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https://www.100test.com/kao_ti2020/71/2021_2022__E4_B8_AD_

E5_9B_BD_E9_A6_96_E4_c44_71089.htm 如果要约收购的结局

在要约收购前就可以肯定，那么这样的要约收购就失去了它

原本的面目与意义。 复星巧避规则收购南钢中国首例要约收

购案例分析 案例简介 2003年3月12日，南钢集团公司与复星

集团公司、复星产业投资、广信科技共同成立南京钢铁联合

公司(以下简称南钢联合)。复星集团与复星投资持有新公

司60%的股份。4月1日，南钢集团公司以其持有的占总股

本70.95%的南钢股份国有股35760万股作为增资注入新成立的

南钢联合。在未获得豁免的情况下，占总股本70.95%的国有

股权的实际控制人变更，使南钢股份(600282)不得不面对沪深

股市有史以来首例要约收购案。 2003年4月9日，南钢联合向

所有股东发布要约收购公告，对挂牌交易股份的要约收购价

格为5.86元/股；对非挂牌交易股份的收购价格为3.81元/股。

要约收购总金额约为8.5亿元，全部以现金方式支付。要约收

购公告发出后至2003年7月，没任何股份进行应约，本次要约

收购最终以无人应约结束。 对于收购方南钢联合或其实际控

制人复星集团而言，这笔收购的收益主要体现在： (1)二级市

场的高额收益。 (2) 南钢股份控制权潜在收益，其每年近40亿

的现金流是绝佳的融资窗口。 (3) 南钢股份未来增发获得的收

益。 文/布尔古德 无人应约的要约收购 此次要约收购中的财

技焦点就在于收购价格。 按照2002年12月开始实施的《上市

公司收购管理办法》规定，制定要约收购价格应当遵循以下

原则： (一) 要约收购挂牌交易的同一种类股票的价格不低于



下列价格中较高者： 1.在提示性公告日前6个月内，收购人买

入被收购公司挂牌交易的该种股票所支付的最高价格； 2.在

提示性公告日前30个交易日内，被收购公司挂牌交易的该种

股票的每日加权平均价格的算术平均值的90%。 (二) 要约收

购未挂牌交易股票的价格不低于下列价格中较高者： 1.在提

示性公告日前6个月内,收购人取得被收购公司未挂牌交易股

票所支付的最高价格； 2.被收购公司最近一期经审计的每股

净资产值。 此次要约提出的收购价完全是按照相关法规制定

的。这种计算方法本身没错，但用到南钢身上似乎就不很妥

当。 按照4月9日披露的有关信息，本次收购的价格是：对240

万法人股的要约价格为每股3.81元，对14400万流通股的要约

价格为每股5.84元。法人股的要约价格为南钢股份公告前6个

月每股市值的评估，流通股要约收购价格为公告前30个交易

日的每日加权平均价格的算术平均值的90%。 100Test 下载频

道开通，各类考试题目直接下载。详细请访问

www.100test.com 


