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通过证券交易所的证券交易，投资者持有或者通过协议、其

他安排与他人共同持有一个上市公司已发行的股份达到百分

之三十时，继续进行收购的，应当依法向该上市公司所有股

东发出收购上市公司全部或者部分股份的要约。  收购上市公

司部分股份的收购要约应当约定，被收购公司股东承诺出售

的股份数额超过预定收购的股份数额的，收购人按比例进行

收购。  第九十条 收购人在依照前条规定报送上市公司收购报

告书之日起十五日后，公告其收购要约。在上述期限内，国

务院证券监督管理机构发现上市公司收购报告书不符合法律

、政法规规定的，应当及时告知收购人，收购人不得公告其

收购要约。  收购要约约定的收购期限不得少于三十日，并不

得超过六十日。  第九十一条 在收购要约确定的承诺期限内，

收购人不得撤销其收购要约。收购人需要变更收购要约的，

必须事先向国务院证券监督管理机构及证券交易所提出报告

，经批准后，予以公告。  第九十三条 采取要约收购方式的，

收购人在收购期限内，不得卖出被收购公司的股票，也不得

采取要约规定以外的形式和超出要约的条件买入被收购公司

的股票。  第九十四条 采取协议收购方式的，收购人可以依照

法律、行政法规的规定同被收购公司的股东以协议方式进行

股份转让。  以协议方式收购上市公司时，达成协议后，收购

人必须在三日内将该收购协议向国务院 证券监督管理机构及

证券交易所作出书面报告，并予公告。  在公告前不得履行收



购协议。  第九十八条 在上市公司收购中，收购人持有的被收

购的上市公司的股票，在收购行为完成后的十二个月内不得

转让。  【详解】 1上述条文是关于上市公司收购的有关规定

。关于上市公司收购问题在司法考试中占有重要位置，且有

一定的程序性，必须对上述每一个条文予以全面掌握和理解

。 2了解上市公司收购的两种方式：要约收购或者协议收购

。 3要约收购是证券法规范的重点，掌握要约收购的几个阶

段： （1）报告和公告持股情况。具有以下情况应当在该事

实发生之日起3日内向国务院证券监督管理机构、证券交易所

作出书面报告，通知该上市公司，并公告（第86条）。 （2）

收购要约：第一，发出收购要约的条件：投资者持有或者通

过协议、其他安排与他 人共同持有一个上市公司已发行的股

份达到30%时，继续进行收购的。特别注意的是：收购上市

公司部分股份的收购要约应当约定，被收购公司股东承诺出

售的股份数额超过预定收购的股份数额的，收购人按比例进

行收购。第二，公告收购要约：收购人向国务院证券监督管

理机构报送上市公司收购报告书之日起15日后，公告其要约

。值得注意的是：新证券法规定在上述期限内，国务院证券

监督管理机构发现上市公司收购报告书不符合法律、行政法

规规定的，应当及时告知收购人，收购人不得公告其收购要

约。第三，要约约定的收购期限：不得少于30日，不得超

过60日。第四，要约不得撤回，但可以变更（须经批准并公

告）。第五，收购条件平等：适用于被收购公司全体股东。

采取要约收购方式的，收购人在收购期限内，不得卖出被收

购公司的股票，也不得采取要约规定以外的形式和超出要约

的条件买入被收购公司的股票。 4第98条是对收购人持有的被



收购公司的股票在一定期限转让的限制规定。收购人转让其

持有的被收购的上市公司股票的限制期限是12个月，期限的

起算点是收购行为完成之后。 【例题】（1999年试卷三第62

题） SW上市公司已发行股份100万股。以下是证券交易所发

生的四起买卖SW股票的事件，其中哪些违反了证券法的规

定? A甲于6月8日10时，在持有该股票3万股的情况下，购进1

万股。同日15时，再次购进5000股 B乙于6月8日11时，在持有

该股票35万股的情况下，购进15万股。次日9时卖出1万股 C

丙于6月8日14时，在持有该股票4万股的情况下，购进1万股

。6月10日16时，购进5000股 D丁于6月8日15时，在持有该股

票25万股的情况下，购进15万股。次日14时，卖出1万股 ［答

案］BC 重点法条 第九十五条 采取协议收购方式的，协议双

方可以临时委托证券登记结算机构保管协议转让的股票，并

将资金存放于指定的银行。  第九十六条 采取协议收购方式的

，收购人收购或者通过协议、其他安排与他人共同收购一个

上市公司已发行的股份达到百分之三十时，继续进行收购的

，应当向该上市公司所有股东发出收购上市公司全部或者部

分股份的要约。但是，经国务院证券监督管理机构免除发出

要约的除外。  收购人依照前款规定以要约方式收购上市公司

股份，应当遵守本法第八十九条至第九十三条的规定。  【详

解】 1第95条是对协议收购履行的保全性措施的规定。协议收

购保全性措施的执行机构：证券登记结算机构。 2第96条是对

通过协议收购方式，收购人控制上市公司一定比例股份，强

制收购人要约收购的规定。对这一条的规定，应把握以下几

个方面： （1）强制收购人发出收购要约的条件：第一，收

购人控制上市公司已经发行股份总数的30%。第二，收购人



控制上市公司已经发行股份总数的30%，是通过协议收购的

方式产生的。第三，收购人继续收购上市公司的股份。 （2

）收购人发出收购要约的发出对象：收购人应当向被收购的

上市公司的所有股东发出收购要约，不能只向被收购的上市

公司的部分股东发出收购要约。 （3）收购人发出收购要约

必须依法进行。 （4）收购人发出收购要约的免除：如果国

务院证券监督管理机构免除收购人发出收购要约的除外。 

（5）收购人采取协议收购的方式收购上市公司的股份达到一

定比例后，再采取强制要约收购方式收购的，同时应当遵守

本法第8993条的规定。 重点法条 第九十七条 收购期限届满，

被收购公司股权分布不符合上市条件的，该上市公司的股票

应当由证券交易所依法终止上市交易；其余仍持有被收购公

司股票的股东，有权向收购人以收购要约的同等条件出售其

股票，收购人应当收购。  收购行为完成后，被收购公司不再

具备股份有限公司条件的，应当依法变更企业形式。 【详解

】 1本条是对收购期限届满后，一定条件下终止上市、强制

受让股份和企业形式变更的规定。 2有权终止上市公司的股

票上市交易的部门是证券交易所。 3被收购公司股权分布不

符合上市条件并不是终止上市公司的股票上市交易的唯一条

件。 4在上市公司的股票被证券交易所依法终止上市交易后

，为了有利于保护小股东的利益，该条强制规定，如果其余

仍持有被收购公司股票的股东向收购人以收购要约的同等条

件出售其股票，收购人应当收购。 5收购行为完成后，被收

购公司可能不再具备股份有限公司条件，此时应当依法变更
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