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E8_AE_A1_E7_A1_95_E5_c74_545973.htm 股份回购是指公司

按一定的程序购回发行或流通在外的本公司股份的行为。国

外对股份回购作了普遍的规定，特别是在成熟资本市场中，

股份回购已经成为一项重要的金融活动。我国《公司法》、

《股票发行与交易管理暂行条例》等法律法规对相关的内容

作了一定规定，但实践中还很少实施。较为典型的实践出现

在上市公司减持国有法人股中，如1994年陆家嘴就开始回购

国有股；1999年底，申能股份又成为国有股回购企业；之后

，云天化、冰箱压缩、长春高新等也相继以国有股回购方式

实施减持。我国的会计准则对股份回购引起的会计问题没有

具体的规定，本文拟针对相关的财务会计问题作一简单的探

讨。 股份回购的目的 从我国的实践和理论上看，公司购回发

行或流通在外的股份有不同的意图，具体可以分为以下几种

情况： 1.国有股减持的目的。这主要从上市公司的角度而言

。从已有的实践看，国有股减持的方法主要有国有股购回、

国有股配售、增发和协议转让四种方式。考虑到国有股购回

的市场定价、对证券市场的冲击较小以及减少公司股份可提

高每股盈利水平从而提高净资产收益率等优点，股份回购已

成为国有股减持的一个非常重要的途径。2000年11月，云天

化股份有限公司通过协议回购方式，以每股2.83元的价格用现

金资产回购，向公司第一大股东云天化集团有限责任公司协

议回购该公司持有的云天化国有法人股20000万股并注销，回

购完成后，国有股持股比例由82.40％减少至72.84％。2000



年12月，长春高新股份有限公司以1999年12月31日经审计确认

的每股净资产3.40元为基础，同时考虑自年初至回购实施期间

的公司经营收益，以每股3.44元的回购价格，以协议回购的方

式回购并注销公司国家股股东长春高新技术产业发展总公司

的7000万股国家股，回购后，国家股占公司总股本的比例

从57.36％降到34.63％。 2.作为减资的一个重要手段。这一般

发生在公司经营方针和市场需求发生重大变化时，为了使经

营规模与资本相称并减少分派股利的压力，公司可以购回发

行或流通在外的股份并注销。我国《公司法》第149条第1、2

款规定：“公司不得收购本公司的股票，但为减少公司资本

而注销股份或者与持有本公司股票的其他公司合并时除外。

公司依照前款规定收购本公司股票后，必须在10日内注销该

部分股票，依照法律、行政法规办理变更登记，并公告。”

3.作为公司有效调度资金的手段。如果上市公司手中有多余

的资金，而又没有良好的投资机会时，可以考虑用这部分多

余资金买回本公司的股票，作为库藏股份，这样做的结果是

除了可以减少股利的发放外，还可以在公司的股价上涨、公

司缺乏资金时抛出（或重新发行、增发等），从而达到有效

融通资金、调度财务收支的目的。从《公司法》及其他法规

、条例看，我国不允许库藏股份存在（但从上市公司的实践

中看，部分公司或高层管理人员从市场上购买本公司股票，

形成管理层持股或股票激励，已构成了实质上的库藏股票）

。 4.作为员工激励的手段。随着股票期权激励、管理层和员

工持股计划的不断完善和发展，上市公司还可以回购一部分

股票作为奖励，以解决员工的激励问题。而且，就我国实际

情况考察，股份回购可以结合对国有股的减持、员工激励共



同完成，同时对公司治理结构的完善合理具有重要的意义，

可谓一举三得。具体做法是由上市公司大股东将国有法人股

转让给公司员工持股机构，员工通过员工持股机构持有上市

公司的股份。实践中新天国际将公司控股股东所持有的9100

万股国有法人股（占总股本50.30％）中的2700万股（占总股

本的14.92％）股份转让给公司员工持股机构，受让价格暂定

为3.41元／股（高于公司的每股净资产3.26元），在公司实施

员工持股制度。 5.改变股权结构以达到法律相关规定的目的

。我国绝大部分的上市公司中，国有股与国有法人股占很大

的比例（截至2001年12月，上市公司股本中国家拥有股

份2410.61亿股，占总股本的46.198％）。我国《公司法》

第152条规定，股份有限公司申请其股票上市，向社会公开发

行的股份应达到公司股份总数的25％；公司股本总额超过人

民币4亿元的，其向社会公开发行股份的比例为15％以上。因

此公司可以通过股份回购减少国有股的比例，从而符合25％

（或15％）的股票上市条件。典型的案例如1994年10月，上

海市陆家嘴金融贸易区开发股份有限公司对国家股部分实施

减资，即国家股部分减少20000万元，由64000万元减为44000

万元，公司股本总额从73300万元减为53300万元，从而使国家

股比例由87.3l％降为82.55％。1999年11月，上海申能股份有

限公司以每股2.51元的净资产价格协议回购并注销由申能集团

有限公司持有的10亿股国有法人股，从而其注册资本由26亿

元减少至16亿元，股份总额由26亿股减少到16亿股，国有法

人股由占总股本的80％减少到68％，而社会公众股由占总股

本的10％增加到15％。 6.股权结构的优化与调整，实现资产

剥离和产业转型目的。在我国主要是同时发行A、B股或A



、H股的公司，可以在我国深沪两个市场之外的股票市场购

回股票，同时在国内市场增发A股，从而调整股权结构。如

青岛啤酒在H股股价跌到0.5港元／股时，在香港股市购回H

股，同时在国内增发。2001年8月15日，联想集团董事局主席

柳传志在港宣布，联想集团将以3400万元回购820.2万股，以

达到集团分拆及重组的目的，并在固有的基础上发展新业务

，以期在两年多的时间内完成内部的整合。柳传志表示，这

项决定是基于该公司对市场仍有信心，希望藉此提高股东的

回报率（此举一个最直接的后果就是大幅提高联想集团的每

股盈利水平）。而此前的2001年2月，联想已实行增发1亿股A

股的股东大会决议。 此外，从理论上看股份回购的财务杠杆

作用也很明显。公司在购回股份并加以注销后，在负债不变

的前提下减少权益资本，很显然会提高公司的净资产收益率

、资产负债率等财务指标，进而影响公司的股价，结果一方

面可以调整和优化财务结构，另一方面可以达到降低未来权

益融资成本的目的。 股份回购存在的财务会计问题分析 根据

企业购回股份的意图不同，人们对股份回购提出了两种不同

的处理方法：成本法和面值法。前者是指企业以股份回购的

成本记录收回的股票，而不考虑股票的面值和原先发行的价

格。后者则是指按照股票的面值处理购回的股票。两者的区

别仅在于是将购回股份和以后的重新发行或注销看作是一笔

业务还是两笔独立的业务进行处理，选择“成本”或“面值

”的对象主要是库藏股的计价。本文的立足点是股份购回时

立即加以注销，关注的是注销的分录，因此对上述两种方法

而言实质是相同的，即最终注销的股本都是按照面值计价。

下文主要以一个简单的例子来说明股票回购后注销的财务会



计问题，同时结合实践中的案例加以分析不同的公司在股份

回购中的账务处理。 假设A公司当前的所有者权益账户科目

余额如下： 股本100万元（每股面值1元） 资本公积60万元 盈

余公积10万元 未分配利润30万元 100Test 下载频道开通，各类

考试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


