
资产评估实务中，不同价值类型的选择会导致对同一资

产进行评估出现不同结果，在某些情况下差异还会非常大。而

在我国资产评估理论界，关于价值类型的分类和选择也一直

是争论的热点。2007年出台的《资产评估价值类型指导意见》

（简称“指导意见”）中第一次正式明确了我国资产评估中“市

场价值”和“市场价值以外的价值”的分类方法。本文将以经济

学中关于价值属性的一般原理来阐述这种分类方法的合理

性。

一、关于价值决定的经济学理论

资产评估是评估某项资产在一个具体评估时点的价值。

在经济学史上，价值决定理论大致经历了三个重要阶段，即劳

动价值论、效用价值论和边际效用价值论。

1. 以李嘉图为代表的劳动价值论学派认为，资产的交换

价值是由社会必要劳动时间长短决定的，社会必要劳动时间

越长资产的交换价值越大，而随着社会劳动生产率的提高，资

产的价值会下降。这种理论能够解释很多资产价值大小的原

因，但在面对某些特别案例的时候却显得束手无策。比如，一

个猎人无意中发现了一株千年人参，价值千金，但猎人只花费

了很少的劳动时间。

2. 针对劳动价值论的困境，以萨伊为代表的一批经济学

家一直坚持效用价值论的观点，即效用是各种财富内在价值

的基础和来源，物品的价值是由效用决定的。这种理论弥补了

劳动价值论在某些方面的缺陷，但其自身却存在着其他的弱

点。比如，这种理论无法解释空气和水在存在着巨大效用的同

时交换价值却为零的尴尬局面。

可以看到，劳动价值论和效用价值论在解释力上各有所

长，也各有所短。在历史上，这两种理论也对峙了相当长的一

段时间，中间虽然有穆勒这样的大经济学家试图去调和它们，

但效果并不理想。

3. 价值决定论取得革命性的突破是边际效用思想的出

现，这一思想是经济学史上的“两大革命”之一，也被称为“边

际革命”，另一次革命就是迄今还在影响各国政府经济行为的

“凯恩斯革命”。边际效用学派认为一件物品的价值取决于边

际效用，即市场上所有相同物品中最后一单位物品的效用。比

如，世界上只有一立方空气，这一立方空气的效用就是空气的

边际效用，很显然这一立方空气就是世界上最昂贵的东西。但

现实世界中空气的数量是巨大的，少一立方空气不会对这个

世界产生任何影响，因此空气的边际效用，即所有空气中最后

一立方空气的效用为零，即空气的价值为零。由此我们可以看

到，边际效用克服了之前“劳动价值论”和“效用价值论”所无

法克服的缺陷，真正解决了有关价值决定的问题。

二、边际效用和公开市场价值类型

边际效用理论告诉我们，资产价值的大小取决于边际效

用，那么对于资产评估，就是要挖掘出该资产的边际效用。接

下来的问题就是如何在具体操作中挖掘出资产的边际效用。

根据边际效用的原理，最朴素的方法就是将市场上所有

相同的资产都排列出来，然后依次评估每项资产的效用，最后

一项资产的效用就是边际效用，也就是评估价值。显然，这样

的操作方法在理论上成立，但在现实中不具有可操作性。幸

好，市场给我们提供了一种非常简单的操作方法，即在公平、

公开的条件下资产的市场成交价格刚好等于其边际效用。

在图 1中，需求曲线和供给曲线的交点M表示一件商品

价格和数量的均衡，表示供给和需求共同决定了一件商品在

市场中的价格和生产数量。如果进一步分析这个模型，可以看

到，向下倾斜的需求曲线反映的是商品的边际效用递减，随着

商品数量的增加其边际效用减少；而向上倾斜的供给曲线反
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【摘要】本文从边际效用的角度出发来分析价值决定的一般经济学原理。结论认为，在具体评估目的下的资产评估价

格取决于交易双方的边际效用和边际成本。
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映的是商品的边际成本递增，即随着商品数量的增加，制造商

