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4.投资方对特定情况和特殊关系的考虑。

（1）特定情况。某些情况下,投资方很难仅通过持有的表

决权这一因素来判断是否使其拥有对被投资方的权力。在这

种情况下,投资方应当按照实质重于形式原则,综合考虑包括

但不限于下列事项：投资方能否任命或批准被投资方的关键

管理人员；投资方能否根据其自身利益决定或否决被投资方

的重大交易；投资方能否控制被投资方董事会等类似权力机

构成员的任命程序,或者从其他表决权持有人手中获得代理

权；投资方与被投资方的关键管理人员或董事会等类似权力

机构中的多数成员是否存在关联方关系等。通过评估上述因

素,如果判断投资方具有实际能力单方面主导被投资方相关

活动,即视为投资方对被投资方拥有权力。

（2）特殊关系。除上述特定情况外,如果投资方与被投资

方之间存在某种特殊关系的,如被投资方的关键管理人员是

投资方的现任或前任员工；被投资方的经营活动如采购或销

售业务很大程度上依赖于投资方；投资方参与或者以投资方

的名义进行被投资方相关活动中的重大部分等关系,这些关

系可能表明投资方拥有对被投资方的权力。因此投资方在评

价时,应当适当考虑这种特殊关系的影响。

（四）投资方是否通过参与被投资方的相关活动而享有可

变回报

投资方享有可变回报。一般而言,投资方自被投资方取得

的回报可能会随着被投资方的业绩而变动,即可变回报并不

是固定的,既可能是正回报,也可能是负回报。投资方应当基

于合同安排的实质而不是回报的法律形式对回报的可变性进

行评价。如投资方持有被投资方发行的固定利息债务工具,虽

然其应获取的利息形式上为固定利息,但它与被投资方的违

约风险和信用风险密切相关,即实质上并不固定,因此该固定

利息应视为可变回报。

可变回报通常包括：股利,是比较典型的一种可变回报；

被投资方发行债务工具应支付的利息,包括固定利息。除此以

外,可变回报还包括,投资方对被投资方投资的价值变动,如

股价变动收益；受托管理被投资方的资产或负债而得到的报

酬；向被投资方提供信用支持或流动性支持如委托贷款,取

得的收益或承担的损失等。

（五）投资方是否有能力运用对被投资方的权力影响其回

报金额

如上（三）所述,投资方不仅可以通过直接拥有对被投资

方的权力而获得可变回报,而且可以通过有能力行使权利来

影响被投资方而获得可变回报。因此投资方在判断是否控制

被投资方时,应当确定其自身是以主要责任人的身份直接行

使决策权,还是以代理人的身份间接行使决策权。如果其他

方拥有决策权,需要确定其他方是否以其代理人的身份代为

行使决策权。

在委托——	代理模式下,投资方将被投资方相关活动的

决策权委托给代理人,代理人仅受托代理主要责任人行使决

策权,自身不能够控制被投资方。投资方应当将该决策权视为

自身直接持有。

（六）投资方与其他方关系的性质

被投资方可能有多个相关活动,而且这些相关活动可能

不是同时而是先后发生的。当两个或两个以上投资方分别享

有能够单方面主导被投资方不同相关活动的现时权利,并且

这些相关活动是在不同时间发生的,在这种情况下,投资方应

当确定哪个投资方能够主导对被投资方回报产生最重大影响

的活动,该方即拥有对被投资方的权力。其他方仅具有参与

主导相关活动的能力。
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《财务与会计》全彩半月刊即将登场！自2015年1月起,本刊将吸收合并《财务与会计》（理财版）,以一种全新的面貌与

读者见面。为了让刊物更“悦”读、更养眼,现面向社会各界征集封面图片。无论是专业摄影还是个人爱好,只看图片,不问出

处。您爱摄影吗？爱美图吗？来吧,用镜头向我们展示您眼中的世界和心中的美好。具体规则如下：

一、图片要求。①以自然风光、城市风光为主,要求有一定的思想内涵和艺术水准。②图片应为竖版（须下构图,以平拍、

俯拍为宜）,分辨率在300dpi以上或容量5M以上。③图片须为原创。

二、付酬方式。封面图片每期选用一张,每张300元。对于不适合做封面图片但有助于美化内文版面的,可选作文章配

图,每张30~50元。

三、来稿请附100字以内的图片说明及作者联系方式。欢迎您以诗配画的形式附寄诗词。

四、投稿电子邮箱：cwykj187@126.com。
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