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E8_AE_A1_E8_AF_81_E8_c42_643783.htm 前言 通过IPO直接上

市，或是借(买)壳上市都是企业实现上市的渠道，为了规

避IPO的高门槛非上市公司可能选择绕道而行。通过购买上市

公司的股权、实现间接上市。然而对于后者的会计处理新会

计准则并没有明确规定。各方在处理和理解上存在差异，财

政部会计司于2009年3月13日就此问题出台了相关规定，以此

为根据本文对股权购买间接上市的类型、会计处理进行探讨

。 近年来，国内民营企业迅速发展壮大，其融资需求也日益

高涨。由于日前金融市场和银行体系的局限，民营企业的融

资活动受到诸多制约，难以满足生产经营和发展壮大的需要

。为此，许多民营企业通过多种途径，纷纷开辟新径间接上

市。而这些企业在间接上市拓宽融资渠道的同时，也对企业

的财务管理提出了一系列新的难题。由于会计准则中未有详

细的处理方法，企业对股权购买间接上市的财务处理较为混

乱。针对部分有证券资格的会计师事务所反映，则政部近日

对于非上市公司通过购买上市公司的股权、实现间接上市交

易应当如何进行会计处理存在一些理解差别的现实情况，发

布了《关于非上市公司购买上市场公司股权实现间接上市会

计处理的复函》，以明确相关问题。关于股权购买间接上市

的棘手问题，财政部在复函中予以明确表示，非上市公司取

得上市公司的控制权，未形成反向购买的，应当按照《企业

会计准则第20号企业合并》的规定执行。而对于非上市公司

以所持有的对子公司投资等资产为对价取得上市公司的控制



权，构成反向购买的，上市公司编制合并财务报表时须区别

两种不同情形，适时确立处理方法。针对于此，现做如下分

析： 股权购买间接上市的类型 非上市公司可以购买上市公司

股权实现间接上市，在此基础上间接上市又可以分为两种，

未形成反向收购与反向收购的情形。 未形成反向收购的情形

是非上市公司通过股权购买等途径取得了上市公司半数以上

表决权资本，该交易发生后，购买方能够对被购买方的生产

经营决策实施控制，形成母子公司关系，之后母公司(集团公

司)可以通过配股、权益互换等形式将其主要资产注入已上市

的子公司中，实现企业集团的整体上市。例如A公司原有股

份8500万股，现发行1500万股(每股面值1元)，取得B企业70％

的股权。从控制的角度上来看，购买后，A公司拥有B公司70

％的股权，B公司成为A公司的子公司。对于合并后的整个集

团企业来说，原A企业的股东拥有85％的股份，B企业的股东

拥有15％的股份。 对于此种情形，符合《企业会计准则第20

号企业合并》中所界定的企业合并，应当按照企业合并进行

处理。购买方与被购买方既可以为同一控制下的企业也可以

为非同一控制下企业。 所谓反向收购，根据《国际会计准

则22号企业并购》，上市公司A获得非上市公司B的股份的所

有权，但作为交易的一部分而发行足够的有表决权的股票(A

公司的股票)给B公司的股东，其结果使得对被合并的企业的

控制权转给了其股票已被购买的企业B的所有者。这种情况下

的企业并购称为反向收购。例如，假设上市公司A原有股

份1500万股，现发行8500万股收购非上市公司B的全部股份，

使B公司成为A公司的全资了公司。但实际上，B公司的股东

现在占有A公司的85％股份，实际上控制了A公司，B公司通



过反向收购达到了上市的目的。 反向收购又可以根据被购买

方上市公司的情况分为两种情形，即借壳上市与企业合并。 

对于借壳上市，上市公司是所谓的“壳公司”，其未持有任

何资产负债或仅持有现金、交易性金融资产等不构成业务的

资产或负债，合并后续存公司承继及承接借壳企业的所有资

产、负债、权利、义务、职工、经营资质及许可，借壳企业

的老股东整体在权益互换后取得续存公司的控制权。而作为

合并的情形下，上市公司保留的资产、负债构成业务，符合

《企业会计准则第20号企业合并》中所界定的企业合并，应

界定为非同一控制下的企业合并。 未形成反向收购的会计处

理 财政部明确非上市公司取得上市公司的控制权，未形成反

向购买的，应当按照《企业会计准则第20号企业合并》的规

定执行。同一控制下的企业合并采用权益结合法的方法处理

，即合并方在合并日以其应享有的被合并方账面所有者权益

的份额计量，被合并企业在合并日前的盈利(即留存收益)作

为合并方利润的一部分并入合并企业报表，不构成合并方的

投资成本。没有发生实质的购买交易因而不确认商誉。非同

一控制下的企业合并则采用购买法，要求购买方按照被购买

方可辨认的净资产的公允价值入账。被购买企业合并前的留

存收益作为购买成本的构成部分，将购买成本高于所取得被

购买方可辨认的净资产的公允价值部分确认为商誉。 [案例1]

非上市公司A原有股份8500万股，现发行1500万股(每股面值1

元)，市场价格10元，取得上市公司B100％的股权。合并日B

企业可辨认净资产账面价值为8000万元，公允价值为10000万

元，留存收益账面价值为5000万元(盈余公积2000万元，未分

配利润3000万元)。 (1)如果A、B企业为同一控制 同一控制下



的企业合并，合并方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(资本溢价或股本溢价)不足冲减的，调整留存收益

