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中国民营企业并购转让常见法律问题 

随着经济的发展和市场的开放，中国逐步成为国

际资本投资的主要场所。近年来，越来越多的外资企

业将收购本土企业作为在中国扩张的主要方式。由于

民营企业数量众多，可选择的目标公司广泛，并且不

涉及国有资产，审批手续相对简单，成为外资企业收

购首选的目标。 

上海华然投咨询有限公司长期从兼并收购财务顾

问服务，尤其是对于民营企业并购转让给外资企业等

跨国公司，有着十分丰富的项目经验。在以往的案例

中，作为卖方并购顾问，民营企业在转让中遇到的问

题有非常高的相似性，在上一篇文章中，华然咨询总

结了常见的财务问题，本文将着重讨论法律问题。 

对于成立时间较早，且从事传统制造行业的民营企

业，通常会涉及到 3个大的法律问题：股权历史沿革、

土地使用权转让以及注册资金抽逃。 

一．股权历史沿革 

一部分上世纪成立的企业，初期通常属于集体所有

制企业。经过若干年的发展，由企业主要管理人员出

资收购，完成私有化改制，转变成为民营企业。 

在以后的企业并购转让时，虽然在工商登记资料上

企业的状态已经成为民营企业，但由于其前身为集体

所有制企业，可能仍然涉及到集体资产流失问题。这

主要是由于改制时的历史遗留问题造成的，通常来源

于以下 3个方面： 

1. 改制时企业评估价值明显低于市场价值 

由于专业知识局限或其他原因，资产评估公司估

算的企业价值远远低于当时的市场公允价值，并且以

此结果为主要参考完成交易。在日后企业并购转让时，

企业私有化改制的合法性及有效性受到争议。 

2. 评估基准日与实际交易日间隔时间过长 

资产评估公司按照评估基准日的市场公允价值对

企业进行评估，但企业私有化改制的交易并没有立刻

进行，而是在相当长的一段时间以后才进行，并且在

交易进行时仍然使用当初的资产评估报告作为定价

参考依据。然而由于时间久远，此时企业的价值通常

比资产评估基准日有大幅增长，当年的资产评估报告

早已失效。参考先前的评估结果进行的交易，其有效

性也存在争议。 

3. 改制时聘请的资产评估公司不具备相应的资质或已

经解体 

在几十年之前，我国的国有资产以及集体资产管

理体系尚未完善。改制当时聘请的资产评估公司可能

不具备相应的资质，或者公司已经解体。在这种情况

下，很难对评估的有效性进行界定。 

以上三种情况，都会导致企业股东取得股权的原

始有效性出现争议，成为并购转让的重大法律隐患。

当然，如果企业有充分的证据，证明在改制时完全依

据市场公允价值支付对价，则转让时不存在上述法律

问题。 

在以往的并购转让项目中，华然咨询发现，几乎

所有具有一定历史年份的制造型企业，都存在上述私

有化改制导致的历史遗留问题，如果不能妥善解决，

将会影响并购转让交易的正常进行。 

二．土地使用权 

在地方企业刚刚兴起的时候，政府为了鼓励企业

快速发展，激发企业积极性，通常会以一个优惠的价

格将土地出让给企业。同时，在初期只收取其中部分
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对价，并约定由企业在以后一段时间内补齐。企业支

付了这部分对价后，即可办理相关手续，获得完整的

产证等各类相关证明。但大部分企业并未在与政府约

定的时间内缴纳余款，根据相关法律规定，企业仍有

义务支付未缴纳的土地使用权出让金。 

对于企业的余款缴纳问题，政府相关部门完全知

晓。由于企业多为当地的支柱企业以及纳税大户，因

此政府并不干预和追溯，而是支持企业自主发展。但

这并不表示企业已经就此类问题获得豁免，当企业寻

求并购转让时，政府会将上述问题一一提出。如果在

并购转让之前对于上述问题没有一个明确的应对方

案，等买方尽职调查团队提出时才想办法解决，将会

使卖方企业陷入被动的局面，大大延缓项目进程。 

三．抽逃注册资金 

注册资金抽逃是民营企业的又一个典型问题。常

见形式如下：控股股东在公司资本验资后将注册资金

的货币出资的一部分或全部抽走；股东通过其控制的

其他民事主体与公司之间的关联交易，增加交易成本，

变相获得公司财产或伪造虚假的基础交易关系；未按

规定提取法定公积金和法定公益金或者制作虚假财

务会计报表虚增利润，在短期内以分配利润名义提走

出资；抽走货币出资，以其它未经审计评估且实际价

值明显低于其申报价值的非货币部分补账；公司回购

股东的股权但未办理减资手续；通过对股东提供抵押

担保而变相抽回出资等。注册资金的抽逃是一个比较

重大的法律问题，在买方尽职调查团队入场之前，企

业应当对此有一个明晰的解决方案。 

 

其他法律问题，包括物业产权、知识产权、关联交易、

财政补贴、劳动关系、社会保险、重大合同、债权债

务以及未决诉讼等。 

通过多年的民营企业卖方并购顾问项目经验，华

然咨询总结了一套行之有效的系统方法，帮助企业主

合理解决规避相关法律问题，促成项目顺利进行。 

 

电话: 021-35322166 

邮箱: service@huarangroup.com 

网址: www.huarangroup.com 

地址: 上海市陆家嘴银城中路 168号上海银行大厦

21F 

 

http://www.huarangroup.com/

