


资本项目的魔术师

———公司投融资、 并购、 重组、 节税实战演练

张远堂　 编



图书在版编目 （ＣＩＰ） 数据

资本项目的魔术师： 公司投融资、 并购、 重组、 节

税实战演练 ／ 张远堂主编 􀆰 —北京： 中国法制出版社，
２０２０􀆰 ３

ＩＳＢＮ ９７８ － ７ － ５２１６ － ０９０２ － ８

　 　 Ⅰ􀆰 ①资… Ⅱ􀆰 ①张… Ⅲ􀆰 ①公司法 －研究 －中国

Ⅳ􀆰 ①Ｄ９２２􀆰 ２９１􀆰 ９１４

中国版本图书馆 ＣＩＰ 数据核字 （２０２０） 第 ０３１５１０ 号

策划编辑： 陈兴 （ｃｘ＿ｌｅｇａｌ＠ １６３􀆰 ｃｏｍ）
责任编辑： 陈兴　 孙静 封面设计　 杨泽江

资本项目的魔术师： 公司投融资、 并购、 重组、 节税实战演练
ＺＩＢＥＮ ＸＩＡＮＧＭＵ ＤＥ ＭＯＳＨＵＳＨＩ： ＧＯＮＧＳＩ ＴＯＵＲＯＮＧＺＩ、 ＢＩＮＧＧＯＵ、 ＣＨＯＮＧＺＵ、
ＪＩＥＳＨＵＩ ＳＨＩＺＨＡＮ ＹＡＮＬＩＡＮ

主编 ／ 张远堂

经销 ／ 新华书店

印刷 ／
开本 ／ ７１０ 毫米 × １０００ 毫米　 １６ 开 印张 ／ １９􀆰 ２５　 字数 ／ ２７４ 千

版次 ／ ２０２０ 年 ３ 月第 １ 版 ２０２０ 年 ３ 月第 １ 次印刷

中国法制出版社出版
书号 ＩＳＢＮ ９７８ － ７ － ５２１６ － ０９０２ － ８ 定价： ７６􀆰 ００ 元

北京西单横二条 ２ 号

邮政编码 １０００３１　 传真： ０１０ － ６６０３１１１９

网址： ｈｔｔｐ： ／ ／ ｗｗｗ􀆰 ｚｇｆｚｓ􀆰 ｃｏｍ 编辑部电话： ０１０ －６６０７００４６
市场营销部电话： ０１０ －６６０３３３９３ 邮购部电话： ０１０ －６６０３３２８８

