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并购是企业加强资源整合、实现快速发展、提高竞争

力的有效措施，是调整优化产业结构、提高发展质量效益

的重要途径。日前国务院印发了《关于进一步优化企业兼

并重组市场环境的意见》（国发［2014］14号），从行政审

批、交易机制、金融支持、支付手段、产业引导等方面对我

国企业兼并重组政策进行梳理和革新，我国市场化并购

必将迎来新一轮高潮。

并购定价作为并购程序中的关键环节，一般以被并

购方评估净资产作为定价基础，由并购双方进行价格谈

判确定。因并购方忽略评估增值的影响，造成价格谈判被

动，导致并购定价过高，甚至直接影响并购项目顺利实施。

一、企业并购评估增值的成因

企业并购包括兼并和收购两层含义、两种方式，在我

国称为并购，即企业之间的兼并与收购行为，是企业法人

在平等自愿、等价有偿基础上，以一定的经济方式取得其

他法人产权的行为，是企业进行资本运作和经营的一种

主要形式。企业并购主要包括公司合并、资产收购、股权

收购三种形式。

企业作为一个资本组织，为谋求资本的最大增值，提

高竞争力等因素，把企业并购作为一种重要的投资活动。

企业并购主要经过前期准备阶段、并购策略设计阶段、谈

判签约阶段、交割和整合阶段四个阶段，一般有企业决策

机构作出并购的决议、确定并购对象、尽职调查并提出并

购的具体方案、报请主管部门审批、进行资产评估、确定

成交价格、签署并购协议、办理产权转让的清算及法律手

续、发布并购公告等九个操作程序。

企业并购中评估增值对并购基准价的影响

代立军
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【摘要】并购是企业顺应市场经济发展规律，整合社会资源，对外发展的产物。并购中被并购方评估增值现象

越来越普遍，且评估增值幅度越来越大，并购方忽略评估增值对并购基准价影响，易造成并购成本过高，甚至直接

影响并购项目顺利实施。笔者根据经验，从评估增值原因入手，详细分析评估增值对并购基准价的影响，并剔除解

决方法。
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前的成功所蒙蔽，一味地好高骛远，从而误入歧途。例如，

万福生科和绿大地的创始人，他们都从小本生意起家，踏

踏实实，一步步将企业做大做强。最终却没有禁住利益的

诱惑，走向了造假的不归路。因此，对于这样的企业，我们

更应该加强对高管与财会人员的会计职业道德教育，包

括相关的法律法规、职业操守等，使他们明白会计舞弊的

危害与严重性。另外，对于广大的中小企业，也要开展会

计职业道德教育，提升高管人员的道德风险意识，减少中

小企业的舞弊行为，预防类似绿大地事件的再度发生。

3. 完善会计职业道德评价与监督机制。绿大地和万

福生科的案例提醒了我们应该防范地方政府与企业同流

合污，警惕政府为企业的造假行为进行掩盖。因此，在会

计职业道德方面，应该尽快完善会计职业道德监督体系，

改变现有的监督方式，改为由国家统一监督、行业内部自

律与他律相结合的模式。同时，还应该建立切实有效的会

计职业道德评价和奖惩机制，逐步建立健全评价体系，将

行业内外包括税务、审计部门的信息整合，建立会计信用

档案等。另外，在企业内部也要加强内部控制，建立相应

的会计职业道德评价和监督制度。
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资产评估作为确定并购价格的关键程序，并购双方

