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征，不可盲目迷信股权激励。产品和市

场相对稳定的成熟型企业盈利能力较

强，现金流充裕，经理人的绩效考核相

对容易，因而在成熟型企业实施股权激

励的必要性和有效性相对较低。而在高

成长、高风险、高收益的 IT 行业领域，

对经理人和核心岗位员工进行绩效考核

较为困难，因此引入股权激励的方式较

为有效。

（本文受国家自然科学基金项目“上市公

司股份回购的内在特质、经济后果与管理对

策研究”〈71302124〉、北京邮电大学青年科创

重大项目“社会化商务中的行为决策机制与实

验平台研究”〈2014ZD02〉的资助）

（作者单位 ：北京邮电大学经管学院）
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2012 年 5 月，CX上市 公 司 收 购了

ZL 公司所持有的 JG 公司 80% 的股权，

并发布了相关的交易报告与补充报告。

据 报 告内容 可知，CX 公司 与 ZL 公司

同属 BN 公司的控股子公司，该笔关联

交易最 终以 1.04 亿元的收购价成 交 ；

交易成功后，JG 公司作为 CX 公司的控

股子公司被 纳入合并 报 表范围。表面

看来，该交易满足《企业会 计准则》的

基本规定，应定性为同一控制下企业合

并，然而更为细节性的交易资料（如交

易目的和定价依据）则传递出了不同的

信息。面对这种情况，会计人员需要在

遵循准则的前提下做出正确的职业判

断，慎重考虑相关交易的性质，采用最

为合理的会计处理方法。

一、案例简介

为便于 进行案例说明以及后续分

析，笔者以交易报告所披露的历史交易

信息 和 交易结果为基 准，对相关的各

个公司之间的并购交易以及由此形成

会计准则与会计职业判断
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的纷乱复杂的股权关系进行了梳理。

2011 年 7 月 12 日，BX 公 司 收 购了

CZ 稀土开发公司 27% 股权。

2011 年 12 月15 日，BX 公司将其持

有 的 CZ 稀 土 开发公司 27% 股 权转 让

给 JG 公司。

2012 年 3 月 20 日，ZL 公司 收 购了

JG 公司持有的 A 公司和 B 公司股权。

2012 年 5月11日，CX 公司与 ZL 公

司签订协议，收购 ZL 公司持有的 JG 公

司 80% 股权（即为本文所讨论的并购交

易）。

经过上述一系列交易，相关公司之

间的股权关系如图 1 所示。

二、案例分析

（一）基本情况

在 此项并购交易中，被合并方 JG

公司的主要资产为其持有的 CZ 稀土开

发公司 27% 的股 权。2011 年 5 月 31日，

具有证券业资产评估资格和矿产资源

评估资格的 T 资产评估有限公司对 CZ

摘  要： 随着经济不断发展，企业之间的交易愈加复杂，而我国企业会
计准则以原则导向为基础，这就为会计职业判断预留了较大的发挥空间。本文

以“企业合并”为核心问题，通过对案例进行分析的方式从交易细节探索交易实

质，探讨实务中会计准则与会计职业判断之间的关系。
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稀土开发公司股东全部权益采用资产