（如有印装质量问题， 请与本社印务部联系调换。 电话： ０１０ － ６６０３２９２６）

资料分享， docsriver.co
m



序

资本项目包括权益性投融资产、 借贷性投融资产、 受让股权并购、 增资

并购、 债权转股、 公司合并、 公司分立、 公司增资、 公司减资、 公司改制、

公司解散清算和破产清算等非经常性项目。 远堂资本学院将资本项目的法律、

财务和税收相融合， 致力于培养资本项目的复合型人才， 努力使每个学员都

能成为资本项目的 “魔术师”。

本书收录的案例全部是远堂资本学院学员的实操案例， 从这些案例中可

以看出他们服务资本项目的三个特点： 第一， 把节税策划纳入资本项目， 最

大限度地为当事人创造节税利益； 第二， 注重资本项目的方案设计， 通过各

种方案的对比帮助当事人选定最佳的实操方案； 第三， 努力追求资本项目的

可行性、 节约性和安全性。 没有资本项目法律、 财务、 税收知识的人， 是无

法做到这三点的。 而没有这三点就不能保证项目的可靠性和安全性， 更无法

适用国家有关资本项目的税收优惠政策， 也就无法为当事人创造更大的价值。

阅读这些案例可以帮助读者了解资本项目的业务流程， 掌握资本项目方

案设计的内容和方法， 接触资本项目的财务知识， 学习资本项目的税收知识

特别是国家关于资本项目的各种税收优惠政策及在实务中的应用。 从中可以

悟出承办这些项目的律师是怎样利用所学的资本项目法律、 财务、 税收知识

为当事人创造最大的价值的。

张远堂

２０１９ 年 １２ 月 １２ 日于北京



ＣＡＳＥ １ 　 传统企业在并购中转型喜获新生　

———民营企业股权并购案例 １………………………………………

　 　 　 　 　 承 办 律 师 　 于立群

　 　 主编推荐语 　 企业并购不仅是并购方做大做强的必由

之路， 对于那些被困难包围的被并购企业来说也是摆脱困

境转型升级的好途径。 但是由于被并购企业债台高筑， 拟

交易资产已经被抵押， 不仅限制了交易方式而且无法承受

高额税收负担。 这种项目对承办律师的法律、 财务、 税收

知识及实战能力无疑是一次巨大的考验。 本项目的承办律

师为帮助被并购企业以最低的税收负担实现交易目的， 不

仅根据拟交易资产的实际情况设计出解押方法， 而且对比

分析了股权并购和资产并购的四种操作模式， 最终为当事

人选定了既可靠又节税并且被并购方所接受的交易方案，

使项目获得圆满成功。
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ＣＡＳＥ ２ 　 持股平台在中外合资企业融资中的节税功能　

———某中外合资公司重组融资案例 ３４………………………………

　 　 　 　 　 承 办 律 师 　 晏艳

　 　 主编推荐语 　 企业融资不仅仅要解决资金问题， 还要处

理好创始合伙人对企业的控制权问题， 也要考虑融资过程及

日后的税收负担问题， 这是一个错综复杂的系统性的资本项

目。 本项目中为了克服公司股权过于分散、 股东意志不统一、

管理层执行力差的缺陷， 使创始合伙人利益一致、 意思一致、

行动一致， 适应企业融资后新的发展阶段， 承办律师探索出

了一条中外合资企业如何将原有的个人创始人股东集中， 形

成一致行动人， 并兼顾外籍个人身份及暂时性代持情况选择

适宜的持股平台， 从而解决企业融资中遇到的共性问题的道

路。 另外， 本案例对个人投资者投资中外合资企业及知识产

权投资节税政策的运用也有十分重要的参考意义。

ＣＡＳＥ ３ 　 股权并购项目如何处理目标公司的空股　

———股权并购有限责任公司案例 ７５…………………………………

　 　 　 　 　 承 办 律 师 　 李莉、 张岩

　 　 主编推荐语 　 随着公司资本制度的改革， 股东认缴未缴资

本的现象普遍存在。 在股权并购中如何处理 “空股”， “空股”

是否有价值， “空股” 如何估值， 这些问题摆在项目操作者面

前， 不能置之不理。 在本项目中， 承办律师围绕目标公司股东

的 “空股” 为实现并购目标设计了 ６ 种方案， 并对每种方案进

行对比分析， 可谓工匠力作。 本案例对当下公司股权并购特别

是对 “空股” 的并购及 “空股” 的估值极具参考价值。
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ＣＡＳＥ ４ 　 重组使股东用公司财产抵偿个人债务合法又节税　

———民营公司分立后股东用股权偿债案例 ９４………………………

　 　 　 　 　 承 办 律 师 　 王欢、 谢文宇

　 　 主编推荐语 　 股东可以借钱作为注册资本设立公司， 但股

东不能用公司的资产偿还自己的债务， 否则将构成抽逃出资。

用资产偿债还会被视同转让资产发生各种税负。 本案的承办律

师经过对公司进行重组， 不仅实现了用公司资产偿还股东负债

的目的， 而且避免了资产偿债会发生的过高税负， 并且满足了

债权人的特别要求。 本案不仅彰显了公司重组的奥妙， 也展示

了承办律师法律和财税复合型人才的本领和才华。

ＣＡＳＥ ５ 　 通过重组方法为企业搭建统一持股平台　

———某国企集团内部重组节税案例 １１６……………………………

　 　 　 　 　 承 办 律 师 　 齐琦、 施俊英

　 　 主编推荐语 　 重组是公司成长的过程， 应当以目标和节

税为导向。 重组的关键在于制定方案， 方案是实操的灵魂和

纲领。 本项目承办律师从资本项目可行性、 安全性、 节约性

“三性” 的角度出发， 用重组的方法为企业设计了三套搭建

持股平台方案———货币支付转股价款、 股权增资、 合并重

组。 三套股东单一化方案———股权转让、 公司减资、 公司分

立， 并对每种方案从法律和财税的角度进行优缺点对比分析

论证。 本案例真实还原了集团内部重组的全过程， 从法律尽

职调查到方案设计、 方案论证， 再到方案实施、 准备相关法

律文件， 最后到税收论证， 法律和财税相结合， 重组理论和

实践经验相匹配， 对同类企业重组项目具有现实参考意义。
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ＣＡＳＥ ６ 　 分立重组是解决资源类企业僵局的好方法　

