












上市公司原大股东质押率都比较高。（见表 4-5）

控股权转让协议签订日 上市公司 控股股东质押率（%）

2019-06-26 大东南 68.30

2019-08-14 天业股份 -

2019-09-13 盈方微 99.77

2019-09-16 刚泰控股 98.87

2019-10-11 斯太尔 76.20

2019-10-11 天马股份 84.93

2019-10-13 恒天海龙 -

2019-10-18 江泉实业 -

2019-11-18 康盛股份 90.91

2019-12-06 莲花健康 100.00
 资料来源： Wind。

高质押率带来控股权转让或被司法拍卖总计 6 0 单，占全年 105 单交易数量

的56%。由于这些转让皆属被动转让，溢价率通常较低且多采取表决权委托或放

弃表决权等方式，总体转让金额较低。

表 4-5　上市公司股份司法拍卖涉及质押率情况

（二）平价及折价转让居多，A股壳价值进一步缩水

（三）国资系主体收购民营上市公司扮演着越来越重要的角色，呈现新特点

（四）控股权变更后股价表现与转让溢价率无直接联系

（五）采用表决权委托或表决权放弃来保持控股权

  1.   表决权委托的优势和限制

  2.   放弃表决权成为控股权交易的新选择

（六）通过“协议转让+部分要约”来规避全面收购要约

  1.  采用全面要约收购的案例

  2.  采用部分要约收购的案例

附件1：2019年A股上市公司控股权转让一览表

附件2：2019年A股上市公司控股权转让后股价表现一览表 

如需继续阅读，请详见《A股上市公司并购重组与并购基金（2019）重点问题及案例评析》
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