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_BA_A7_E8_AF_84_E4_c47_80639.htm 中国资本市场的建立，

如以上海和深圳的两个证券交易所的建立为标志，仅有十年

。时间很短，但发展很快。2000年底，两个交易所的上市公

司已达1088家，上市的证券共有1257只，股票市场的投资者

已达5081万户，证券投资基金已有33只，股票的市价总值已

达48091亿元，占国内生产总值54.03％。与此同时，还有一批

中国的公司到香港和其他国家的证券市场发行股票，筹集了

大量的资金。中国资本市场是中国经济改革和发展的产物，

同时它也在中国经济的改革和发展中发挥了重要作用，已经

成为中国市场经济的重要组成部分。在中国经济正一步一步

走向国际化的进程中，中国资本市场的国际化也提上了日程

，它是中国经济走向国际化的一个重要方面。在加入世界贸

易组织的谈判中，中国资本市场的对外开放，就是其中的一

个内容。中国证券市场的国际化是中国经济的发展和国际化

的需要，同时，中国资本市场的国际化将推动中国经济的国

际化。因此，资产评估参照国际惯例及采用国际标准就是我

们评估界迫切需要解决的问题。就评估方法本身而言，全世

界都是一样的。但由于各个国家的法规不同，商业习惯不一

样，会计制度存在着差异，因而其资本市场的环境、投资者

的爱好、乃至评价的方法亦不相同。因此我们在评估理论的

应用之中，应当根据中国法律法规的要求将国际通用的评估

方法灵活地运用于中国的评估实践。但灵活运用的前提是将

其理论完整地运用而不是部分地运用，不是断章取义。James



C．Bonbright于1937年在其经典著作《Valuation Of Property》

描述到评估任何资产，工厂设备及用于商业或工业目的的无

形资产只有三种方法。这三种方法被James C.Bonbright划分为

成本法，收益法和市场法。从那时起，我们曾经修改过这些

方法的名字，但是无论我们称之为收益法还是收益资本化法

，其本质是一样的。同样的，市场法的另一种叫法，用于房

地产评估时，现在称之为销售比较法，用于非上市控股企业

和整体企业评估时，称为指标公司对比法。无论我们赋予现

代评估方法什么名字，其本质，当我们把这些新方法的外衣

被剥离后，它们仅仅是成本，收益和市场法的修改和变形。

中国评估服务市场如同其他各个经济领域一样，其发展是由

评估的需求而决定的。目前阶段，在中国的评估服务市场中

，一个重要的组成部分就是评估处于所有权变更过程中的国

有企业所拥有的资产和工厂设备。根据中国国资局和财政部

的要求，所有的国有资产在出售之前，无论出售给私人投资

者还是有外国公司参与的合资企业，都必须经过评估。国有

资产或企业所有权变更的评估需要许多详细资料以及每一项

资产的单独评估。成本法，估量每一项资产的单独评估非常

适合于此类评估要求。其它通行的评估方法在国内的应用则

仅限于作为参考。即使是这样，成本法的应用在中国也是一

种有选择的应用。比如，功能性贬值的问题，经济性贬值的

问题，土地的作用及价值问题。造成这种状况固然有中国资

本市场不发达的原因，同时政策上的缘故、对评估工作在之

作用方面的曲解也是造成中国评估市场混乱，人们评价不高

的重要原因。面对这些负面的报道和认识，业内的一些人对

于资产评估市场的寿命究竟有多长产生了疑问。其实我们的



这些疑问和疑虑完全是产生于我们对政府有关法规的有关规

定的理解以及中国目前评估市场的现状。改革开放以来，中

国大陆已累计吸收外商投资三千五百多亿美元，作为改革开

放建立中国资本市场的标志，中国已有1000多家国有和民营

企业经过股份制改造后挂牌上市。这些经济体制改革的成果

都离不开我们评估人员十年来的努力。资产评估工作为中国

的国有企业转变为多种经济体制并存的企业奠定了基础。但

成绩的显著也会使我们在前进和发展的道路上迷失方向。这

一点无论从我们对资产评估理论、方法的应用以及对于资产

评估行业发展的方向上都可以看出来。首先是在评估方法上

我们的评估手法单一，似乎除了成本法之外极少见到其它方

法的应用；另外，评估报告的应用除了用于立项确认外很难

在保险、诉讼等评估最初产生需求的领域中出现。因此我们

可以看到，要想使中国的评估事业有所发展我们必须与国际

评估界接轨。我认为，我们第一位要解决的问题是评估师的

地位。在西方国家，评估师的地位与我国的评估师不同。国

外的评估师首先是一位专家，其专家地位是有它的工作经验

所决定而并非是由他所经历的考试所决定。其次，国外的评

估师是一位咨询人员，任何评估报告的结论都是一种咨询性

意见，只能作为参考意见。它既不能决定交易的价格，也不

能决定遭受损失的赔偿金额。因此，评估师的评估报告往往

是作为律师提供给法庭或政府部门的证据之一，法庭或政府

部门可以全部或部分地采纳评估师的意见。第三，国外的评

估师工作严谨注重证据。由于西方市场经济竞争激烈的缘故

，以及法庭上经常需要评估师出庭作证的缘故，评估师为维

护其声誉，非常注意其工作的质量。评估师的声誉往往是以



其出庭的次数多少以及其证词被法庭采纳的多少来衡量。由

此看来，中国评估事业的发展和评估师的成长应该经过类似

于国外评估师所经历的市场竞争和法庭质询锻炼。其次，中

国资产评估事业的发展也有赖于在评估方法上与国际接轨。

这里主要是指收益法和市场法的应用，以及成本法中关于功

能性贬值和经济性贬值的考虑。例如，外国投资者想知道一

个整体企业的价值，不需要采取成本法，即，评估它的每一

项资产，然后将它们的价值与流动资产相加，然后扣除负债

，评估企业整体价值更直接的方法为收益资本化法、现金流

量折现分析、指标公司对比法、以及收入倍数法。这些方法

利用潜在收入，即投资者在投资中可能获得的收入，估算投

资的价值。然而，为了使用这些方法，评估师和他们的客户

会要求有权使用公司的经过审计的财务文件，就象公司的股

票在股票交易所上市。这些财务文件会有一个重要的特点公
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