会选择会计事务所和评估事务所中介机构对企业进行审

计和评估。会计事务所负责确定企业账面价值，是评估事

务所进行评估的基础。评估事务所负责确定企业评估价

值，评估一般采用重置成本法和收益现值法进行对比，然

后根据评估目的选择一种评估方式确定评估价值。评估

价值与账面价值的差为评估增值（当然也会出现评估减

值，在此不讨论），主要由物价快速变化、土地及房产增

值明显，或被并购方拥有稀缺资源，预期回报较高等客

观原因引起，也存在个别人为因素影响，在这我们不去

深究。

二、评估增值对并购基准价的影响

评估增值按性质可分为清产核资评估增值、重组

改制评估增值、合并分立评估增值、对外投资及资产（股

权）转让评估增值、非货币性资产交换及债务重组评估增

值。评估增值按时间可分为并购前评估增值和并购时评

估增值。

根据《财政部 国家税务总局关于企业重组业务企

业所得税处理若干问题的通知》（财税［2009］59号）以及

《企业所得税法实施条例》等财税政策规定，企业清产核

资评估增值在征得税务主管部门同意可延续旧政策不缴

纳企业所得税，相关的折旧或摊销也可以税前扣除；重组

改制评估增值不缴纳企业所得税，但折旧或摊销也不能

税前扣除（优惠政策下可以扣除）；非货币性资产对外投

资评估增值在投资环节不缴纳企业所得税，但在转让或

到期处置时缴纳企业所得税；合并或分立等重组行为中，

如果评估增值缴纳了企业所得税，则有关折旧或摊销可

以扣除，否则不能扣除。

如果评估增值折旧或摊销税前不能扣除，那么并购

方应该在确定并购基准价时予以充分考虑评估增值递延

所得税影响，以降低并购洽谈基准价。

三、如何剔除评估增值对并购基准价的影响

评估增值有些可以税前抵扣，有些不能税前抵扣，那

么作为并购方来说，需逐一甄别，剔除其对并购基准价影

响。

1. 并购前评估增值影响剔除。并购前评估增值会计

事务所一般会按新会计准则对评估增值涉及的递延所得

税负债进行了追溯调整，但有时可能会忽略，甚至受被并

购方影响人为不考虑，造成审定净资产偏高，导致被并购

方评估净资产虚高，影响并购基准价。因此并购方需详细

了解被并购方从成立到此次并购时评估调整记录，并针

对并购前不同评估增值进行逐一确认。

对于清产核资评估增值，如果有税务主管部门确认

书，则评估增值可税前抵扣，无须考虑对并购基准价影

响；如果无税务主管部门确认书，则需按现行所得税税率

确认递延所得税贷项，冲减被并购方评估净资产。

对于重组改制评估增值，则需按现行所得税税率确

认递延所得税贷项，冲减被并购方评估净资产。

对于合并分立评估增值，如果被并购方对评估增值

部分已纳税，则评估增值可税前抵扣，无须考虑对并购基

准价影响；如果被并购方对评估增值部分未纳税，则需按

现行所得税税率确认递延所得税贷项，冲减被并购方评

估净资产。

对于接受非货币性资产投资评估增值，如果取得了

投资方合法票据，则评估增值可税前抵扣，无须考虑对并

购基准价影响；如果未取得投资方合法票据，则需按现行

所得税税率确认递延所得税贷项，冲减被并购方评估净

资产。

2. 并购时评估增值影响剔除。并购时评估增资，评估

事务所一般不考虑评估增值对评估净资产的影响，这种

评估增值比较隐蔽，容易被忽略。由于并购基准价是根据

评估净资产即股东权益来确定的。而股东权益不是一个

空洞的概念，其价值体现在评估资产与评估负债差额上。

如果不考虑资产评估增值的影响，其价值的增减变动体

现在评估资产的增减变动上。换句话说，评估增值递延所

得税的影响是实实在在的，不会因为评估净资产确认了

就有影响，也不会因为评估净资产未考虑就没有影响。因

此并购时评估增值对并购基准价是潜在的，在确定并购

基准价时，应按现行所得税税率确认递延所得税贷项，冲

减被并购方评估净资产。

综上所述，并购基准价=被并购企业评估净资产-并

购前需调整但未调整评估增值×现行所得税税率-并购时

评估增值×现行所得税税率。
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