基 础 法 进 行了评 估。评 估 结 果 显 示，

CZ 稀土开发公司的净资产账面价值为

1 677.07万元，评估价值为 55 505.17万

元，增值率为 3 209.65%。与此同时，交

易 报 告 显 示，截 至 2012 年 12 月 31 日，

JG 公司的资产总额为 14 986.40万元，

即 其 所 持 有 的 CZ 稀 土 开发公司 27%

股权的评 估价值份额 ；此外，JG 公司

在 2012 年第一季度的营业收入为 0。

由此可见，JG 公司实为一个空壳

公司。那么，CX 公司为什么要收购一

个空壳公司？它的目的究竟是什么？

（二）交易目的

从表面上看，此项并购交易的交易

标的为 ZL 公司所持有的 JG 公司 80%

的股权，然而却有一连串的信息表明，

CX 公司的真正意图并不在此。

作为一家空壳公司，JG 公司的主

要资 产为其 所持有 的 CZ 稀 土 开发公

司 27% 的 股 权，而 CZ 稀 土 开 发 公 司

合法拥有某地区唯一的稀土采矿许可

证，在稀土开采方面拥有绝对的优势，

这也是其评 估 增值的原因。受房地 产

行业调控的影响，CX 公司的融资功能

受到了制约。为打破这种被动的局面，

CX 公司加快了向矿产资源开发领域转

型的步伐。现阶段，CX 公司的主营业

务已经 逐步 退出房地产开发领域，准

备集中资金投资于矿产资源开发领域。

基于以上信息，笔者猜想 CX 公司此番

收购的真正目的在于拥有 CZ 稀土开发

公司 27% 的股权，从而有助于其 在矿

产资源开发领域获得发展空间。

实 际 上，在 此 次 收 购 交 易 之 前，

CX 公司便与公司的实际控制人进行商

讨，寻求收购 CZ 稀土开发公司 27% 的

股权。同时，鉴于 CX 公司无意 收购 A

公司和 B 公司股权，ZL 公司已于 2012

年 3 月与 JG 公司 签订 股 权 转 让 协议，

将原属于 JG 公司的 A 公司和 B 公司股

权纳于自己名下，意在为 CX 公司取得

CZ 稀土开发公司 27% 股权铺路。这一

系列操作也从侧面印证了笔者的猜测。

（三）定价依据

相较于交易目的，该笔并购交易的

定价依据更加耐人寻味。

一般情况下，无论是同一控制下的

企业合并还是非同一控制下的企业合

并，都需要对 被合并方的净资产 进行

评 估从而制定出合 理的交易价格。依

照这种方式，在该笔并购交易中，应当

以 JG 公司的净资产评估值为基础制定

交 易 价 格。然 而，CX 公 司 与 ZL 公 司

却协商决定，以经评估的 JG 公司主要

资产（即其所拥有的 CZ 稀土开发公司

27% 的股 权 的 净资 产 评 估 值 14 986.4

万元）作为定价基础，并最终协定收购

价格为 10 400万元。由此可以看出，这

一交易价格与被合并方 JG 公司的净资

产账面价值（2 414.28万元）相差甚远。

这不禁引人发问，CX 公司究竟是在收

购 JG 公司股权还是在收购 CZ 稀土开

发公司股权？而面对这种情况，会计人

员又该如何处理？

（四）两种处理方式及依据

1. 确认为同一控制下企业合并

根 据《 企 业会 计准则第 20 号 —— 

企业合并》第五条的规定 ：“参与合并

的企业在合并前后均受同一方或相同

的多方最终控制且该控制并非暂时性

的，为同一控制下的企业合并。”CX 公

司 购 买 JG 公司 80% 股 权 后 可以 对其

形成控制，并且在合并前后二者都受到

BN 公司的最终控制。因此，就会 计准

则规范 来说，该笔并购交易应被确认

为同一控制下企业合并。

一旦确认为同一控制下企业合并，

会计人员就需要根据相关规定进行会

计处理 ：“同一控制下的企业合并，合

并方以支付现 金、转 让非 现 金 资产或

承担债务方 式作为合并对价的，应当

在合并日按照取得被合并方所有者权

益账面价值的份额作为长期股权投资

的初始投资成本。长期股权投资初始

投资成本与支付的现金、转 让的非现

金资产以及所承担债务账面价值之间

的差 额，应当调 整资本公积 ；资本公