———中外合资煤业有限责任公司分立案例 １３９……………………

　 　 　 　 　 承 办 律 师 　 王典清

　 　 主编推荐语 　 分立是公司重组的主要形式之一， 用其解决

规模大、 股东少的公司的僵局效果较好。 但是对于矿山企业来

说， 由于国家管理的特殊性， 其分立要比一般的企业分立困难

得多。 承办本项目的律师在充分尽职调查的基础上确定了通过

分立解决公司僵局的方案， 并采取以企业估值和持股比例确定

分割权利， 资产随矿产走， 负债和合同随资产走， 员工随岗位

走， 岗位随资产走， 用支付差价方法调节利益的原则。 并通过

先转股后分立的方法成功使中外合资矿山企业一分为二， 走

出了公司困境。

ＣＡＳＥ ７ 　 股权并购主要资产为厂房的公司如何课税　

———律师和税务局关于能否穿透课税的较量 １９３…………………

　 　 　 　 　 承 办 律 师 　 梁晶、 何均岚

　 　 主编推荐语 　 目标公司的资产仅为国有土地使用权和房

屋建筑物， 股权并购能否视同转让不动产穿透课税公司， 曾

是法律界、 财税界激烈讨论的问题。 本案例中承办律师旁征

博引， 有理有节， 依法与税务机关工作人员交流。 最终双方

达成一致： 税务机关不能简单地以目标企业的主要资产为房

地产为由对股权转让穿透课税。 承办资本项目的律师不仅需

要具有法律知识， 还需要具有财务、 税务知识， 当面对税务

机关的征税行为时， 应当以事实、 税法和说理来赢得税务机

关的认同。
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ＣＡＳＥ ８ 　 通过重组转移合伙企业资产合法节税　

———将合伙企业的物业装入挂牌企业案例 ２１１……………………

　 　 　 　 　 承 办 律 师 　 谢华平、 林金微

　 　 主编推荐语 　 合伙企业不能直接进行股改上市， 但实务

中又确实存在一些企业将资产放在合伙企业名下的现象， 那

么如何将这些资产转移到拟上市的企业中， 同时又能合法合

理地避免发生高额税负就成了我们在操作这类资本项目中亟

待解决的现实问题， 也考验我们律师在处理此类资本项目

中法律知识和财税知识完美结合的能力。 本项目的承办律

师通过对交易路径的设计不仅实现了拟挂牌企业对合伙企

业应付账款的抵销， 同时还完美地实现了将合伙企业土地

使用权和房产装入拟挂牌企业的目标， 从而合法合理地避

免了土地增值税和契税应税义务的发生， 大大节约了整个

交易的税负成本。

ＣＡＳＥ ９ 　 通过拆除名股实债挂牌　

———新三板挂牌前国有产权退出案例 ２２２…………………………

　 　 　 　 　 承 办 律 师 　 万征

　 　 主编推荐语 　 公司资本是公司赖以存在和发展的物质基

础。 公司资本结构包括权益性资本和债权性资本， 权益性资

本体现为股权投资， 股东的收益来自股息 （或红利）， 债权性

资本体现为企业借贷， 债权人 （包括股东） 的收益来自利息。

实务中， 近些年大量出现的明股实债， 是权益性资本与债权

性资本的有机结合， 它名义上是以公司股权的形式存在， 实

质上是公司对外 （包括向公司股东） 借贷的行为。 本案例中，
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两个自然人股东为解决公司资金困境， 在政府的帮助下向国

