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全文 

在公司股权并购中，收购方最大的顾虑在于目标公司遭受或然负债所致的损

失，由于或然负债的不确定性，并且对收购方的最终利益具有决定性的影响，收

购方处理起来往往更加谨慎。 

目标公司的或然负债通常是指由于股权转让基准日前的原因引起的，在股权

转让基准日之后由目标公司承担的，未列入目标公司负债明细表中的负债，或虽

列入目标公司的负债明细表，但目标公司承担的负债大于所列明数额的那部分负

债。 

通常来说，收购方往往要求转让方对目标公司的或然负债承担赔偿或担保责

任，此种要求虽是合理的，但在实际交易中往往也会遵循如下一些原则。 

一 转让方的豁免额度 

鉴于有些或然负债即使是转让方可能也无法在股权转让之时做出精准的预

测，故基于对交易相对方的信任，收购方会给予转让方一定的豁免额度，即当或

然负债的数额在豁免额度内，则转让方不用承担赔偿责任，若超出，则转让方对

超出部分承担赔偿责任。 

二 转让方的赔偿限额 

在实务中，转让方与收购方往往会约定一个赔偿限额，即无论目标公司的或

然负债多大，转让方的赔偿金额不会超出约定的限额。通常约定的限额为转让方

在本次交易中所能实际获得的股权转让款，此种约定的基础主要是根据获利原则。 

三 或然负债的责任期限 

转让方不可能对目标公司的或然负债承担永久性的赔偿责任。在实务中，通

常会约定一个责任期限，在这个责任期限内，当或然负债变成目标公司的实际负

债的，转让方应当承担相应的赔偿责任。这个责任期限一般也会和股权转让尾款

的支付时间进行对应。 
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另外，收购方往往会排除几种或然负债，不适用责任期限，比如担保所致的

负债以及行政处罚所致的负债等等。 

四 转让方对目标公司或然负债的担保 

收购方为保护自身的利益，通常会要求目标公司的股东、实际控制人、法定

代表人等等对目标公司的或然负债承担连带保证责任，涉及到自然人的，往往还

会要求自然人的配偶一同承担保证责任。另外，收购方还会留存一部分股权转让

款，用于对目标公司或然负债的一种担保。 

五 或然负债的纠纷解决机制 

这一点是许多并购案件中，转让方很有可能会忽略的。即当或然负债产生时，

目标公司通过何种方式与债权人就债务进行处置。 

当目标公司的股权正式交割后，转让方就失去了对目标公司的实际控制，此

时当或然负债出现时，通常是由收购方控制的目标公司与债权人进行谈判、和解、

诉讼/仲裁等等，而收购方出于目标公司承担或然负债后还可向转让方进行追偿

的角度考虑，可能会对纠纷的解决不尽职，使转让方的利益受损。所以，转让方

应当与收购方就或然负债的纠纷解决机制进行详细的约定，如不可擅自和解，或

共同委派代理人参与诉讼/仲裁等等，使最终或然负债的金额限定在一个合理合

法的范围内。 


