具有较大的可操纵性，这些可操纵性不是能用诸如20世纪80年代以前的通货膨胀会计之

类的措施就能解决的。

为了加深对历史成本法和低价法的可操纵性的理解，我们不妨用一个简单的例子加以说

明。 假设某企业持有A和B两种金融资产，资产A的历史成本和市场价格（即公允价值）分别

是100元和200元，资产B的历史成本和市场价格分别是200元和100元。 如表1所示，如按

市价法计算则该企业的资产价值是300元，企业不具有任何会计操纵的手段。 但若采用历史

成本法的话，那么企业若想增加当期的会计利润，企业则可通过同时对A进行的卖出和买入

使企业利润增加100元，使资产的会计价值增至400元；反之，如企业故意想减少当期利润，那

么企业则可通过同时对B资产进行的卖出和买入使企业利润减少100元，使资产的会计价值
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减至200元。 由此可见，采用历史成本法时企业对利润和资产的可操纵范围均为200元。 但

若企业采用低价法，则企业的会计操纵仅限于实现潜在利润的会计操作，可操纵的范围变小为

100元。

表 1 A、B两资产的合计会计价值

无会计操纵
实现潜在利润的会计操纵 实现潜在损失会计操纵

（同时对A进行卖出和买人） （同时对B进行卖出和买入）

历史成本法 300 400 200 

低价法 200 300 

市价法 300 

由上例可见，在历史成本法和低价法尤其是前者之下，会计数据具有很大的可操纵性，该

可操纵性必然会降低会计信息的客观性、真实性和决策有用性。 众多研究表明，无论是20世

纪 80年代后期在美国发生的 S&.L (Savings and Loan Associations：储蓄信用社）危机，还是

20世纪90年代在日本发生的住宅金融公社的破产以及银行的巨额不良债权，这些多年累积

而成的经营后果都与当时的具有较高可操纵性的会计原则有很大的关系。 也就是说，历史成

本法或低价法使得企业可以采取以高利率作诱饵进行旨在掩盖损失的逆向选择行为，还为企

业提供了以试图挽回业绩下滑局面为目的而进行孤注一掷式高风险投资（赌博式投机）这一道

德障碍产生的机会。 这些机会主义行为自然会积隐患于企业或整个经济内部，最终引发金融

危机并加剧其旷日持久性和破坏性。 正是基于对与会计准则有紧密关系的这些经营行为和其

后果的反省，美国和日本等国家才先后加强了对真实性和有用性原则的重视，对企业持有的金

融资产采取了市价法。 当然，近20年来有关信息储存、处理和传递方面的信息技术的迅速发

展大大降低了市价法的实施费用也是市价法产生的重要原因之一。

市价法的采用是关系到对价值和损益的认识、涉及到企业资产负债对照表和损益计算表

的方方面面的一场会计制度的大创新。 除了对企业的投资行为、经营行为和会计政策选择行

为之外，它还对税收制度和企业的风险管理机制带来了一系列影响。

毋容置疑，中国与投资者保护法及企哑治理机制比较健全的美、日等国家相比，企业制度

和会计审计制度尚属发展阶段，因此就中国现阶段而言，上述的历史成本法和低价法尤其是前

者的可操纵性及其导致的会计信息失真程度只能是有过之而无不及。 伴随着会计信息愈来愈

为投资家所重视，失真或过偏的会计信息的误导作用及危害也就愈来愈大。 为了抑制企业的

机会主义行为，提高股票交易的公平性和股票市场的效率，对于企业的短期有价证券，中国也

应考虑在时机成熟时尽快实现由现行的历史成本法向市价法的过渡，完成中国的会计制度与

国际会计准则的接轨。

二、对市价评价法的会计理论解释

由上可知，对企业所持有的短期金融资产采用市价法的必要性基本上已成共识，其趋势也

正在各国扩大。 然而另 一方面，会计学术界和会计准则审议机关在围绕如何对这一 会计准则

进行解释和如何在具体的会计实践中进行处理等方面，仍然众说纷纭，尚无定论。 归纳起来，

对市价法的主流解释目前主要有以下两种。

第一种是视市价法为现行会计准则的延伸的观点。 该观点主要存在千会计学术界。 其主

张者认为，企业所持有的非长期投资性有价证券（即除关联企业的股票以外的有价证券）不应
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也不能被视同为费用性资产。 费用性资产是通过生产和销售过程来回收和实现其价值的，而