品的边际成本递增。从图 1中可以看到，如果市场上只有一件

商品，对买者来说效用为 10元，而卖者的生产成本为 2元，可

以设想这件商品的成交价格会在 2 耀 10元的区间内，这样的

成交价格无论对买者还是对卖者都是有利的。所以，在这种情

况下第二件商品自然被生产出来。假设第二件商品的效用对

买者来说是 8元，而卖者的成本是 3元，双方共赢，自然第三

件商品会被生产出来，这个过程一直会持续到当商品的边际

效用等于边际成本。在图 1中，若第三件商品的边际效用和边

际成本都为 5元，而这 5元刚好也就是市场成交价格，则市场

价格反映的就是该商品的边际效用。

正是因为市场价格完美地契合了边际效用理论，市场价

值在所有的价值类型中具有特殊的地位，因此将市场价值类

型作为独立的一个分类并没有太大的争议，主要的争论集中

在市场价值以外的价值类型的分类方式。比如，在我国一直有

“重置成本、市场现值、收益现值、清算价格”和“市场价值、市

场价值以外的价值”这两种分类方式的争论。下面我们将继续

通过边际效用的概念来比较这两种分类方法。

三、个人边际效用、个人边际成本和价值类型

虽然边际效用理论告诉我们市场价值反映了一项资产真

正的价值，但在资产评估中我们不能简单地将市场价值作为

所有资产评估的价值基础。

首先，实际资产交易中的交易主体并不是整个市场，而是

具体的交易个体，同一项资产对不同交易个体的价值都是不

一样的。因为不同的资产收益方式会导致个体的边际效用不

同，同时不同交易个体间的边际成本也是不一样的。其次，不

同的交易环境和交易条件之间也会在很大程度上影响资产的

交易价格。我们可以通过图 2来描述。

1援 不同交易个体对价格的影响。假设一项资产的交易主

体为买方 A1、卖方 B。这项资产对 A1的边际效用为 10元，对

B的边际成本为 2元。因此，任何低于 10元的价格对 A来说

都是可以接受的，同时只要有人愿意以高于 2元的价格来购

买这项资产，B都愿意生产。这样，对于在 A1和 B之间进行

的这桩交易，正常情况下最终的交易价格只要在 2元和 10元

之间都是可以被接受的。

现在我们将交易主体变更一下，假设卖方 B不变，买方

由 A1变为 A2，而这项资产对 A2的边际效用为 8元，那么我

们可以看到最终的交易价格处在 2元和 8元之间都是合理

的。当然，在特殊交易条件下，交易价格会超出上述价格区间，

比如清算价值类型就有可能低于 B的边际成本。

以上分析表明，同一项资产在不同个体间交易，最终的交

易价格可能会完全不同。

2援 不同交易条件对交易价格的影响。事实上，图 2中 A1

对应的价值类型就是收益现价，而 B对应的价值类型是重置

成本，加上M点对应的市场现价，正好对应了我国以往资产

评估理论中“重置成本、市场现值、收益现值、清算价格”分类

方法中的三类。

另外，图 2也正好说明上述分类方法是不全面的，从数量

上说，这样的分类方法只考虑了价格集合中的三个点而丢弃

了其他价值类型。A1和 B之间的所有价格都有可能是合理

的价格，具体是多少则取决于具体交易条件，比如：

（1）当 A1和 B之间的交易情况完全正常，且资产的市场

价格完全透明时，最终的价格应符合市场价值，即交易价格在

M点附近。

（2）如果交易中 B处于相对强势地位，比如相邻地产的

买卖、企业并购，则最终的成交价格会偏离市场现价而靠近收

益现价，具体的偏离程度则取决于具体的交易环境和交易条

件。

（3）如果交易中 A1处于相对强势地位，比如卖方急于变

现、财产保险估价，则最终的评估价格会偏离市场现价而靠近

重置成本，具体的偏离程度同样取决于具体的交易环境和交

易条件。

图 2说明了不同的交易主体和不同的交易条件会产生不

同的交易价格。从资产评估的角度去看，虽然资产评估中价值

类型的选择应该是公允的，但有些评估结果可能是相对于整

个市场合理或公允，有些评估结果可能仅仅对于某个市场主

体是合理或公允的。具体价值类型的选择则要根据具体的评

估目的、交易条件和资产使用状况来选择。

四、总结

根据上述分析，正常情况下资产评估价格应该处于买方

的边际收益和卖方的边际成本之间，具体落在哪个点上取决

于具体评估目的、交易条件和评估对象使用状况。因此，资产

评估的价值类型不可能只有具体的三个或是四个，而应该是

一个集合。在这个集合中，由于市场价值恰好反映了资产在市

场中边际效用的大小而具有特殊的意义和地位。因此，国际资

产评估准则以及我国指导意见中采用“市场价值”和“市场价

值以外的价值”的分类方法更准确、更科学。
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