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早期盈余管理被理解为通过有目的地干预财务报告对外

报告过程获取利益。本文将盈余管理定义为公司管理层通过

变更交易时间、会计政策、应计项目、伪造交易事件等来操纵

盈余信息。会计法律法规、评估市场、监管制度的不完善以

及经济环境的信息不对称等为公司在并购过程中进行盈余管

理留下了操作空间。依据理性经济人的假设，公司管理者有

进行盈余管理的动机，盈余管理的高低直接影响着公司业绩

在生命周期内的分布，因此对公司并购过程中的盈余管理进

行研究十分必要，通过对并购过程中的盈余管理进行研究可

以从深层次上理解会计盈余的有用性及会计行为的形成和作

用机制。

一、股权收购中的盈余管理分析

股权收购在理论及实务操作方面具有多样性和复杂性，

随着企业并购的扩张、投资的多元化、国内外会计准则的不

断趋同，加之我国现行会计准则实践经验尚不足、审计准则

不完善、资产评估的公允合理还有待商榷等原因，客观上为

控制性权益收购的盈余管理创造了一定条件。下面从案例入

手，通过分析盈余管理的具体手段来研究并购过程中的盈余

管理。

（一）利用合并商誉及负商誉进行盈余管理

《企业会计准则第20号——	企业合并》及其指南规定，

非同一控制下的企业合并时，购买方并购成本大于合并中取

得的被购买方可辨认净资产公允价值的差额为合并商誉；购

买方合并成本小于合并中取得的被购买方可辨认净资产公允

价值的差额计入当期损益。	

1. 利用正商誉操纵盈余。目前我国缺乏较为规范的公开

活跃资产交易市场，非上市公司股权价格的确定多依赖于评

估机构，商誉的减值测试则依赖于职业判断，利用正商誉进行

盈余管理具备较大的操作空间。当并购年度业绩较好时，调

低可辨认净资产的公允价值，确认较大正商誉，以便在所处行

业业绩下滑前确认巨额商誉减值，平滑行业低谷时的盈余。
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2006年2月25日，A公司董事会通过斥资143亿元现