。 A公司在合并日应进行的账务处理为： 借：长期股权投

资80000000 贷：股本15000000 资本公积股本溢价65000000 同

一控制下的企业合并形成母子公司关系的，合并方一般应在

合并日编制合并资产负债表、合并利润表及合并现金流量表

。合并资产负债表时，被合并方的有关资产负债以其账面价

值并入合并财务报表。对于被合并方在企业合并前实现的留

存收益中归属于合并方的部分，自资本公积(股本溢价)转入

留存收益。本例在合并工作底稿中，编制调整分录： 借：资

本公积50000000 贷：盈余公积20000000 未分配利润30000000 

合并利润表时，包含合并方及被合并方自合并当期期初至合

并日实现的利润。 (2)如果A、B企业为非同一控制 非同一控

制下的企业合并，购买方应当按照确定的企业合并成本作为

长期股权投资的初始投资成本。合并成本为购买方在购买日

为取得对被购买方的控制权而付出的资产、发生或承担的负

债以及发行的权益性证券的公允价值。 A企业在购买日确认

长期股权投资 借：长期股权投资150000000 贷：股本15000000 

资本公积股本溢价135000000 在合并资产负债表中，合并中取

得的被购买方各项可辨认资产、负债应以其在购买日的公允

价值计量，长期股权投资的成本大于合并中取得的被购买方

可辨认净资产公允价值份额的差额，体现为合并财务报表中

的商誉。 合并商誉=企业合并成本一合并中取得被购买方可



辨认净资产公允价值份额 =1500010000x100％=5000(万元) 购

买日不需要编制合并利润表。 反向收购的会计处理 对于反向

收购，从法律上说，发行股票的企业A可能被视为母公司，B

公司为子公司，但是从控制的角度看B企业才是真正的收购方

，A公司是被收购方。我国新企业会计准则也规定，在通过

权益互换实现的企业合并，发行权益性证券的一方通常为购

买方，但如果有证据表明发行权益性证券的一方，其生产经

营决策在合并后被参与合并的另一方控制，则应视其为被购

买方，参与合并的另一方为购买方。 根据国际会计准则，在

反向收购中，合并报表依然由法律上的母公司(财务报告上的

被收购方)来编制，但在合并报表附注中注明该合并财务报告

是法律上的子公司(财务报告上的收购方)财务报告的延续。

比较报表提供的信息也是购买方的比较信息，但是合并报表

应体现被购买方的股权结构。同时，合并报表上购买方的资

产和负债按照收购前的账面价值进行列报，但被购买方的净

资产需要按照公允价值列报。因此，根据国际会计准则，实

际上是将反向收购视作非同一控制下的企业合并，采用购买

法进行确认。但是这种处理方法导致了在溢价购买情况下购

买方在合并后实体的资产中计入了巨额商誉。购买方在计算

净资本时，尽管其绝对额有所增加，但净资本占净资产的比

率却急剧降低。也就是说，由于市场的波动起伏以及外界诸

多风险的存在，巨额商誉很可能需要于未来予以消化，或者

是逐渐计提减值准备，或者是采取“大洗澡”方式以减少影

响期数，都将侵蚀其净利润与留存收益。 根据《企业会计准

则第20号企业合并》，如果一个企业取得了对另一个或多个

企业的控制权，而被购买方并不构成业务，则该交易或事项



