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Preface

前序

  徐聪博士几次邀我为他即将出版的博士论文《我国上市公司分拆上市法律制

度研究》作序，我口头允诺，但迟迟未能动笔，一来的确公务在身，各种事务之外很

难有闲暇时间；二来本人也不太善于写序，除了为自己的学生，很少给人写序，总觉

得自己还不够格。更主要的原因是，本书的作者是我的孩子，为自己的孩子写序，

总觉心里有点别扭和不适应。但本书临近出版，出版社催“序”在即，只能仓促提笔

一试。但握笔凝神，抚今思昔，竟也心生万千感慨！

与作者的博士毕业论文相似，本人1993年的博士论文《人格损害赔偿论》，

1996年由上海社会科学院出版社出版，时间一晃如白驹过隙，但往事历历在目：26

年前，民商法学专业的博士论文选题，受资本市场和法制环境及条件的限制，可选

择课题范围极其狭窄，大多局限于传统民法和传统商法的课题，而类似于分拆上市

等资本市场前沿的法律问题选题在当时是想不到，也不敢想。90年代初，我国的

资本市场刚刚起步，法律很不健全，《证券法》《公司法》还处于空白阶段，实践中证

券发行、上市、交易、结算等制度还较为简单。这样的市场背景，自然使我们那一代

的法律人无缘触碰到当今这些复杂、深层次的公司法、证券法问题。所以，从研究

和实践的角度而言，本文作者这一代人是幸运的，他们有如此多的机会去研究或者

感受资本市场发展过程中的各种开创性的法律问题，并有大量的实践去论证他们

的论点并发表他们的见解。

作为时代的宠儿，新一代的法律人得益于国家的发展和时代的进步，充分享受

着国家和时代发展的红利，在法律研究和实践中尽情地发挥着自己的才能。二十

多年来，我们的国家发生了翻天覆地的变化，从计划经济到商品经济，GDP持续增

长，经济业态突飞猛进，改革与创新层出不穷！精彩纷呈的经济形势，势必也带来

了大量尖锐而复杂的法律问题，民商法的研究领域，自然也就有了丰富的源头活

水。同样资本市场的法律研究也得益于我国资本市场的高速发展，二十多年来，我
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国的资本市场从无到有、从小到大，时至今日，已成为全球第二大资本市场。市场

