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上市公司收购管理办法2019,简述上市公司收购管理办法

第十条中国证监会依法对上市公司收购及相关股权变动进行监督管理。中国证监会
设立专门委员会，由专业人员和相关专家组成。就是否构成上市公司收购、是否禁
止收购上市公司等相关事项提供意见。中国证监会依法作出决定。第十一条证券交
易所应当依法制定业务规则，为上市公司收购及相关股权变动组织交易和提供服务
，实时监控相关证券交易活动，证券登记结算机构应当依法制定业务规则，结算等
事项提供服务。

上市公司收购人中的一致行动人是什么意思，如何界定一致行动人？

报告和披露义务。之所以规定报告义务，是为了公平起见。如果不设这种义务，而
是已经通过特洛伊木马入城了，守城一方难免措手不及，不甚公平。对于中小投资
者而言，如果信息披露越充分，他们作出选择越容易。比如收购方在5%持股时应
报告，而收购方直到25%才报告，中小股民本来可能会吃到五个涨停版，而现在可
能只能吃到两个涨停板，机会损失等）一致行动人问题。在收购中，收购人尤其是
许多基金公司作为积极主义投资者，开始使用狼群战术(wolfpacks),这样一来，如
果每个人都收购到4.99%而无需报告，但联合起来完全可以更换现有管理层，立法
将变得无意义。
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上市公司收购管理办法修订说明

(二)规范收购人和出让人行为，解决上市公司收购原控股股东掏空上市公司后金蝉
脱壳等突出咨询题，征求意见稿从对收购人(买方)和控股股东及事实上际操纵人(卖
方)两方面加以规范。对收购人从以下五个方面进行规范：(1)对收购人主体资格予
以规范，关于收购人存在到期不能清偿数额较大债务且处于连续状态、最近三年有
重大违法行为、禁止其收购上市公司。征求意见稿对一致行动人既作出原则性界定
，又逐一列举，并将举证责任落在一致行动嫌疑人身上，(3)对收购人提出足额付款
要求，为幸免分期付款安排导致收购人先行操纵上市公司后转移上市公司资金用于
收购，规定收购人足额付款，方可办理股份过户。(4)对收购人提出连续监管要求，
通过证监局加大连续监管力度。市两级地点政府征求意见，以使地点政府协助监管
部门做好后续监管工作。实力进行调查，查情形予以披露。
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（2）控股股东及事实上际操纵人存在占用、要主动排除损害，未排除损害之前，
也要承担法律责任。（三）减少监管部门审批豁免权力，中央与地点对国有资产实
行分级治理，关于跨地区、一样不予豁免，以体现法律对国有、（四）鼓舞市场创
新，承诺换股收购明确收购人能够证券作为支付手段收购上市公司，换股收购将成
为可能。证券估值报告，同时在信息披露、能够向监管部门申请免于履行要约义务
，鼓舞上市公司通过非公布发行购买资产，优化股权结构，提升资产质量。（五）
建立市场约束机制，事中跟踪、诚信记录、资金来源和履约能力进行尽职调查，关
注收购中收购人是否对上市公司有不当行为，并对收购人在收购完成后进行连续督
导，爱护市场公平第一，不再打折；其次，明确部分要约防止恶意利用要约收购进
行内幕交易和操纵市场，扰乱市场秩序；第三，部分要约能够采纳现金、必须提供
现金选择；第四，（七）对治理层收购严格监管，强化公司治理要求征求意见稿对
治理层收购持慎重态度，在公司治理、批准程序、信息披露、公司估值等方面作出
专门要求：在公司治理方面，要求上市公司应当具备健全且运行良在批准程序上，
独立董事应当聘请独立财务顾咨询出具专业意见；第三，要求董事和高管人员及其
亲属就其在最近24个月内与上市公司业务往来情形、定期报告中就治理层还款打算
落实情形等予以披露；第四，必须聘请会计师和评估师提供公司估值报告；第五，
要求财务顾咨询进行连续督导；第六，关于治理层存在公司法第147条、禁止收购
上市公司。
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爱护证券市场秩序，中国证监会对现行上市公司收购治理方法作出修订，不仅对上
市公司收购行为作出原则性规定，此次修订工作遵循以下原则：将强制性全面要约
收购制度，调整为强制性要约方式，从而大大降低收购成本，减少收购人规避动机
，有利于活跃上市公司收购活动。征求意见稿基于强制性信息公布披露、程序公平
、公平对待股东等方面爱护市场公平，在将强制性全面要转变监管方式，基于重要
性原则，简化中国证监会审核程序、提升市场效率。征求意见稿通过要求收购人提
交一系列证明文件，将存在证券市场失信行为、强化财务顾咨询对收购人事前把关
、对其如何履行连续督导责任作出明确要求，收购方式将呈多元化，同时引入换股
收购、非公布发行购买资产等创新方式，N股等公司。着重对要约收购、协议收购
和间接收购予以规范。治理方法合二为一，持股20%以上须作详式信息披露，30%
以上须采取要约方式或者向中国证监会申请豁免。征求意见稿共十章，包括总则、
权益披露、要约收购、协议收购、间接收购、豁免申请、财务顾咨询、连续监管、
明确监管范畴按照征求意见稿，基于重要性原则，要求其简要披露信息，要求其聘
请财务顾咨询出具核查意见，监管部门对事实上行事后监管，通过并购委员会审议
，监管部门可责令其停止收购，要求其聘请财务顾咨询出具核查意见，依法向监管
部门报告，并履行法定要约义务或申请豁免，一并纳入规范。
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柳磊代表协会对第三届理事会，特别是对2022年的工作，提出了四点工作建议。

打造高素质员工队伍。通过多种渠道、多种方式吸引和聚集一批思想过硬、专业过
硬、进一步完善激励机制，二是拓宽服务渠道，在服务会员、对上市公司实施自律
管理方面，上市公司培训平台、发挥各方合力，引导上市公司规范运作，倡导公司
治理最佳实践；推动上市公司积极履行社会责任，开展创新驱动发展、可持续发展
、乡村振兴等方面重大理论研究，推动上市公司服务国家重大发展战略。四是开展
履职评价，建立健全董监高管理人员和从业人员职业能力评估制度，进一步加强上
市公司投资者关系管理。
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刘士余主席在中国上市公司协会第二届会员代表大会上的致辞

在这方面，协会要与沪深交易所紧密合作，出点实招。一要与交易所通力合作，抓
紧建立上市公司董监高档案，个人事项、诚信记录等记得清清楚楚，对市场心存敬
畏。二要设立上市公司“光荣榜”和“黑名单”，是否叫“黑名单”也可以再推敲
，总之要分出几类来。给予正向激励，给点颜色。强化自律意识、合规意识、诚信
意识，带头遵纪守法，不搞内幕交易，履行社会责任。中国上市公司协会成立五年
来，在服务会员、自律管理、高管培训和促进发展等方面做了大量工作，成绩值得
肯定。新班子要有新理念、营造新气象。证监会将大力支持协会依据国家法律和协
会章程独立开展工作。希望大家共同努力把上市公司协会办好，为提升上市公司质
量，促进资本市场平稳健康发展，为提升国家经济竞争力贡献力量，
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