有企业借款， 并以持有的另一家拟挂牌公司的股权作为担保，

为避免质押的股权将来可能被其他债权人追击的风险， 两个

自然人将拟挂牌公司的股权转让给国有企业， 并办理工商变

更登记。 本律师在承办本项目过程中， 通过拆解明股实债，

还原交易真相的方式， 让债务人归还国有企业本金和利息，

国有股权顺利退出， 公司成功挂牌新三板。

ＣＡＳＥ １０ 　 通过股权并购间接取得施工资质　

———某建筑工程公司获取施工资质案例 ２３８………………………

　 　 　 　 　 承 办 律 师 　 杜娟、 严乐

　 　 主编推荐语 　 在建设工程施工领域中， 施工企业承接项

目多以具备相应施工资质为前提， 但在实践中， 施工资质的

申请及升级又需满足一定的资产、 人员及业绩要求， 这使得

部分有实际施工能力的企业时常面临资质不足的困境， 致使

业务承揽受限、 企业发展进入瓶颈。 本项目的承办律师依据

现行有效的资质管理规定， 巧妙设计交易路径， 在合法剥离

被并购企业部分资质后进行股权并购， 有效地帮助并购企业

在短期内取得实际所需资质， 为企业的后续发展及扩张奠定

了基础。
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ＣＡＳＥ １１ 　 安全是资本项目的永恒主题　

———因公司并购项目引起的纠纷案例 ２５９…………………………

　 　 　 　 　 承 办 律 师 　 李翔、 刘焘焘

　 　 主编推荐语 　 股权并购是一种非常复杂的资本项目， 无

论是并购方还是股权出让方承担着巨大的风险。 在许多情况

下出让方往往为了追求交易的目的， 忽视自己的风险， 不重

视股权转让协议等系列法律文件的严谨和规范， 不仅使交易

目的无法实现， 而且还容易使并购双方反目成仇导致诉讼。

本案中出让方交付了股权， 不但没有拿到转股价款， 而且没

有证据支持。 承办律师充分运用法律专业知识和丰富的诉讼

实践经验， 历时三年多， 经过数审， 最终为股权出让方挽回

了损失。

ＣＡＳＥ １２ 　 通过设计交易路径实现增资并购　

———整合既往不规范交易行为完成增资并购案例 ２７２……………

　 　 　 　 　 承 办 律 师 　 杜娟、 童颖

　 　 主编推荐语 　 在公司野蛮式经营发展期， 时常会出现交

易主体混同、 交易路径不明、 财务账目混乱、 资产权属不清

等不规范交易行为， 极易造成公司资产流失或股东权益受损；

而当公司及股东有意规范财务及资产时， 又常常面临较高的

交易税负， 导致该类交易行为迟迟无法得以纠正。 本项目承

办律师依托股东增资并购的交易需求， 通过对公司既往重大

交易及财务账目的梳理， 结合法务、 财务、 税务三重维度，

重构交易路径， 既完成了公司既往不规范交易的整合， 又经

济、 高效地实现了并购方的交易目的。
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传统企业在并购中转型喜获新生

———民营企业股权并购案例

承办律师： 于立群

于立群： 浙江新湖律师事务所专职律师。

从事法律行业 ２５ 年， 浙江省杭州市西湖区司法系

统最具影响力律师， 杭州市律师协会理事， 杭州市律师

协会企业法律顾问委员会初始委员。

她深耕于公司法务领域。 自执业以来始终致力于为

公司提供专项法律服务， 积累了丰富的公司法律服务事务经验。 近年来， 结

合经济发展与转型， 协助顾问单位进行并购整合， 完成多宗并购交易。 为客

户设立多个私募股权、 证券基金提供全程法律服务。

⦾ 项目背景

车业公司是由 Ａ、 Ｂ 两位自然人股东设立的民营企业。 注册资本 １０００ 万

元人民币； 实收资本 １０００ 万元人民币。 Ａ 持有车业公司 ８１％的股权， Ｂ 持有

车业公司 １９％的股权。

由于车业公司技术落后， 产品低端， 造成市场份额逐年萎缩， 出口量急

剧下降， 甚至基本没有订单； 车业公司所处行业为传统制造业， 且规模越小，

现金流越匮乏， 技术人员和员工流失严重， 靠自身力量无法在所处行业内取
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得突破， 若仍旧坚持主业， 已经不具备持续经营能力。