化、法制化、国际化的建设使得资本市场法律体系日渐健全，法制创新层出不穷。

日新月异的资本市场发展，为法学研究提供了巨大的发展空间。近年来，无论是在

证券法领域，还是公司法领域；无论是现货市场还是衍生品市场；无论是研究资本

市场的宏观法治现象还是研究微观法律问题；无论是法治理论的阐述还是法律实

证研究，都是百花齐放、一片生机盎然。

作为长期扎根资本市场的从业者与研究者，客观审阅《我国上市公司分拆上市

法律制度研究》这本论著，我认为有三个较为鲜明的特点：

其一，论著具有较强的前瞻性。作者在三年前将我国上市公司分拆上市法律

问题作为博士研究课题，是具有较强前瞻意识的。当时，国内的资本市场对于上市

公司的分拆上市还是一片空白，国内上市公司境外分拆上市也为数不多，涉及到上

市公司分拆上市的法律规定和法律研究，更是寥寥无几。但作者敏锐地意识到，分

拆上市必将成为我国资本市场上市公司资源配置、优化组合、做大做强的一种重要

工具，从而对这一问题作潜心研究。可以说，这样的选题无疑具有相当的创新性和

较强的现实意义。事实上，2018年11月5日，习近平总书记在首届中国进出口博

览会上宣布在上海证券交易所设立科创板并试行注册制。2019年1月30日，中国

证监会明确了在上海证券交易所设立科创板“达到一定规模的上市公司，可以依法

分拆其业务独立、符合条件的子公司在科创板上市”，首次明确了我国资本市场可

以实行上市公司分拆上市。2019年8月23日，中国证监会进一步公布了《上市公

司分拆所属子公司境内上市试点若干规定》征求意见稿，向全社会公开征求意见。

《若干规定》主要对上市公司分拆上市试点的条件、分拆上市的流程和对分拆上市

行为的监管做了规定，上市公司国内分拆上市即将进入到实际操作阶段。《我国上

市公司分拆上市法律制度研究》就我国上市公司分拆上市进行专门的研究，恰逢其

时，其前瞻性是不言而喻的。

其二，论著具有较强的系统性和较深的理论意义。论著是国内首次对我国上

市公司分拆上市以法律关系为原点进行系统深入的论述。作者提出了上市公司分

拆上市的概念、内涵和外延、特征，对国内外上市公司分拆上市的相关规定进行比

较分析，梳理了上市公司分拆上市法律关系的主体、内容和客体，分析了我国上市

公司分拆上的路径、实体和程序，包括上市公司分拆上市的形式要件和实质要件，

上市公司分拆上市的股东、债权人和相关主体的法律保护，并对上市公司分拆上市

立法、司法和监管的制度构建进行了探讨。从章与章之间以及章节之间的关联性

和逻辑性来看，论著对上市公司分拆上市课题的研究基本上形成了较为完整的体

系。从目前已经查阅的相关研究成果看，我国学者研究和重视的绝大多数是公司
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的合并，对上市公司并购重组的研究较为系统和深入，研究的文章多，内容也很丰

