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前言

近年来，“企业并购”一词迅速走俏，从原来深奥的专业术语转化为人人皆知的大众词汇。
作为该专业领域的律师，我们代理过各类企业并购方面的法律事务，也接触过很多此类的仲裁案件；
作为仲裁员，我们审理过诸多不同类型的并购纠纷案件。
不同的市场主体因为企业并购交易而走到一起，不论其出发点为何，都希望能通过实施某种类型的企
业并购交易，达到自己的商业目的、产出更高的经济效益。
然而由于种种原因，很多交易被迫搁浅、终止，或者交易主体最终不欢而散。
在绝大多数情况下，企业并购交易的各当事方在交易之前都对目标交易寄予了较高的期望，也希望交
易能够成功实施，故一旦其因彼此之间产生不可调和的矛盾而必须“剑拔弩张”、“兵戎相见”，则
很多交易方往往难以接受那样的结果。
随着我国市场经济的加速发展，以及市场主体法律意识的普遍加强，约定通过仲裁方式解决相关争议
的企业并购交易的比例正逐年增长。
各类商事仲裁机构已经成为调和、裁决企业并购交易争议的越来越重要的力量。
然而，仲裁尽管不同于法院诉讼，但仍然属于争端解决的一种方式，其发生的前提往往是仲裁各方的
矛盾已经无法调和，其裁决的结果显然带有强制性，而其发挥的作用也多局限于“止损”。
这样的争端解决活动在某些情况下是必须的，但同时也会产生这样那样的“副作用”，如可能使交易
各方各自怀揣的交易目的落空，或可能令虽然无辜却举证不利的当事方承受不应有的损失。
更重要的是，除非系仲裁各方自愿达成调解的情况，否则通过硬性裁决的方式判定当事方之间的权利
、义务关系，必然令至少一方心存不满，而各方均不甚满意的情况也绝非少见。
这样一来，即便是非曲直在仲裁庭的裁决下有了定论，当事方心中的阴影却难以抹去，即使交易能够
勉强继续实施，也难免不会为将来产生新的争议“埋下伏笔”。
而这些通常绝不是交易当事方最初的意愿（除非有当事方是恶意行事）。
在回顾了大量的企业并购类仲裁案件及对其进行总结之后，我们发现，有相当比例的案件系因相同或
相似的争议而起。
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内容概要

全球并购研究中心是由中国社会科学院世界经济与政治研究所、中欧国际工商学院和中国外经贸部研
究院信息中心等单位联合发起。
为适应全球企业并购浪潮而成立的非营利性专业研究机构。
中心成立于2001年11月，现拥有中外十余位并购领域专家为学术委员。
全球并购研究中心旨在研究全球企业并购动态。
帮助中国企业迎接“入世”挑战和建立全球化战略，为中国政府和企业提供有关全球并购领域最权威
的调研报告和战略指导，并在学术界提供中国一流专家的独特见解。
    上海社科院法学研究所并购法研究咨询中心是国内第一个专门从事并购法律问题研究的科研机构。
其宗旨是以法制规范并购现象，以法学引领并购发展，介绍世界各国并购法学的最新研究成果，深入
剖析各类并购理论问题，密切关注各种并购实践操作难点，搭建并购法学理论研究与实践操作的交流
平台，以推动中国并购活动法治化进程。
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章节摘录

但是案外人仅完成了第一个环节的行为，而拒绝完成第二个环节的行为。
案外人做法的法律性质反映了两被申请人没有最终履行股权受让款的支付义务，而不能以此种付款方
式的存在作为改变两被申请人系股权受让款支付义务人这一法律事实的理由。
其次，案外人销售公司向申请人指定的收款人——K律师事务所交付票据的行为是受两被申请人的委
托和指定，两被申请人为委托人，销售公司为受托人。
如果受托人销售公司按照两被申请人的委托履行了200万元支票的兑付义务，其性质等同于两被申请人
履行了200万元股权转让款的支付义务。
现受托人销售公司虽然向申请人指定的收款人交付了200万元的支票，但该支票因出票账户注销而未能
兑付。
受托人未履行200万元的兑付义务，其性质等同于两被申请人未履行支付义务。
两被申请人作为股权受让款的支付义务人，对受托人未履行的兑付义务有继续履行的义务。
这是民法代理关系的法定后果。
最后，票据关系应建立在真实的交易基础之上，本案的基础关系是三方当事人之间的股权转让关系。
其中，申请人为股权出让人，两被申请人为股权受让人。
申请人从案外人销售公司取得200万元的支票，并非基于申请人与案外人之间的对价交易，而是基于两
被申请人与案外人之间的委托代付关系。
第一被申请人没有理由要求申请人依据票据关系向案外人追讨并要求案外人承担本应由两被申请人履
行的付款义务，更没有理由将其应履行的支付股权受让款的义务推诿给其委托的代理人即销售公司。
3.销售公司未履行的200万元支票的兑付义务，应由两被申请人承担违约责任《合同法》第65条规定：
“当事人约定由第三人向债权人履行债务的，第三人不履行债务或者履行债务不符合约定，债务人应
当向债权人承担违约责任。
”案外人（或第三人）销售公司虽然按两被申请人的指令向申请人指定的收款人K律师事务所交付
了200万元的支票，但该支票因出票账户注销而未能兑付。
案外人未履行200万元支票的兑付义务法律上构成了两被申请人未履行股权受让款的支付义务。
根据前述规定，应当由两被申请人承担违约责任。
4.关于利息损失计算的起始日两被申请人利用其掌握公司的便利条件，在其未支付余下的200万元股权
转让款的情况下，将申请人名下的股权变更到了两被申请人名下，其行为已严重侵害了申请人的合法
权益，两被申请人不仅有义务向申请人全额支付股权受让款，还应赔偿申请人因此所遭受的全部经济
损失。
其中的利息损失，申请人认为应自2003年12月9日计算。
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