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3援 收益。收益指企业未来的收益是怎样的，是否具备偿

债能力，以及财务杠杆对反映在每股收益和股东权益报酬率

上的股东收益的影响。当公司借款经营赚取了大于利息的投

资收益时，就提高了每股收益和股权收益率。

4援 控制。控制指企业筹资方式对新老股东、债权人和管

理者在筹资方式、生产经营、分配政策决策权等控制上的影

响。对于公众上市公司，控制权主要体现在对股东大会的控制

权上，具体包括对企业的经营方针、投资计划、选举董事、批准

企业财务预算、决议公司清算、分立、合并等的控制权。公司的

控制权由股东和经营者分享。我国很多上市公司都是家族式

企业，最大的股东也是主要的经营者，很少存在西方那种“强

管理者弱所有者”的现象。又因为控制权具有收益的功能，不

但包括货币形态的收益，也包括非货币形态的收益，因此控制

权对于创始人股东来说至关重要。所以在进行筹资决策时，要

考虑其（这里主要指创始人股东）利益相关者对企业的控制权

尤其是财权控制上的影响，如果存在稀释股权的影响，就需要

考虑控制权的稀释情况。

在国美案件中，我们可以看到黄光裕作为大股东最大的

损失就是控制权的丧失。基于贝恩资本的苛刻条件，引入贝恩

资本，黄光裕无异于“饮鸩止渴”。2010年 5月 10日，在自己

股权被稀释、就要丧失控制权的时候，黄光裕选择了说“不”，

可见他更在乎自己的控制权。从这里我们可以看到，黄光裕因

经济案件入狱后其夫妇在董事会的话语权几乎为零，丧失了

对董事会的控制权后，其夫妇还有一张王牌，就是其持股比例

还没有低于三分之一，如果低于三分之一，黄光裕夫妇则彻底

被架空，失去其控制权。

5. 时机。时机指企业选择筹资的时机。企业可能因为创

建企业、企业扩张、偿还债务、调整资本结构等不同目的进

行融资，目的不同，企业选择的融资方式和融资时机就不一

样，同时还要考虑企业的政治经济环境以及企业的现状。

国美之所以出现控制权之争，很大的原因在于筹资时机

不当。首先是国美没有“天时”。出现债务危机后，国美在很短

的时间内引入贝恩资本，使企业的财务状况潜伏了危机。其次

是国美没有“人和”。在引入贝恩资本的过程中，都是陈晓带领

管理层在进行“排他性”的谈判，这定然会引起大股东黄光裕

的不满和担心。另外作为管理当局，应保持清醒的头脑，贝恩

资本作为机构投资者，其经营目的就是牟利并且使其利益最

大化，也就是说它的到来绝不仅仅是雪中送炭。

三、小结

国美事件给我们的启示是，企业发行可转债进行融资时

要对灵活性、风险、收益、控制及时机等各要素进行综合考虑。

五个因素中居于核心的是控制，同时这五个因素相互影响，不

能偏废其中任何一个。

主要参考文献

1.中国注册会计师协会.财务成本管理.北京院经济科学出

版社袁2010

2.申嫦娥袁吕兆德袁吴沁红.财务管理.北京院北京师范大学

出版社袁2009

企业重组适用特殊性税务处理

的受让资产计税基础争议

任坐田 王 磊

渊浙江财经学院 杭州 310018冤

2009年4月30日，国家税务总局和财政部联合发布了《关

于企业重组业务企业所得税处理若干问题的通知》（财税

［2009］59号）（以下简称“59号文”）。在其实施过程中关于受让

资产计税基础的确定有一定争议。本文通过案例分析，从公允

价值和原有计税基础两个角度来论证计税基础如何确定。

一、案例介绍

例：2010年9月，上湖公司与下湖公司进行资产收购重组。

上湖公司是上达公司的全资子公司，为资产收购业务中的受

让企业；下湖公司为资产收购业务中的转让企业。上湖公司以

增发自身股份为对价来收购下湖公司的实质性经营资产。两

家公司为非同一控制下的企业。

资产收购实施之前的资产状况如下：淤上湖公司：原有资

产账面价值为80万元、计税基础80万元、公允价值200万元，均

为非货币性资产。假设其负债和留存收益为零。于下湖公司：

要转让的实质性经营资产的计税基础为80万元、账面价值为

80万元、公允价值为200万元。

上湖公司为上达公司的全资子公司。上达公司股权计税

基础为80万元、公允价值为200万元。资产重组后，下湖公司拥

有上湖公司50%的股份。假设其他条件也符合59号文特殊性

税务处理的条件规定。为简化起见，假设上湖公司取得的实质

性经营资产再转让时，其公允价值保持不变，同时不考虑其他

税费。以下将区分以公允价值确定受让资产的计税基础和以

原有计税基础确定受让资产计税基础两种情况，来探讨企业

重组受让资产计税基础的确认问题。
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二、受让资产的计税基础按原有计税基础确认