金要约收购旗下四家Ａ股上市子公司的全部流通股和非流通

股的决议，顺利收购后A公司对上述四家公司确认了76.48

亿元的商誉。据当年A公司年报显示，当期A公司净利润同

比增长了30%，高于同行业同期利润增长率。四家公司被收

购以来，除2008年受金融危机影响亏损较多以外，业绩表

现也一直不错，以其中甲公司为例，2006年至2010年，净利

润分别为20.32亿元、29.03亿元、29.48亿元、28.88亿元

及23.25亿元。2010年，A公司利润下滑较多，降幅达到了

36%，当年A公司在年报中披露了154亿元的资产减值，其中

商誉的减值高达62.77亿元（为之前收购的其中三家子公司的

全部商誉），远高于同行业同期的减值准备。这不排除A公司

因当年业绩下滑，为减少业绩波动计提巨额的商誉减值，把业

绩推后释放、减少业绩波动的可能。

2. 利用负商誉操纵盈余。购买法下，当控制性权益的成

本低于享有的可辨认净资产公允价值时，差额确认为负商誉，

国内外现行会计准则都直接将负商誉计入当期损益。

对于非上市公司而言，股权公允价值皆为评估得出，故意

抬高公允价值确认的巨额负商誉，在现行准则下可以形成巨

额的账面盈余。特别是对于基建期较长的扩张企业来说，通

过这种方式可以避免建设期盈余过低，使得账面利润可观。

B公司作为国内肉制品行业巨头，其财务报告一直令人

迷惑。据B公司2009年年报显示，当年B公司以1万元收购

了乙公司，为当年创造了1.19亿元的负商誉收益（当年利润为

17.45亿元）。通过观察B公司年度财务报告可以发现，2007

年至2010年的负商誉收入分别为0.5亿元、1.93亿元、1.19

亿元、1.86亿元，分别占净利润的5.8%、17%、6.8%、6.8%，

连续多年的巨额负商誉收入使得该公司成为资本市场的特

例。

（二）通过多次交易分步实现合并进行盈余管理

《企业会计准则解释第4号》规定，通过多次交易分步实

现非同一控制下企业合并的，应当区分个别财务报表和合并

研究与探索

中
国
财
政
杂
志
社



Finance	&	Accounting

财务与会计·2013	0236	 2013	02·财务与会计 37

研究与探索

财务报表进行相关会计处理：在个别财务报表中，应当以购

买日之前所持被购买方的股权投资的账面价值与购买日新增

投资成本之和，作为该项投资的初始投资成本。在合并财务

报表中，对于购买日之前持有的被购买方的股权，应当按照该

股权在购买日的公允价值进行重新计量，公允价值与其账面

价值的差额计入当期投资收益；购买日之前持有的被购买方

的股权涉及其他综合收益的，与其相关的其他综合收益应当

转为购买日所属当期投资收益。购买方应当在附注中披露其

在购买日之前持有的被购买方的股权在购买日的公允价值、

按照公允价值重新计量产生的相关利得或损失的金额。

多次交易分步实现非同一控制下企业合并的会计处理，

已经与相关国际财务报告准则内容一致，但为企业盈余管理

埋下了伏笔，企业可以通过评估时抬高购买日之前持有股权

的公允价值，获取巨额的账面投资收益。

2011年C公司三季度报告显示其当季利润为9.48	亿元，

同比增长10.94%。然而其中有约1.81	亿元是由于多次交易分

步实现企业合并导致计入合并报表的投资收益，扣除这部分

影响之后，C公司净利润增速同比增长为-9%。

二、股权处置过程中的盈余管理分析

处置子公司的全部控制性权益并获取巨额投资收益的实

例在我国资本市场已屡见不鲜，多数ST公司通过这种方式避

免了退市。2011年5月国际会计准则理事会发布了《国际财务

报告准则第10号——	合并财务报表》，将对丧失控制权的会

计处理规定为，以丧失控制时的公允价值确认所保留的对原

子公司的投资，确认原归属于控制权益与丧失控制权益的利

得或损失。我国《企业会计准则解释第4号》对该事项做出了

更加明确的规定，在合并财务报表中，对于剩余股权，应当按

照其在丧失控制权日的公允价值重新进行计量。处置股权取

得的对价与剩余股权公允价值之和，减去按原持股比例计算

应享有原有子公司自购买日开始持续计算的净资产的份额之

间的差额，计入丧失控制权当期的投资收益。

这给分步处置控制性权益获取巨额投资收益创造了条

件，如企业可以在第四季度处置部分权益，获取投资收益，由

于处置部分股权的交易价格与剩余股权的公允价值可能不一

致，通过评估调高剩余股权的公允价值，确认剩余股权与按

原持股比例享有原有子公司自购买日开始持续计算的净资产

份额差额的投资收益，将以后年度的盈利转移到当年，同理

也可以通过相同的操作来调低当年盈余。

2012年1月30日D公司发布2011年度业绩修正公告，

将归属于上市公司股东的损益从亏损30亿元—35亿元调增

到盈利3亿元—5亿元，这也正是D公司运作的结果。2011

年9月1日D公司与其下属公司丙公司共同出资成立丁公司，

其中D公司占20%股权，丙公司占80%股权。2011年9月30

日丁公司经评估后的净资产公允价值为996.51万元。2011年

10月26日D公司发布公告称有投资者拟从丙公司处收购丁

公司80%的股权，D公司在修正业绩公告时披露因此项股权

处置取得了36亿元投资收益。

三、建议

目前，越来越多的公司利用并购中公允价值变动、会计

政策，有选择地进行交易结构安排，进行并购中的盈余管理。

盈余管理不能完全消除，只要存在信息不对称，管理层有盈

余管理的动机，就无法从根本上消除盈余管理，但应当加强

管理。

首先，应加强信息披露的监管，完善股权收购及处置的

相关信息披露机制。要求并购企业披露可辨认净资产公允价

值的确定方式和方法、并购动机等，增加会计信息披露数量，

提高会计信息质量。其次，完善我国的评估市场，完善资产评

估准则体系，规范评估执业行为，提高评估执业质量。同时还

要不断提高资产评估的技术、方法、手段，促使评估机构能真

正做到合理公允，使得公允价值能够体现公允。最后，健全

会计准则及相关制度，适当减少管理当局的判断空间，更清

楚地设定不同会计处理和估计方法的运用条件，在一定程度

上也可减少企业的盈余管理。

（作者单位：中国大唐集团煤业有限责任公司）
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