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为落实党中央、国务院关于资本市场投资者保护的整体部署ꎬ进一步探索和创

新投资者尤其是中小投资者保护的新方法、新道路ꎬ中国证监会于 ２０１４ 年 １２ 月组

建了专司中小投资者保护和服务的公益性机构———中证中小投资者服务中心(以

下简称投服中心)ꎮ 经证监会批准ꎬ投服中心自 ２０１６ 年 ２ 月在上海、广东和湖南开

展持股行权试点ꎬ２０１７ 年 ４ 月又将持股行权试点扩大至全国ꎮ

持股行权是指投服中心持有沪、深交易所每家上市公司一手(１００ 股)Ａ 股股

票ꎬ通过行使质询、查阅、建议、表决、诉讼等股东权利ꎬ强化中小投资者保护ꎬ规范

上市公司治理ꎬ示范引领中小投资者主动行权、依法维权ꎮ 自行权业务开展以来ꎬ

投服中心始终立足股东身份ꎬ坚持市场角度ꎬ运用法律手段ꎬ聚焦证券市场关注的

重点、热点、难点问题ꎬ通过参加上市公司股东大会、重大资产重组媒体说明会、现

场查阅、发送股东建议函、公开发声等方式ꎬ做积极股东、合格股东、示范股东ꎮ

一些上市公司在重大资产重组过程中ꎬ通过讲故事、虚估值、高承诺等方式侵

害广大中小投资者的权益ꎬ这类重组是投服中心重点关注的事项ꎮ 一方面ꎬ由于重

组中收购资产虚高的估值ꎬ直接稀释了其他股东的权益ꎻ另一方面ꎬ随着重组后业

绩变脸、股价下跌ꎬ二级市场的投资者直接遭受价差损失ꎮ 因此ꎬ针对重大资产重

组案例ꎬ投服中心对重组合规性、估值合理性、经营持续性、承诺可行性等方案内容

进行仔细剖析ꎬ在媒体说明会上针对侵害中小投资者权益的内容发声质询ꎮ 截至

２０１８ 年 ６ 月 ３０ 日ꎬ投服中心已参加了 ５０ 余场重大资产重组媒体说明会ꎬ引起了市

场各方的高度关注ꎮ 证监会领导将投服中心比喻为“啄木鸟”ꎬ肯定投服中心在交

易所、证监会审查并购重组项目前期起到的积极作用ꎻ媒体评价投服中心参加媒体

说明会提问专业犀利、针针见血ꎬ是媒体说明会的“重磅”提问者ꎻ专业财经评论人
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重大资产重组行权案例评析(２０１８ 年)

撰文称ꎬ投服中心在媒体说明会上提问已成为重大资产重组的一道关口ꎮ

为了起到更好的示范效应ꎬ引领中小投资者全面知权、积极行权、依法维权ꎬ投

服中心特选取了 ２０１６ 年、２０１７ 年针对重大资产重组行权的 ３０ 个案例ꎬ编撰了«重

大资产重组行权案例评析(２０１８ 年)»一书ꎮ 本书共分为两篇:第一篇从理论基础

出发ꎬ介绍了投服中心参加重大资产重组媒体说明会的总体情况、基本做法、主要

效果ꎬ梳理了重大资产重组的定义、主要模式、法律法规体系ꎬ并重点分析了重大资

产重组涉及的重组上市、估值、业绩承诺等关键性问题ꎻ第二篇结合 ３０ 个行权案例ꎬ

从保护中小投资者的角度ꎬ逐一、详细地分析了重组方案中存在的侵害中小投资者

合法权益的问题及投服中心采取的行权措施ꎮ

将重大资产重组行权案例编辑成书ꎬ目的是进一步宣传这项重要的行权业务ꎬ

也希望大家对重大资产重组予以关注ꎬ更希望大家对我们的工作予以指导和帮助ꎮ

«重大资产重组行权案例评析(２０１８ 年)»一书即将面世ꎬ还存在这样或那样的不

足ꎬ希望得到大家的批评指正ꎮ
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