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内容概要

　　并购重组是资本市场永恒的话题。
《并购重组运作》突出理论架构的分析与实践经验的总结，对并购重组的基本模式结合案例进行了介
绍。
全书的内容安排涉及到并购重组的动因与效果评价、并购重组的法律和监管框架、并购重组的基本程
序、并购重组的基本模式、并购融资工具、并购重组中的定价分析、并购重组后的整合等各方面的问
题。
涉及内容覆盖了从并购动因到并购整合的全部并购流程，并将实践中的经验总结贯穿于从并购策划到
实施再到完成的全过程，为从事并购重组的实务工作者提供一个很有价值的参考读物。
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作者简介

　　天亮，中国人民大学博士，中国社科院工经所首届博士后。
在中国社科院先后评审为副研究员、研究员。
1997年博士后出站后，进入有关部门专职从事资本市场政策研究十多年，起草过大量有关资本市场的
研究报告、政策建议、法规制度与发展规划。

　　银国宏，东兴证券股份有限公司助理总经理，兼研究所所长，中国社会科学院产业经济学博士，
中国注册会计师（cPA），中央电视台《证券时间》，凤凰资讯台《股市风向标》特约嘉宾，《中国
证券报》、《华尔街日报》中文网特约撰稿人，从事证券研究13年。
公开出版《中国资本市场与产业绩效关系研究》、《牛股指南》等著作，在《经济管理》，《环球企
业家》、《中国证券报》、《经济日报》等多家报刊发表文章数百篇。
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章节摘录

　　一、协议转让中转让方的信息披露　　1.审批公告　　在转让方为国有股东的情况下，国有股东
在内部决策后，应当即时按照规定程序逐级书面报告省级或省级以上国有资产监督管理机构并应当同
时将拟协议转让股份的信息书面告知上市公司，由上市公司依法公开披露该信息，向社会公众进行提
示性公告。
国有股东获得国有资产监督管理机构对拟协议转让上市公司股份事项的意见后，应当书面告知上市公
司，由上市公司依法公开披露国有股东所持上市公司股份拟协议转让信息。
　　应当披露的国有股东所持上市公司股份拟协议转让信息包括但不限于以下内容：（一）拟转让股
份数量及所涉及的上市公司名称及基本情况；（二）拟受让方应当具备的资格条件；（三）拟受让方
递交受让申请的截止日期。
　　但是存在下列特殊情形的，经省级或省级以上国有资产监督管理机构批准后，国有股东可不披露
拟协议转让股份的信息直接签订转让协议：（一）上市公司连续两年亏损并存在退市风险或严重财务
危机，受让方提出重大资产重组计划及具体时间表的；（二）国民经济关键行业、领域中对受让方有
特殊要求的；（三）国有及国有控股企业为实施国有资源整合或资产重组，在其内部进行协议转让的
；（四）上市公司回购股份涉及国有股东所持股份的；（五）国有股东因接受要约收购方式转让其所
持上市公司股份的；（六）国有股东因解散、破产、被依法责令关闭等原因转让其所持上市公司股份
的。
　　2.持股变动公告　　若转让方原持有上市公司的股份在5%以下，则不存在信息披露的问题。
若转让方持有上市公司的比例在5%以上，那么在预计持股变动超过该上市公司已发行股份5%时，转
让方应编制权益变动报告书。
在持股比例变动每达到5%时，转让方应当在该事实发生之日起3个工作日内编制权益变动报告书。
在持股比例变动不足5%时，转让方免予编制权益变动报告书，但应当在该事实发生之日起3个工作日
内作出公告。
　　值得注意的是，《上市公司收购管理办法》第五十三条规定，上市公司的控股股东向收购人协议
转让其所持有的上市公司股份的，应当对收购人的主体资格、诚信情况及收购意图进行调查，并在其
权益变动报告书中披露有关调查情况。
该规定仅适用于控股股东协议转让上市公司股份的情形，加强了控股股东转让股份所承担的义务。
　　3.过户公告　　收购人在收购报告书公告后30日内仍未完成相关股份过户手续的，应当立最口作
出公告，说明理由；在未完成相关股份过户期间，应当每隔30日公告相关股份过户进展情况。
　　一、协议转让中受让方的信息披露义务　　1.持股变动报告　　根据《上市公司收购管理办法》
的规定，投资者在一个上市公司中拥有的权益既包括登记在其名下的股份和虽未登记在其名下但该投
资者可以实际支配表决权的股份。
投资者及其一致行动人在上市公司中拥有的股份应当合并计算。
因此，我们在此阐述的受让方的信息披露义务所涉及的持股比例包括其一致行动人持有的上市公司股
份。
若受让人原持有上市公司股份在5%以下，且在受让股份后其仍持有5%以下股份的，受让人无须就持
股比例变动提交报告，该规定是为了降低受让人的成本，提高效率。
若受让人原持有上市公司5%以下的股份，并预计持有达到或超过上市公司已发行股份的5010时，则受
让方应在该事实发生之日起3日内编制权益变动报告书，并在作出报告公告前停止买卖该上市公司股
票。
在实际持有一个上市公司已发行股份达到5%时，受让方应在该事实发生之日起3个工作日内报告权益
变动报告书，且在此期限内停止买卖该上市公司股份。
　　2.收购报告　　在受让方因受让股份而获得或可能获得对上市公司的实际控制权时，上市公司股
份的协议转让实质是对上市公司的协议收购。
在这种情况下，受让方拟向证监会申请要约收购豁免的，应当在与上市公司股东达成收购协议之日
起3日内，按照《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第16号——上市公司收购报告书》的规
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定编制上市公司收购报告书，详细披露收购人的基本情况，收购人对上市公司后续发展计划的可行性
说明，收购人控股股东、实际控制人近两年未发生变化的说明及收购人、控股股东及其实际控制人主
营业务的说明。
同时收购人聘请的财务顾问还需要出具核查意见。
　　⋯⋯
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编辑推荐

　　为您开启资本市场的大门，引领您的企业做优做强，不断发展壮大。
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