车业公司近两年始终依靠出租厂房维持生计， 因此， 若能通过盘活资产

使车业公司 “新生”， 也是股东所追求的目标。

同时因车业公司所在地政府为推进工业强市建设， 加快企业经济转型， 决

定对出租型企业进行整治， 以市场倒逼加政策引导， 来提高企业发展质量和水

平。 政府的经济发展方向恰好对车业公司以租金维系生存产生了重大影响。

２０１７ 年 ９ 月， 一家快销品生产商向车业公司提出购买其资产作为生产基

地， 当地政府亦大力支持， 在这种背景下， 车业公司聘请律师团队作为其专

项法律顾问， 为其被收购项目提供专项法律服务， 服务内容包括： 法律尽职

调查； 交易方案设计和论证； 税负预测； 参与交易谈判； 制作一揽子交易文

件及与此相关的法律咨询服务。

⦾ 法律调查

为了更好地为当事人提供法律服务， 律师决定首先对车业公司进行适当

的调查， 以便掌握第一手相关信息后， 为相关项目制定最佳的交易方案。 律

师通过调查， 获得车业公司的基本信息如下：

第一部分： 车业公司的基本情况和历史沿革

一、 基本情况

名称： 车业公司

住所： 浙江省某工业园区

法定代表人： Ａ

注册资本： 人民币 １０００ 万元　 实收资本： 人民币 １０００ 万元

股东情况： Ａ 持股 ８１％ 、 Ｂ 持股 １９％

经营范围： 法律、 法规、 国务院决定规定禁止的不得经营； 法律、 法规、

国务院决定规定应当许可 （审批） 的， 经审批机关批准后凭许可 （审批） 文
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件经营； 法律、 法规、 国务院决定规定无须许可 （审批） 的， 市场主体自主

