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暗箱操作民营持股股东股权
退出案例分析

刘幼娜■

摘  要：B公司作为金融资金管理性质的国有企业，为民营持股股东退出股权进行暗箱操作，导致企业违规分

配利润，不利于防范和化解金融系统性风险。本文分析了其违规手段和特点，在阐明股权暗箱操作产生的动机和原

因基础上，有针对性地提出治理股权暗箱操作的方法。
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一、案例背景

B公司系A公司的子公司,于2016

年2月成立，注册资本20亿元，其中

3家民营股东持股合计37%。2019年7

月，民营企业L集团以86 122万元（初

始投资68 000万元）的价格受让原3

家民营股东34%股权（受让后，3家民

营股东各保留1%的股权）成为B公司

第二大股东。2020年财政部派出检查

组对A公司开展企业会计信息质量检

查。检查发现，A公司及所属子公司B

公司在其民营持股股东L集团股权退

出时，违反公司议事决策程序，违规

为股权受让企业购买本公司股权提供

融资，违规“分红”3 223.52万元。

二、案例解析

（一）违规事实

2020年 6月，A公司和B公司避

开公司股东会、董事会议事决策程序

和“三重一大”决策制度规定，共同向

B公司股权受让公司X投资集团出具

“分红”承诺函,帮助L集团出让其持

股不到一年的34%所有股权。2020年

7月，B公司通过子公司J供应链公司

（未经国务院银行业监督管理机构批

准从事银行业金融机构的业务）为X

投资集团的全资子公司X国新资管提

供融资4亿元(后将其中2亿元债权转

让给B公司），并虚构4亿元借款合同

作为融资标的物。2020年7月，L集团

按账面未分配利润计算应分配439.86

万元，而实际分得3 663.38万元，多分

配3 223.52万元。

上述问题不符合《企业内部控制

基本规范》《关于进一步推进国有企业

贯彻落实“三重一大”决策制度的意

见》《银行业监督管理法》以及《公司

法》等相关规定。针对上述检查发现

的问题，财政部检查组向A公司和B

公司及时进行了通报，要求两家公司

对照问题积极进行整改。A公司和B

公司高度重视、立行立改，检查工作

结束后及时完善相关内控制度及利润

分配程序，并向X国新资管收回违规

发放的4亿元融资款。

（二）违规手段

1.违规操作向受让人提供分红承

诺。在L集团入股时间不到1年，提出

转让股权要求后，B公司主动找到国

有企业X投资集团，要求X投资集团

受让L集团持有本公司34%的全部股

权。为了能让X投资集团顺利受让L

集团股权，A公司和B公司避开公司

股东会、董事会议事决策程序和“三

重一大”决策制度规定，于2020年6
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月共同向X投资集团出具承诺函。承

诺X投资集团成为B公司股东后，五

年内B公司给X投资集团每年现金分

红不低于6 000万元，若当年现金分红

低于6 000万元，则差额部分由A公司

以无息借款的方式无条件借给X投资

集团，直至B公司将股东分红差额补

足为止。

2.为企业违规提供融资入股本公

司股权。2020年7月，B公司以X投资

集团与子公司X国新资管之间虚构的

4亿元借款合同作为标的物，通过子

公司J供应链公司为X国新资管提供

融资4亿元，用于收购L集团持有的B

公司34%的股权。

3.为民营持股股东退出股权违规

分红。2020年7月，L集团股权退出之

前，B公司专门召开临时股东大会，决

议通过2020年上半年股东利润分配

10 774.66万元方案（B公司2020年6月

30日财务报表显示，未分配利润余额

1 293.7万元），而本次利润分配方案

没有经过董事会会议决议，导致未分

配利润为-9 480.97万元（B公司按合

并报表数据分配所致），L集团多分配          

3 223.52万元。

（三）违规特点

1.破坏法人治理的基本规则。A

公司和B公司在L集团持股不到1年

时帮助其转让股权，并避开公司股东

会、董事会议事决策程序和“三重一

大”决策制度规定，共同向X投资集

团出具承诺函，要求X投资集团受让

L集团所有股权34%。从上述承诺及

战略合作时间看，B公司违反了“地方

资产公司持股股东持有的股份两年内

不得转让”的规定，同时增加了A公

司的现金给付义务，破坏了法人治理

的基本规则。

2.入股资金来源不真实。J供应链

公司以X投资集团虚构的4亿元借款

合同作为标的物为X国新资管提供融

资4亿元，用于收购L集团持有的B公

司股权，违反了入股资金来源需真实

合法的相关要求。

3.违规分配利润。L集团从入股

至退出正好一年时间，从其受让股权

到出让股权的价格上看不存在溢价

问题，但期间参与分红合计获得收益     

8 192.87万元。2020年7月，按账面未

分配利润计算，L集团应分配439.86万

元，而实际分得3 663.38万元，多分配

3 223.52万元。

（四）检査思路与方法

1.深挖细查，加强实地走访。检

查中除调取相关会计凭证外，还仔细

查阅了被检查单位的各类会议纪要、

重点发文、收发文系统及相关合同等，

并通过内查外调多方核实疑点线索。

经检查发现，A公司文件签批程序在

公司用印申请登记本及正常OA系统

中均未查到相关流程，说明A公司存

在刻意隐瞒对外承诺事实。该承诺仅

分管和主管领导签批就对外出具，违

反“三重一大”集体决策制度。

2.强化联动，拓展检查深度。检

查组根据A公司的业务形态及关联

性、资产规模及收支等情况分成三个

检查小组，在A公司开展业务检查的

同时，组织人员深入下属公司，对发

现的疑点问题及时共享、共同分析。

发现了A公司为L集团股权退出进行

违规操作，并向受让人X投资集团提

供分红承诺等违规问题。

3.注重延伸，开展跟踪检查。对

A公司投资的子公司进行延伸检查其

是否存在违规经营的问题，发现下属J

供应链公司存在超经营范围收购债权

问题。相关材料反映，J供应链公司收

购X国新资管债权4亿元。经进一步

现场核查发现，X国新资管的债权为

X国新资管与X投资集团签订的4亿

元借款合同（约定利率10%，但未按合

同执行，双方往来款中均未进行账务

核算），债权人和债务人为全资子母公

司关系（X投资集团为母公司）。X投

资集团有调动X国新资管资金的能力

且该能力持续存在，上述借款合同实

际可由X投资集团控制，X投资集团

向X国新资管借款签订的合同不具有

商业实质，事实上X国新资管收到融

资资金后又转给X投资集团。因此，J

供应链公司收购X国新资管债权实为

违规融资行为，其目的是为X投资集

团受让L集团持有母公司B公司股权

提供资金支持。

三、案例启示

（一）违规动机与原因

1.对市场前景预期不统一。L集

团加入B公司后，对当地金融资管经

营、风险及未来前景的判断与B公司

经营层产生很大分歧，使其持股时间

不到一年便提出转让股权要求。因此，

B公司帮助其找到X投资集团受让L

集团所持全部股权。

2.内部控制制度执行不到位。X

投资集团在受让民营企业L集团持有

B公司股权时，A公司、B公司对X投

资集团成为B公司股东后做出分红承

诺，该重大事项未执行“三重一大”集

体决策程序。

3.股权转让涉及金额较大。由于

此次股权转让涉及金额较大，虽经B

公司协调，X投资集团仍存在4亿元

的资金缺口，于是B公司通过子公司J

供应链公司违规为X国新资管提供融

资4亿元。

4.避免股权溢价收益缴纳相关税

费。L集团从2019年7（下转第51页）
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