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内容概要

《中国上市公司控制权转移法律问题研究》在对控制权市场法律规制历史演进的初步概述基础上，通
过对上市公司控制权转移的基本法律方式与程序，包括要约收购、协议收购及反收购在内的三项法律
制度的具体分析，进一步阐释上市公司控制权市场的法律规制，同时深入评析上市公司控制权转移中
存在的问题根源。
全书的主要判断如下：上市公司控制权市场基本形成了相对完整的法律制度框架，上市公司控制权转
移中存在的诸多问题，均受到上市公司股权过于集中的结构性问题的严重制约。
逐步实现上市公司股权分散化是解决上市公司控制权转移过程中各种问题的关键，股权结构分散化应
该成为未来控制权市场的发展趋势。
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作者简介

魏颖，经济学博士，现为中国社会科学院法学所博士后研究人员，从事企业国有资产法、证券法及反
垄断法方面的课题研究。
一直以来，对中国的收入分配、国资管理及资本市场等相关领域的经济与法律问题有着浓厚的研究兴
趣。
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章节摘录

版权页：   规范了有限责任公司和股份有限公司法人治理结构，为股份制企业和资本市场的发展奠定
了制度性基础。
其中，对“上市公司收购”的概念有所涉及，但只是对发行人回购自己发行在外股票的行为进行规制
，除此对上市公司收购没有更多其他的明确规定。
 2.2.1.2控制权市场乱象丛生阶段（1997～2001年） 从沪深A股市场上市公司股权转让交易统计（1996
—2009年）【1]看，l996年交易金额约为0.171亿元，共有15家上市公司发生了股权转让交易。
看起来，这时的交易规模模很小，涉及股权转让的上市公司数量也少得可怜。
但数据显示，1997年交易金额约为16.1亿元，共有40家上市公司发生了股权转让交易。
相比1996年来说，交易金额陡增近16亿元，增加额是1996年交易额的92.9倍。
并且，1997～2001年问，交易规模及相关股权转让的上市公司数量稳步增长。
 什么样的力量推动中国上市公司控制权市场进入了这样一个异常活跃时期？
数据只能提供一种总体描述，当我们进一步具体观察实际发生的事件时却发现，如此活跃的并购的背
后是控制权市场的乱象丛生。
1997～2001年，中国资本市场兴起了一股以协议收购和区域性重组为主的资产重组浪潮。
始于1997年上海地方政府直接介入上海本地上市公司重组，“据统计，到2001年，上海市115家上市公
司中有70％以上完成了重组，2000年上海市上市公司净资产收益率、每股收益首次超过沪深两市平均
水平”。
事实上，这种通过协议收购、借壳上市及资产运作方式的重组也使得1997～2001年的资本市场乱象纷
起。
例如，1999年借助政策催生的“5·19”行情，网络科技股成为重组的主要领域，甚至达到了一种仅仅
是概念炒作的程度。
2000年绩差上市公司成为重组的新宠，上演一部部“乌鸦变凤凰”的闹剧。
尤其值得一提的是，“报表重组”泛滥，操纵业绩现象严重，公告发布虚假信息⋯⋯混乱重组以超常
规的速度进行，直接催生出二级市场的重组股板块，上市公司的所谓资产重组成为内幕交易、股价操
纵及股市投机的工具。
 这是中国资本市场值得深入反省的特殊时期。
法律规范缺乏、监管无力作为，助长了市场的投机与炒作。
正是在这样的背景下，国家制定并发布了一系列规范上市公司并购重组的法律法规：1998年12月29日
发布的《中华人民共和国证券法》于1999年7月开始实施。
这部中国证券市场诞生8年后才得以颁布的证券法，以法律形式确认了资本市场的地位。
尤其是其专门就上市公司收购方式、收购条件、收购程序、收购监管、信息披露等方面作出原则性规
定，明确了上市公司收购的两种主要形式，即协议收购与要约收购。
并且在其规定中放松了对收购主体的限制，提高了举牌临界点的数量规定，从而减少了二级市场的收
购成本。
《中华人民共和国证券法》为上市公司收购提供了更高层次的法律依据，但其规定过于原则，缺乏操
作性。
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编辑推荐

《中国上市公司控制权转移法律问题研究》的研究思路中，上市公司控制权转移的法律监管是重要行
文主线。
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