选择经营。

登记机关： × ×市工商行政管理局　 成立日期： ２００２ 年 ４ 月 １２ 日

营业期限： ２００２ 年 ４ 月 １２ 日—２０４２ 年 ４ 月 １２ 日

注册号： ９１３３０４８１７３ × × × × × × × ×

公司类型： 有限责任公司 （自然人投资或控股）

没有对外投资也没有设立分公司

二、 车业公司股东情况

截至 ２０１７ 年 ９ 月 ６ 日， 车业公司股东及持股情况如下：

序号 股东姓名 出资额 （单位： 万元） 出资方式 出资比例 （％ ）

１ Ａ ８１０ 货币 ８１％

２ Ｂ １９０ 货币 １９％

合计 １０００ — １００％

三、 车业公司组织架构及人员情况

（一） 组织架构

因车业公司近年来未正常经营， 员工流失严重， 原有组织架构对于本次

股权收购无实际意义， 因此， 本案例中不做引述。

（二） 人员情况

根据车业公司提供的员工情况说明， 截至 ２０１７ 年 ９ 月 ６ 日， 车业公司共

有员工 ５５ 人， 其中 ５１ 人系设立之初， 车业公司沿袭原村集体企业业务而向

政府承诺连续用工直至该 ５１ 人享受退休待遇为止的员工 （该 ５１ 人未在岗工

作， 均处于待岗状态， 但是工资照常发放）； 其余 ４ 人分别为总经理 １ 人， 行

政管理 １ 人， 出纳、 会计各 １ 人。

（三） 劳动合同

车业公司与上述 ５５ 人签有劳动合同， 为其购买社会保险。 根据车业公司

提供的 《劳动合同》 格式文本及律师核查， 未发现内容有违反现行法律、 法

规规定的情形。
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四、 车业公司历史沿革

（一） 车业公司设立

２００２ 年 ４ 月 ４ 日， 股东 Ａ 以货币实缴出资 ８１０ 万元， 股东 Ｂ 以货币实缴

出资 １９０ 万元， 发起设立了车业公司。 当时公司注册资本 １０００ 万元人民币，

实收资本 １０００ 万元人民币。

（二） 历次变更

１􀆰 ２０１４ 年 ３ 月， 车业公司经营项目发生变更， 在原有的主营业务之上增

加了 “仓储管理服务”。

２􀆰 ２０１６ 年 ５ 月， 因换发统一社会信用代码执照， 作出相应变更。

除此之外， 车业公司再无其他变更内容。

第二部分　 车业公司的资产及负债情况

接受委托后， 律师围绕着车业公司的资产、 负债、 权利和义务展开了尽

职调查， 获取情况 （仅摘录部分） 如下：

一、 车业公司资产总额、 负债总额及股东权益调查情况及分析

截至 ２０１７ 年 ８ 月 ３１ 日， 公司账面资产总额 ７６６６１８３６􀆰 ２８ 元， 负债总额

１４１５４２０５４􀆰 １８ 元， 净资产 － ６４８８０２１７􀆰 ９ 元， 反映车业公司账面资产已经不抵

账面负债。

车业公司流动资产账面金额 ４０４６１４１１􀆰 ４３ 元， 占账面资产总额的 ５２􀆰 ８％ ，

其中包括银行存款 ４６６０９７０􀆰 ８２ 元， 应收账款 １００９１４６８􀆰 ８ 元， 其他应收账款

５２３７０２０􀆰 ０７ 元， 存货 ２０４７１９５１􀆰 ７４ 元。 该部分资产除了银行存款 ４６６０９７０􀆰 ８２

元之外， 其余 ３５８００４４０􀆰 ６１ 元资产变现能力较弱。 应收账款、 其他应收账款

的账龄均超过三年， 催收回款的概率较小， 整体流动资产若评估会存在一定

程度的贬值。

车业公司非流动资产账面金额 ３６２００４２４􀆰 ８５ 元， 占账面资产总额的

４７􀆰 ２％ ， 该部分资产包括房屋建筑物、 土地使用权、 机器设备等， 其中机器

设备购入年份长且经济价值低， 若经评估将巨幅贬值， 房屋建筑物和土地使
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用权在会计上是按照当时的购置成本入账， 该部分资产评估值增幅较大， 也

是公司最重要的资产。 按照股权收购项下交易双方的协商结果， 该部分资产

估值为 １􀆰 ５ 亿元人民币。

车业公司负债总额 １４１５４２０５４􀆰 １８ 元， 均为 １ 年内到期的短期债务， 其中：

银行贷款 ５８８９ 万元， 应付供应商货款 ５６８５２８２􀆰 ５１ 元， 应付职工工资

１０７５１７４􀆰 ５５， 政府 税 费 １４４６６２８􀆰 ７６ 元， 与 经 营 活 动 无 关 的 应 付 款 项

７４４４４９６８􀆰 ３６ 元 （占负债总额的 ５２􀆰 ６％ ）。 上述债务中， 银行贷款 ５８８９ 万元，

包含在交易双方的总收购价款中； 应付供应商货款、 应付职工工资及政府税

费合计 ８２０７０８５􀆰 ８２ 元， 根据交易双方安排， 需要由公司原股东在收购前先行

偿还； 与经营活动无关的应付款项 ７４４４４９６８􀆰 ３６ 元债务在实务中很多情况下

仅仅具有会计账面的意义， 其中部分款项实际已无须偿还， 但仍然长期挂账，

７４４４４９６８􀆰 ３６ 元债务金额并非全部真实， 根据交易双方的约定， 亦由车业公司

原股东在收购前进行处理。

车业公司净资产 －６４８８０２１７􀆰 ９ 元， 其中： 注册资本 １０００ 万元， 累计亏损 －

７４８８０２１７􀆰 ９ 元 （其中 ５ 年内的为 １９５３８９２２􀆰 ７１ 元， 其他均为 ５ 年以前形成）， 净

资产账面为负值， 可参考价值有限。 按照收购方要求， 收购方将 ５８８９ 万元人民

币直接支付给公司， 用于偿还银行贷款， 如此在企业所得税处理上可能会造成

公司 ５８８９ 万元的营业外收入， 但是由于能够弥补的亏损仅为 １９５３８９２２􀆰 ７１ 元，

上述５８８９ 万元收入中， 减去１９５３８９２２􀆰 ７１ 元的余额３９３５１０７７􀆰 ２９ 元可能需要按照

２５％的比例缴纳企业所得税， 税额为 ９８３７７６９􀆰 ３２ 元。

二、 车业公司经营成果调查情况及分析

２０１６ 年度， 车业公司亏损 ５０４０９２２􀆰 ７１ 元 （表 １）， ２０１７ 年 １ 月至 ８ 月，

亏损 ４２０８９０８􀆰 ０８ 元 （表 ２）， 预计 ２０１７ 年全年亏损 ６３１３３６２􀆰 １２ 元， 亏损额呈

扩大趋势。 ２０１６ 年主营业务毛利率 １３％ （表 ３）， ２０１７ 年 １ 月至 ８ 月主营业

务毛利率 － １７％ （表 ４）， 毛利率呈下降趋势， 并且主营业务的成本已超过收

入， 该部分业务已无法为公司创造利润， 车业公司之所以继续维持该项业务，

主要是想收回前期投入的机器设备等固定资产成本， 因为该部分固定资产设
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备专用程度较高， 变现困难， 存在退出障碍。 针对主营业务， 本次收购， 从