有价证券仅仅通过轻而易举地市场交换就能迅速地实现其货币价值。 因此，由于其价值形式

实现的容易性和迅速性，我们通过延伸历史成本法和实现原则的含义即可将有价证券的未实

现损益记入当期损益气在这种观点之下，我们当然没有必要对现行的会计理论框架和会计

制度进行大幅度的修改，只要将历史成本法和实现原则加以重新定义或解释即可。

第二种是导入实现可能这一新概念来对市价法进行解释的观点，美国财务会计准则审议

会(FASB)和国际会计准则委员会CIASC)等会计准则审议机关是该观点的主要倡导者。 它们

认为，企业损益以实现可能原则加以认识和计算，企业所持有的 产品、商品和资产在转换成现

金或现金索取权（相当于轻而易举即可兑现的准现金）时就应计人损益。 在这种观点之下，不

仅仅是有价证券，即便是有形产品和资产，只要有市场价格而且能够简单而又确实地转换成现

金或其等同物，就应将其认为是实现可能和列入损益计算。 在日本，对企业所持有的以开发或

交易为目的的不动 产也将2001年开始采用市价法，这可以被认为也是出于该观点的一项会计

改革。

上述两种观点虽然在对市价法与实现原则的关系以及对市价法适用的对象上看法有所不

同，但在对现行的实现原则的再解释或再定义方面是没有本质上的区别的。 然而我们认为，在

金融市场日趋扩大和企业的金融资产日趋增加的今天，用现行会计制度的框架来理解和解释

市价法的上述两种主流观点都有极大的局限性，我们有必要正视现实，不仅仅停留在对市价法

的信息披露功能和理论解释的探讨上，而是到了摸索新的会计理论框架以便将企业资产构成

中的变化反应到会计制度中去的时候了。

三、会计理论有待新的突破：金融资产会计

在此，为了探讨新的会计理论框架和会计体系，让我们首先就以下两个理论问题加以思

考。 第一，有价证券等金融资产是否与库存产品等属于同一性质的
“

商品或资产
＂

？其价格的

变动是否不触及其实有价值，仅仅等同千通货膨胀引起的物价变动？也就是说，有价证券虽呈

商品（金融商品）形态，但我们是否能够将它与一般实物商品或资产相提并论？第二，对有价证

券采用市价法时所用的损益概念是否仍属于实现主义（费用的历史成本原则十收益的实现原

则）概念的延伸？金融资产是否仍可在现行的会计理论框架中加以认识？在这两个问题中，第

一个问题最为重要，对该问题的答案不同将会导致我们对市价法看法的根本不同。

在以美国为中心的发达资本主义国 家，伴随着直接金融市场的扩大和投资家资本主义

(investor capitalism)时代的到来，企业自身对财务风险的管理日趋重要，投资家对企业及时而

又准确地披露信息的要求也日益高涨。 出自这一新时代的要求而发生的这场对会计准则的根

本性改革，已经远远逾越出既有的会计理论框架，我们有必要以新的思考方式来对待这一新生

事物。

在金融市场尤其是直接金融市场日趋扩大，金融衍生工具的利用日趋普遍的背景下，企业

以短期投资和风险控制为目的而持有的金融资产愈来愈多。 与此相对应，企业的金融经济活

动（金融投资等）不再完全服从于实物经济活动（实物投资等），两者之间的界限日趋明显。 实

物经济活动是现实资本的运动，其价值的创造和实现是在一系列的生产和交换过程中完成的；

而金融经济活动代表的是金融资本的运动，其价值的变动取决于交易双方或整个市场对收益

和风险预期的变化，它以对信息的敏捷反映的形式而实现，其实现是迅速甚至是瞬时的。 此
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外，由收益和风险预期的变动而导致的金融资产的价值变动完全不同千由于通货膨胀而导致

