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_9E_90_E8_82_A1_E6_c44_70684.htm 股权分置改革目的是通

过非流通股股东以一定形式向流通股股东支付对价,从而实现

全流通。会计上对此争议最多的是非流通股股东支付对价是

计入费用还是资产,以及相关账务如何处理的问题。笔者认为,

“对价”究竟应该如何进行会计处理,取决于它的性质。在研

究股权分置改革中“对价”的会计处理问题前,首先应该明确

“对价”的含义。 一、“对价”的含义及主要方式 (一)对价

的含义 对价(consideration)原本是英美合同法上的效力原则,其

本意是为换取另一个人做某事的允诺,某人付出的不一定是金

钱。从法律关系看,对价是一种等价有偿的允诺关系,某人允诺

是为了换取另外一个人对允诺的承诺。从经济学角度说,对价

就是冲突双方实现帕累托改进的条件。在平等个体之间法律

关系冲突情况下,效率的解决只能通过平等个体之间的妥协来

解决。在法律冲突的协调过程中,只要满足对价自由让度并给

予及时补偿而不使任何一方损失的条件,就能实现帕累托改进

。 我国合同法并没有对价的概念和规定,但国内法学研究人士

认为,这并不意味着就没有调整的法律规定,只不过是从权利义

务对价的角度来调整。例如对一个权利义务明显不平衡的情

况,英美法从对价理论角度来考虑不充分的对价背后是否隐藏

着欺诈、胁迫等不公平的事实,从而决定合同是否存在对价；

而我国合同法对相同情况也可从有无欺诈、胁迫来分析并决

定合同效力。如果没有这些非法情节,当事人还可以显失公平

为由行使变更和撤销合同的权利。在我国的司法实践中,根据



当事人取得权利有无代价(对价),往往将合同区分为有偿合同

和无偿合同。有偿合同是交易关系,是双方财产的交换,是对价

的交换。无偿合同不存在对价,不是财产的交换,是一方付出财

产或者劳务(付出劳务可以视为付出财产利益)。可见,“对价

”是合法的,是一种等价有偿的允诺关系。如果股改方案是一

种双方约定,那么支付对价就是股改方案生效的前提条件。在

对价一体的情况下,只有约定对价全部满足,股改方案才能最终

生效,也就是说,非流通股才能最终获得流通权。 此外,“对价

”的出现也是合理的。国内公司上市之初,都有一部分内部股

、国有股是禁止上市流通的,随着资本市场的发展和市场经济

体制的不断健全,股权分置改革势在必行。但是4500亿的非流

通股如果上市交易,对于流通股股东来说,就意味着巨大的股票

价格下跌风险。为了补偿流通股股东的风险损失,“对价”不

可缺少。 (二)对价的范围 对价所包含的范围实际上是合同中

一方所有的允诺。现在人们在谈一份股改方案的时候,往往说

“支付的对价是多少,大股东又承诺了什么”,这就存在概念上

的错误。支付的股权补偿以及大股东提供的其他承诺是一体

的,都包含在对价之中。以“三一重工”为例，其最后确定的

股改实施方案是10送3.5股加8元,同时大股东未来的减持条件

是实施股改方案后任意连续五个交易日股价不低于每股19元(

复权价格),后来又补充承诺根据股票价格波动情况,投入不超

过两亿资金增持三一重工流通股。那么这份方案的对价就包

括了三个部分：送股派现、减持条件、增持承诺。这三个部

分是一体的,并不是哪一个条款单独构成了股改对价。明确了

“对价”的范围,对于其会计处理的思考才会全面。 (三)对价

的主要方式送股 对价的方式一般包括送股、缩股、转增、送



现金及权证等。据统计,截至2005年11月7日,在已完成或启动

股改程序的234家公司中,有224家公司推出了送股方案,占公司

总数的96%。笔者认为,送股对价方式以其独有的优点已成为

股改的潮流。 1.流程最简单,操作性最强 送股对价是所有对价

方案中流程最简单、操作性最强的方案,简单明了成为非流通

股东选择送股的主要原因。 与缩股相比,采用送股方案的公司

总股本保持不变,回避了注销部分股本所必需的工商管理及股

东大会批准等流程。 与转增相比,送股对流通股东的对价非常

明晰,流通股东很容易理解自己在股改中得到了什么,非流通股

东在股改中付出了什么。而转增容易让流通股东造成误解,即

使没有进行股改,上市公司进行股本转增也是很普遍的现象,因

此“转增”很容易产生流通股东什么也没有得到,而非流通股

东什么也没有付出的误解。清华同方之所以成为惟一一家股

改失败的公司,其主要原因也正在于此。 与送现金相比,送股

不改变公司及大股东的资产状况,而送现金则使大股东失去了

宝贵的发展资金,可能对上市公司的长远发展产生不利影响。

2.可理解性强 送股对价很容易让流通股股东理解并接受是一

个不可代替的优势。股改能否成功,最关键的因素之一是取得

流通股股东认同并积极参与投票。投票能否通过关系到一家

公司股改的成败,而投票率的高低则关系到整个股改的成败。

从这个角度看,让流通股股东认同并积极参与,成为上市公司及

保荐机构确定对价方案的决定性因素之一。 3.有利于优化公

司治理结构 上市公司普遍存在一股独大、治理结构不完善的

问题,股改的根本目的也正是为了改善公司治理结构。通过送

股,使大股东持股比例降低,一股独大的局面得到改善,流通股

股东的发言权将更大,公司治理有望得到改善。 100Test 下载
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