积不足冲减的，调整留存收益。”交易

完成后，CX 公司需要在个别报表中确

认对 JG 公司的长期股权投资 2 414.28

万元，与以 现 金方 式 支付的合并对价

10 400 万元 之间的差额，冲减 所有者

权 益。作为一家上市公司，CX 公司这

样大幅度的减 少资产 和所有者权 益，

无 疑 会有 损 于其 稳 定 发 展 的 公 司 形

象，而与 CZ 稀土开发公司之间形成的

间接 持股关系会体 现 在 CX 公司的合

并财务报表中。

2.另一种思路

会计是一门艺术，讲求“实质重于

形式”。在该笔并购交易中，从形式上

图1
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来看无疑是同一控制下企业合并，但就

实质来讲，交易目的和交易定价方式都

表明，将其视为同一控制下企业合并并

不妥当。

如前所 述，JG 公司是一家没有经

营业务的空壳公司，并不是此次收购交

易的重点和目的。与此同时，定价政策

也 直指 CZ 稀土开发公司 而没有以 JG

公司的净资产价值为参考。实际上，如

此定价很容易引发 大 众的猜测，被怀

疑关联方之间交易价格不公允，故意以

高价进行股份收购。

若依照这种思路而选择遵循交易

实质，CX 公司应当直接在个别财务报

表中确认对 CZ 稀土开发公司的长期股

权投资，并采用权益法进行后续计量。

根据《企业会计准则第 2 号—— 长期股

权投资》第三条的规定，“以支付现金

取得的长期股权投资，应当按照实际支

付的购买 价款作为初始投资成本。初

始投资成本包括与取得长期股权投资

直接相关的费用、税 金及其他必 要支

出”。所以，这种处理方式不会出现资

产与所有者权益大幅度减少的情况，也

能更直接地反映 CX 公司与 CZ 稀土开

发公司之间的股权关系。

三、总结与启示

笔者 认为，将本文 所 述购并 交易

确认为同一控制下企业合并固然有据

可依，但却违背了交易实质，不仅有交

易定价不公允的问题，绕道收购也会使

会计处理复杂化。相比之下，另一种思

路的处理方式更加简单、清晰，避免了

对 JG 公司这一空壳公司的合并处理程

序，同时也符合交易实质，能直接反映

CX 公司的交易目的。

实际上，随着经济发展不断推进，

企业之间的交易也愈 加复杂，这 就要

求会计人员透过现象看本质，通过会计

职业判断，选择对公司主体最有利，同

时保证会计信息真实公允的会计处理

方法。

目前，我国的企业会计准则是以原

则导向为基 础，这 给 会 计职 业判断 预

留了更大的发挥空间，同时也对会计人

员的专业能力提出了更高的要求。可以

说，会计准则是会计职业判断的参考标

准，也是会计信息质量的根本保证。会

计准则的疏漏和不足无法凭借会 计职

业判断来弥补，但恰当的会计职业判断

能够提高会计准则的执行效果。因此，

会 计人员要不断提升业务能力，谨慎、

客观地进行会计职业判断，恰当、公允

地反映 企业经济交易实质，选 择 最合

适的会计处理方法，为企业利益相关者

提供可靠、真实的会计信息。

（作者单位 ：厦门大学管理学院会计系）
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几度题诗上石桥

事物要多年浸润之后，才能自然而然加入诗句，具备浓厚的意味，而非仅有叙事之用。一事、

一物，经过日新月异的演化，与本来面目不同，虽功用如旧甚至更好，其入诗的道路，却都需要重

新开拓。

如，羽扇、团扇，一提及，就有炎夏午后的意境，而电风扇，那就是不行。河边洗衣，能联系

浣纱之典、浣溪沙之韵，而洗衣机的工作，那就是不行。

桥也是。容易入诗的，是古典的石头桥竹木桥，野外寒郊，适合邂逅、偶过、送别、怅望，换

了现代的钢筋水泥斜拉索，更适合展现城市繁华和忙碌，它得在人心中反复闪现多少年后，才能让

人联想黄昏日落、深夜归途，以及曾经的少年意气。

然而现代建筑自有大美，相伴辽阔江天的秀丽桥梁，它会以自己的神韵，向诗歌的深处，悄然

走来，带着异于古典的气势，和对未来的信心。

王 枰  

封面读说 