的涉及所有资产的价格变动，它属于个别资产的内在价值变动。

因此，基于这两种资本的经济功能和价值实现方式的完全不同，对市价会计法我们不应再

从实物资本的角度，而是应从金融资本或金融资产的角度进行认识和解释，对这两种性质不同

的经济活动采用性质不同的评价方法。 也就是说，在当今的时代背景下，我们认为市价法的适

用对象不再是实物资本(real capital)，而应是金融资本或金融资产(financial capital or finan­

cial asset@)。 因此在此意义上市价法已从根本上既不同于以前的通货膨胀会计或价格变动会

计，也不同于以前的有关如何在会计上处理企业溢价发行股票所带来的溢价(premium)的所

谓
“
资本会计”。

由上述分析我们可得出如下结论：我们应冲破原有的会计理论框架，在资产负债对照表和

损益计算表中开辟金融资产项目，对其采取完全不同于实物资本（资产）的评价和测定基准。

当对第一个问题进行了上述解答以后，第二个问题也就迎刃而解。 也就是说，当已经将市

价法适用的对象看做完全不同于实物资本时，市价法中的损益概念也就不再属于实现主义概

念的延伸，金融资产不再能用现行的会计体系加以认识，取而代之的应是与金融资本（资产）的

本质相对应的新的概念和新的体系。

以上是从损益的认识和计算的角度对确立新的会计体系的必要性所作的简单论述，在资

本维持方面我们同样也应进行思维方式的革新。 大家知道，企业的利润是在资本得到维持或

成本得到补偿以后才出现的，某一会计期间的利润呈期初期末净资产差额的形式，而资本维持

又有货币资本维持和实物资本维持两种概念气IASC和FASB均力图套用货币资本维持概

念来对市价法进行解释竺也就是说IASC和FASB不对实物资本（资产）和金融资本（资产）加
以区分，试图用一个统一的尺度，例如IASC主张用现在市场收益率(the current market rate 
of return capital maintenance)来衡量两个性质不同的资本（资产）。 但按照我们上述的分析，

在资本维持方面，我们也同样要将实物资本（资产）和金融资本（资产）区分开来，采用不同的资

本维持概念。

四、小结

对千出自对投资者保护的需要而导入的市价法，人们往往或埋头于强调其对信息披露和

企业治理的意义，或局限在现行会计理论框架中对其进行解释，而忽视了从金融资本独特的运

动方式方面对其进行理解。 本文在分析了市价法的积极意义和现代资本主义市场经济的特征

以后，一方面指出市价法是时代的产物和大势所趋，另一方面指出我们必须面对现实，对现行

的会计理论框架、会计制度及其思维方式进行根本性创新。

会计理论的对象是会计实践，经济实践又是会计实践的基础。 因此会计理论及实践也不

能脱离经济实践而独立存在。 在此意义上讲，以当今已经发生了巨大变化的经济实践来定义

会计概念就成为一个进行会计理论研究的重要课题。 如果我们承认是以铁道业为代表的产业

资本的发展带来了19世纪的
“

固定资产会计”或
“

折旧会计”的出现的话，那么可以说处千世纪

之交的“公允价值会计
“特别是

“
市价会计”

的出现则是以金融资本的扩大为背景，其重要性不

亚于当时的“ 固定资产会计“ ,
“

金融资产会计“应该而且完全有可能成为一个单独的会计领域

而出现。
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注释：

CD参见翟(1995)。 当然也可从交易费用理论的角度将该机会主义行为导致的效率低下理解为是维持企业这

一合约体存在的交易费用。

＠例如在历史成本法与低价法的基础上让企业定期地对金融资产进行再评价或干脆进行动态评价即可在现

行会计体系中纳入市价法。

＠也可称做为借贷或虚拟资本(credit or fictitious capital)。

＠前者主张应维持货币资本，强调以实际成本即以名义货币单位、购买力平价或公允价值计算出的成本来计

算企业的净资产值，而后者则主张应维持的实物资本，其成本则是现行重置成本。

＠见 IASC:(1997)和FASB 的 SFAC No. 6(1985)。
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Market Value Accounting of Financial Asset 

ISHIKAWA J un-ji, ZHAI Lin-yu 
(Faculty of Business,Osaka City University,Osaka,]apan, 558-8585) 

Abstract: For the demand for liquidity , risk management , and external investment, 

corporate holds more and more financial assets. In order to avoid the manipulability of His­

torical Cost Accounting and reduce the resulting agency costs between stock holders and 

management, many developed countries such as U. S. and Japan have adopted Market Value 

Accounting for financial assets. The reform is definitely necessary, but we argue that we 

should give a more systematic understanding to MV A and build a new category of accoun­

ting, say, Financial Asset Accounting. 

Key words: historical cost accounting ; manipulability; agency cost; financial assets; 

market value accounting 
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