王府井（600859）： 08年重大资产变动显著  法律风险稍有上升
赛尼尔特约专家：叶晓华
日前，北京大学金融法研究中心赛尼尔法律风险指数实时评价开始陆续发布，因部分分指标的计算涉及全部上市公司的整体状况，因此在所有上市公司年报全部出齐后，下述上市公司年度法律风险评价的最终结果将会有所变化。 所有上市公司法律风险的最终计算结果将在6月底公布。
在赛尼尔法律风险指数实时评价体系（Senior LR-Index）中，王府井法律风险评价结果如下：
（1） 风险指数：21.86   风险等级  ★★★
结果显示：王府井的法律风险指数为21.86，风险等级为★★★。

风险提示：重大资产变动显著，公司整体法律风险增大
王府井2008年度出现较大金额资产变动致公司整体法律风险略有上升。（如下图）
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（2） 风险解构
公司治理—G值得分：5.71
董事会人数增加，公司治理法律风险减弱
报告期内，王府井公司治理风险略有下降（见下图）。
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报告期内，公司股权结构以及控股股东性质均未发生变化。公司第一大股东北京王府井国际商业发展有限公司持有王府井股权仍为为51.03%。2008 年6 月27 日刘伟先生被选举为公司独立董事，充实了公司董事会人数，使公司董事会人数由八人增加到九人，提高了董事会决策中立性。刘伟系经济学博士，教授，博士生导师。现任北京大学经济学院院长、长江学者、《经济科学》主编，兼任中国市场经济研究会副会长、中国民营经济研究会副会长、中国生产力学会副会长、国务院学位委员会经济学科评议组成员、北京市政协常委、全国青联常委等职。其良好的学术及政府背景对从高管决策源头控制公司法律风险具有积极影响。
特殊财务—F值得分：3.75
受限资产略为减少，特殊财务法律风险降低

王府井自2004至2006年，特殊财务法律风险波动一直较平稳，在2007年出现较大降幅之后，2008年王府井特殊财务法律风险有明显增加，较前一年度上涨197.61%，达到近几年来最高水平（如下图）。
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本报告期内，王府井在特殊财务方面对外担保仍旧保持为0，亦未出现重大关联交易的情形。08年特殊财务风险主要来源于该公司本年度的大额收购事项：
1.2008 年8 月18 日本公司与动力国际投资集团有限公司签订《北京王府井大厦有限公司股东权益转让合同》，收购其持有的北京王府井大厦有限公司55%股权，用于北京市百货大楼扩大经营场地使用，收购价格为人民币10.6 亿元。

2.2008 年5 月28 日，北京恒和投资发展有限公司注册资金由4100 万元减为3600 万元，本公司接收北京银建投资公司在北京恒和投资发展有限公司的80.645 万元股权，股权转让价款为80.645 万元。
3. 2008 年4 月1 日，本公司之全资子公司长沙王府井百货有限公司与曾左先生签订《股权转让协议》，受让其持有的长沙金华康房地产开发有限公司10%的股权，转让价款50 万元。

4. 2008 年7 月23 日，成都王府井与明鹏投资管理（上海）有限公司签署房屋买卖合同，收购其持有的位于成都市锦江区福兴街1 号，华敏·翰尊国际商办楼之502 室、601 室、701 室，用于成都王府井扩大经营场地使用，收购价格为人民币8900 万元。
基本结构—B值得分：7.33

报告期内公司基本结构未做调整，基本结构风险不变
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报告期内，公司的基本结构没有发生重大调整，公司的主营业务仍然以商品销售和房地产销售为主。主营业务主要分布地区为大陆华北、中南、西南和西北地区。
人员结构—H值得分：5.07
员工学历背景加强，人员法律风险降低
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截止报告期末，公司法律背景高管基本没有发生变化，但员工中本科以上学历人数增加了近三个百分点，改善了员工整体的知识结构，降低了公司人员法律风险值。
诉讼仲裁--L值得分：0

报告期内，王府井延续了对诉讼风险的良好控制，无重大诉讼出现。

该公司近年来诉讼仲裁方面表现一直良好。

[image: image6.emf]L值得分年度变化

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

0.8

0.9

1

2004 2005 2006 2007 2008


重大事项--I值得分：0

报告期内，对公司影响重大的高管责任，非标报告以及违规事件没有出现，表明公司能够在法律规定的框架正常运营。
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（3） 风险评述
因报告期内，王府井出现较多大额收购及出售的资产变动事项，尤其收购资产瑕疵在收购之处不易发觉却往往是日后出现法律风险的重大隐患，从而使该公司2008年法律风险略有上升。
王府井公司基本结构以及公司治理方面已经逐步趋于稳定，公司收购、合并、出售、分立等重大资产变动情况仍处于公司经营运作的正常范围之内。故，

预计在2009年，王府井法律风险会呈现平稳走势，不会有大幅波动。
作者简介：叶晓华，中国商业法研究会企业法律风险研究所常务副所长，企业法律风险动态管理系统专家，资深律师，留美MBA，曾主管某国资委直属央企法律工作。































