第一步：资产收购发生时。

（1）上湖公司的处理。依据59号文特殊性税务处理的规

定，资产收购的受让企业取得转让企业资产的计税基础，以被

转让资产的原有计税基础确定。因此，受让资产的计税基础为

80万元。

（2）下湖公司的处理。由于上湖公司全部以股权支付，所

以下湖公司不确认资产转让所得。下湖公司取得股权的计税

基础以原有计税基础确认，为80万元。

在这一步中，交易双方均没有涉及缴税。

第二步：受让企业（上湖公司）转让受让资产时。

由于资产转让时其公允价值保持不变，所以上湖公司的

转让所得为120万元（200-80），上湖公司应纳税所得额即为

120万元，上湖公司应交企业所得税=120伊25%=30（万元）。上

湖公司转让资产之后，资产的公允价值=200+200-30=370（万

元），计税基础=80+（200-30）=250（万元），留存收益=资产转

让所得-所得税=120-30=90（万元）。

这一步中，上湖公司上缴所得税30万元。

第三步：受让企业（上湖公司）清算时。

上湖公司清算所得=公允价值-计税基础=370-250=120

（万元），应交企业所得税=120伊25%=30（万元），可分配剩余

资产=370-30=340（万元）。

下湖公司在资产收购后占上湖公司50%的股份，所以，下

湖公司与上达公司均应分得50%的资产，即：340伊50%=170

（万元）。上湖公司的清算所得=170-80=90（万元），则上湖公

司累计未分配利润=90+90=180（万元）（上湖公司累计未分配

利润包括转让受让资产形成的净利润90万元和清算时公司重

组前资产隐含增值实现的净利润90万元）。这180万元的未分

配利润由上达公司和下湖公司共有，各分得90万元。

《企业清算业务企业所得税处理若干问题的通知》（财税

［2009］60号）中规定，被清算企业的股东分得的剩余资产的金

额，其中相当于被清算企业累计未分配利润和累计盈余公积

中按该股东所占股份比例计算的部分，应确认为股息所得。因

此，上达公司和下湖公司分得的90万元未分配利润均确认为

股息所得，享受免税政策，不缴纳所得税。则下湖公司应确认

投资转让所得=170-90-80=0，应交企业所得税为0。

上达公司分得剩余资产170万元，确认投资转让所得=

170-90-80=0，应交企业所得税也为0。

至此，以原有计税基础确认被转让资产的计税基础情况

下合并双方所需缴纳的企业所得税总额为：30+30=60（万

元）。

三、受让资产的计税基础以公允价值确认

第一步：资产收购发生时。

（1）上湖公司处理如下：上湖公司不交所得税，取得的资

产按公允价值确定计税基础，为200万元。

（2）下湖公司的处理与被转让资产的计税基础仍以原有

计税基础确认情况下的处理相同。

在这一步中，交易双方均没有涉及缴税。

第二步：受让企业（上湖公司）转让受让资产时。

上湖公司处理如下：由于资产转让时其公允价值保持不

变，所以上湖公司的转让所得为 0（200-200），其应交企业所

得税为0。

上湖公司转让资产之后，资产的公允价值为400万元，计

税基础=200+80=280（万元）（其中，上湖公司资产计税基础80

万元，转让资产收到货币性资产200万元）。留存收益=资产转

让所得-所得税=0-0=0。

这一步也没有涉及缴税。

第三步：受让企业（上湖公司）清算时。

上湖公司清算所得=400伊280=120（万元），上湖公司应

交企业所得税=120伊25%=30（万元），可分配剩余资产=400-

30=370（万元），上达公司和下湖公司各分得其中的50%，

即：370伊50%=185（万元）。则上湖公司累计未分配利润=

（200-80）伊（1-25%）=90（万元）（资产重组前资产隐含的

增值）。

根据财税［2009］60号文件的规定，下湖公司和上达公司

应确认的股息所得均为45万元（90伊50%）。下湖公司确认的投

资转让所得=185-45-80=60（万元），下湖公司应交企业所得

税=60伊25%=15（万元）。

上达公司分得剩余资产185万元，确认的投资转让所得=

185-45-80=60（万元），上达公司应交企业所得税=60伊25%=

15（万元）。

在这一步中，重组双方共缴纳企业所得税=15+15+30=60

（万元）。

至此，以公允价值确认被转让资产的计税基础情况下双

方所需缴纳的企业所得税总额为60万元。

四、结论

通过对上述两种情况的比较分析可以看出，重组双方最

终所缴纳的企业所得税是一样的，都是60万元。也就是说，重

组各方的整体税收负担并没有发生变化。通过这个案例可以

看出，59号文的规定是没有问题的。但这并不是说这两种方法

没有差别，其主要差别体现在以下两个方面：

第一，对重组资产隐含增值的征税环节不同。若以原有的

计税基础确认资产重组中受让资产的计税基础，那么其征税

环节发生于受让资产再转让与清算环节；若以公允价值确定

受让资产的计税基础，那么征税环节就只出现在清算环节。由

此可以看出，59号文中的特殊重组从来就不是免税重组，只是

在重组环节暂时不纳税，而将税款递延到后期而已。

第二，纳税主体不同。在被转让资产的计税基础仍以原有

计税基础确认的情况下，受让方上湖公司应缴纳的企业所得

税总额为60万元，转让方下湖公司不缴纳企业所得税。在被转

让资产的计税基础以公允价值确认的情况下，受让方上湖公

司缴纳的企业所得税为30万元，其中上达公司缴纳15万元，下

湖公司缴纳15万元。可以看出，两种情况下双方的税收负担是

不同的。在后一种情况下，税收负担转移到公司原母公司和转

让企业下湖公司头上去了，即这种情况下，税负由企业股东承

担，而不是由企业自身承担。茵