股东角度而言， 是一个退出的机会。

表 １　 利润表 会小企 ０２ 表

编制单位： 浙江小霸王车业有限公司 ２０１６ 年 １２ 月 单位： 元

项　 　 目 行次 本期数 本年累计数 上年同期累计数

四、 净利润 （亏损以 “ － ” 号填列） ３２ － ７６３４１４􀆰 ２８ － ５０４０９２２􀆰 ７１ —

表 ２　 利润表 会小企 ０２ 表

编制单位： ２０１７ 年 ８ 月 单位： 元

项　 　 目 行次 本期数 本年累计数 上年同期累计数

四、 净利润 （亏损以 “ － ” 号填列） ３２ － ９３１８２０􀆰 ８６ － ４２０８９０８􀆰 ０８ —

表 ３　 利润表 会小企 ０２ 表

编制单位： 浙江小霸王车业有限公司 ２０１６ 年 １２ 月 单位： 元

项　 　 目 行次 本期数 本年累计数 上年同期累计数

一、 营业收入 １ ６７４９７４􀆰 ８５ ７０３８７５９􀆰 ３６ —

减： 营业成本 ２ ６３９４３３􀆰 ９９ ６１０５９２０􀆰 ６６ —

表 ４　 利润表 会小企 ０２ 表

编制单位： ２０１７ 年 ８ 月 单位： 元

项　 　 目 行次 本期数 本年累计数 上年同期累计数

一、 营业收入 １ １０８０５９􀆰 ８２ ２９８３３０６􀆰 ３８ —

　 减： 营业成本 ２ ６８２６７０􀆰 ８４ ３４９２１８５􀆰 ４９ —

三、 车业公司现金流量调查情况及分析

２０１７ 年 １ 月至 ８ 月， 车业公司经营活动产生的现金流量为 ６５ 万元， 筹资

活动 （支付银行贷款利息） 产生的现金流量为 － １５０ 万元， 现金流量合计

－ ８５万元。 车业公司经营活动产生的现金流已不足以支付银行贷款利息， 公

司总的现金流量为负值， 如果继续生产经营的话， 会使公司的财务状况变得

更坏。 并且 １ 年内到期的银行贷款金额 ５８８９ 万元已超过流动资产总额

４０４６１４１１􀆰 ４３ 元， 公司存在较大的财务风险， 或银行贷款到期并且无法展期，

公司没有足够的资金用于偿还银行贷款， 车业公司可持续经营能力存在不确
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定性。

通过调查律师认为：

１􀆰 车业公司合法设立并有效存续， 股东的出资程序符合中华人民共和国

有关法律、 行政法规和规范性文件的规定， 且全部实际缴付；

２􀆰 车业公司目前趋于停产状态， 依赖厂房租金维系生存；

３􀆰 车业公司与大部分员工之间的劳动合同法律关系因涉及此前的承诺而

导致用工关系无法解除；

４􀆰 车业公司原股东需要在收购前先行偿还应付供应商货款、 应付职工

工资及政府税费合计 ８２０７０８５􀆰 ８２ 元、 处理与经营活动无关的应付款项

７４４４４９６８􀆰 ３６ 元；

５􀆰 车业公司的土地及房产目前处于贷款抵押状态；

６􀆰 车业公司存在担保债务；

７􀆰 车业公司股东存在对外借款及担保债务；

８􀆰 因收购交易对价高， 可供弥补亏损少， 所涉税费较高， 需要实施充分

的税收筹划；

９􀆰 车业公司基本处于 “停业” 状态， 租金仅可维系生存， 无法支持股东

投资收益权的实现， 本次收购可以有效盘活公司资产， 是股东获利退出的好

机会， 同时提高土地房产这一类生产资料的利用效率也符合经济规律；

１０􀆰 收购方的目的是收购资产 （土地和房产）， 可以采用资产收购或股权

收购的方式；

１１􀆰 资产收购及股权收购均存在困难， 但无实质障碍；

１２􀆰 被收购方因资金极度紧张， 在被收购过程中无法承受过高税负。

⦾ 律师设计的交易方案及与收购方协商的情况

根据 《公司法》 《合同法》 和有关法律法规规定， 为实现车业公司资产盘

活的目的， 该项目可以采用资产收购或股权收购的方法， 具体分析说明如下：

００７传统企业在并购中转型喜获新生———民营企业股权并购案例
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