不形成企业合并。对于借壳上市，“壳公司”往往只剩下现

金和“壳”资源，不构成业务。从这个角度上来看，借壳上

市不构成非同一控制下的企业合并，财政部在《财政部关于

做好执行会计准则企业2008年年报工作的通知》(财会

函[2008]60号)中明确企业购买上市公司，被购买的上市公司

不构成业务的，购买企业应按照权益性交易的原则进行处理

，不得确认商誉或确认计入当期损益。因此，对于借壳上市

的会计处理，应参照非同一控制下的企业合并，采用权益结

合法。 而对于上市公司保留的资产，负债构成业务的，应当

按照《企业会计准则第20号企业合并》及相关的规定执行，

即对于形成非同一控制下企业合并的，企业合并成本与取得

的上市公司可辨认净资产公允价值份额的差额应当确认为商

誉或是计入当期损益。 [案例2]假设上市公司A原有股份1500

万股，A公司注册资本和股本均为1500万元，现发行8500万股

收购非上市公司B的全部股份，A公司在合并日可辨认净资产

的账面价值为6000万元，公允价值为9000万元。B公司在合并

前股本为30000万元，由于B公司的股权未在公开交易场所挂

牌交易，无法获取其在活跃市场中的报价，故对于B公司的股

权拟采用估值技术(如重置成本法、成本加成法等)来确定其

在合并日的公允价值。假设经评估测算确定A公司净资产的

公允价值为60000万元，每股净咨产的公允价值为2元。 (1)确

定购买方 A公司定向增发后存续公司的总股本为10000万股，

而B公司股东占续存公司权益比例为85％，取得对续存公司的

控制权，B公司为实际上的购买方，A公司为法律上的母公司

。由A公司编制合并财务报表，但合并报告是B公司财务报告

的延续，合并报表上购买方B的资产和负债按照收购前的账面



价值进行列报。 (2)确定合并类型 ①如果A公司为壳公司，则

按照权益结合法进行处理。把会计从业加入收藏夹 合并日B

公司按照取得A公司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，即6000×100％=6000(万元)，同时A

公司在企业合并前实现的留存收益中归属于B的部分，自资本

公积(股本溢价)转入留存收益。 合并报表中被购买方A以账面

价值为计量基础，不产生商誉。 ②如果A公司构成业务，则

形成非同一控制下企业合并 合并日购买方B应当按照在购买

日为取得对A的控制权而付出对价的公允价值作为长期股权

投资的初始投资成本。因此，如果使用B公司的权益性工具公

允价值来确定合并成本，则需要确定假设由B公司发行权益性

工具应发行的数量。 则B公司应发行的股票数量为5294

股(30000／85％-30000)合并成本为10588万元(5294×2)合并日

权益性工具的公允价值10588万元分别增加股本1500万元和资

本公积9088万元。 合并报表中被购买方A以公允价值为基础

计量，合并成本与A公司可辨认净资产公允价值份额的差额

应当确认为商誉。应确认商誉为1588万元(105889000)。
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