富。对于公司分立的研究较为有限，对公司分拆研究的就更少，且将公司的分立和

分拆大多混为一谈。即使有所研究，所研究的问题大多泛泛而谈，立足的也多半是

对公司分立的探讨，由于具体案例不多，相关法律也不健全，涉及上市公司分拆上

市的研究，介绍国外情况的多，国内情况探讨的少。我国上市公司分拆上市的理论

性研究不足、深度不够，而论著无疑对改变此研究现状，做出了自己的贡献。

其三，论著具有较强的实践性。我国上市公司分拆上市所涉及的问题相当复

杂，牵涉众多的当事人且利害关系重大。一方面如何进行分拆上市、采用什么样的

方式分拆上市，如何处理好分拆上市过程中所涉及的种种法律关系，满足分拆上市

的条件和要求，设计好分拆上市的路径对于分拆上市的相关方至关重要；另一方

面，在分拆上市的过程中，上市公司的大股东、控股股东、实际控制人、内部管理人

等，出于自身利益的考虑，有可能利用优势地位滥用权力、利益输送、关联交易、内

幕交易、炒作市场、操纵股价、转移资产、掏空公司等损害中小股东和利益相关者的

合法权益。因此加强分拆上市的监管，防止违法违规也是我国上市公司分拆上市

必须解决的问题。我国资本市场有3000多家上市公司，其中许多上市公司的体量

相当庞大，且存在主要业务和经营多头并行、发展势头都好的情况。有的公司虽未

形成主营并行，但公司的某一业务和经营颇具特色，具有一定的独立性，发展前景

也很好，需要扩大发展或单独发展。因而在实践中，这些上市公司具有将其下属公

司或者相关业务分拆上市的强烈需求。上述问题如果不很好的加以解决，我国上

市公司分拆上市的实践中就会遇到问题。但是，目前无论法律还是监管政策，国内

分拆上市规定的并不十分明确，境外分拆上市的法律、监管规定也非常简单。虽然

中国证监会已经公布征求意见稿，但总体上还比较简单，且国内目前并无在上海证

券交易所科创板分拆上市的实践。因此，研究我国上市公司分拆上市，明晰相关基

本法律规范和重大问题，对满足上市公司分拆上市的需求，完善我国上市公司分拆

上市法律制度和监管政策，对我国上市公司分拆上市具有较大的实践意义。

当然，论著也存在一些可提高及改进之处，还需作者虚心向学，悉心修正。学

无止境，研究有不足才有动力，人生也因缺憾而更趋完美！作者刚届而立，年轻本

身就是赤诚坦荡，豪情满怀，能够激起无限的追求和向往！希望徐聪博士潜心笃

志，不断努力，砥砺前行！

徐 明

2019.10.15
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绪 论

第一节 选题的来源、研究对象与研究意义

  一、选题的来源

选题最初起源于笔者从事投行工作实践中所接触到的大量的并购重组业务。

在这些业务中，上市公司出于结构调整、转型和产业升级需要进行资源整合，利用

资本市场收购兼并、资产重组。并购重组对上市公司的发展和做大做强起到了积

极的作用。尤其是近年来，在IPO发审趋缓、趋严的情况下，利用资本市场并购重

组使优质企业能够进入资本市场，实现上市更具有现实的意义。但在实践中，笔者

发现现有的上市公司也有许多公司存在多头经营、双主业经营或公司某一块业务

具有较强独立性的情况。有的上市公司提出了将公司的相关业务分离出去，再行

上市的愿望。但这些上市公司苦于不知法律是否允许分拆上市、分拆上市政策有

哪些，也不知如何操作分拆上市。这一现象及问题引起了笔者的注意和兴趣。就

我国上市公司的分拆上市问题，笔者进行了资料收集和初步研究，发现目前我国资

本市场有关上市公司分拆上市，法律上几乎空白，大量的是有关上市公司收购兼并

的规定；在监管政策上同样规定得不多。有关上市公司分拆上市相关政策的内容

相当简单。中国证监会仅在2004年颁布了《关于规范境内上市公司所属企业到境

外上市有关问题的通知》，实际上是认可了境内上市公司所属企业到境外资本市场

分拆上市，对境内上市公司的下属企业境外分拆上市作出了规定，但该规定只有8

条，内容十分简单。2019年1月30日，中国证监会发布了《关于在上海证券交易所

设立科创板并试点注册制的实施意见（征求意见稿）》和《科创板上市公司持续监管

办法（试行）（征求意见稿）》分别在（十五）“建立高效的并购重组机制”和第33条规
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定达到一定规模的上市公司，可以依法分拆其业务独立、符合条件的子公司在科创

板上市。但中国证监会对国内上市公司分拆到国内市场上市并没有明确、具体的

规定。实践中虽然有上市公司分拆上市的案例，但相对并购重组，这样的案例显得

微不足道，且大多是境内上市公司分拆下属企业到境外上市，主要是到香港证券市

场上市。

目前，我国上市公司分拆子公司上市主要有以下三种情况：一是上市公司分

拆子公司境内A股上市。国内上市公司分拆子公司在境内A股IPO的成功案例

很少，大部分系通过股权转让或增资等方式间接实现分拆上市，如康恩贝分拆佐力

药业创业板上市、轻纺城分拆会稽山主板上市、外高桥分拆畅联股份主板上市等。

二是上市公司分拆子公司到新三板挂牌。国内上市公司分拆子公司在新三板挂牌

目前基本没有法律和监管障碍，实践中也有一些案例，如中科曙光分拆曙光节能新

三板挂牌、海通证券分拆海通期货新三板挂牌、徐工机械分拆徐工信息新三板挂牌

等。三是上市公司分拆子公司到境外发行并上市。国内上市公司分拆子公司到境

外包括到香港发行上市的相关法律法规相对成熟，案例相对较多，基本上采取两种

模式：一是采用H股模式。境内上市公司分拆下属公司到香港市场H股上市，如

中国铁建分拆子公司铁建装备、同仁堂分拆同仁堂科技、天业股份分拆天业节水、

海王生物分拆海王英特龙、同方股份分拆同方泰德、江河集团分拆子公司梁志天设

计集团；二是采取红筹模式。境内上市公司分拆下属公司到香港市场以红筹股形

式上市，如同仁堂分拆同仁堂国药、同方股份分拆科诺威德香港红筹。除此之外，

也有国内上市公司将下属公司分拆到国外上市的情况，如：兖州煤业子公司兖州

澳洲在澳大利亚、香港地区双上市，昆仑万维子公司OperaLimited在美国纳斯达

克上市等。

  二、选题的对象

基于我国上市公司分拆上市法律法规和规章制度不够完善，实践中也确有需

要，厘清上市公司分拆上市所涉及的基本法律关系和相关重大问题就显得非常重

要。笔者以我国上市公司分拆上市的法律问题为基本研究对象，围绕上市公司分

拆上市的基本概念、上市公司分拆上市的法律关系、上市公司分拆上市路径和程

序、上市公司分拆上市所涉及的中小股东、债权人和其他利害关系人合法权益的保

护、上市公司分拆上市的立法、司法和监管的制度构建等展开论述。在界定上市公

司分拆上市概念内涵和外延的基础上，重点研究分拆与分立的关系。这是因为，分

拆和分立在许多情形下具有极其相似的一面，同时分拆和分立又有不同的一面，两

者既有联系也有区别；同时，许多国家的立法也将公司分拆纳入公司分立的范畴，
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只规定或重点规定公司分立，并不单独规定公司分拆。因此，在研究上市公司分拆

上市时关注公司分立就十分必要。

上市公司分拆上市的法律关系是研究上市公司分拆上市最为基本的法律问

题，厘清上市公司分拆上市过程中这一法律关系的主体、内容和客体，知晓谁是上

市公司分拆上市的当事人、利害关系人，各自拥有什么样的权利义务，上市公司分

拆上市中具体分拆什么、上市什么是十分重要的。本书主要对上市公司分拆上市

的母公司、子公司及公司股东，董事、监事、高级管理人员等内部关系人，债权人、债

务人，公司内部职工等相关主体及他们所具有的在公司法上和证券法上权利义务

进行分析；对母子公司资产的分离，分拆后的发行和上市的股票等进行了研究。

分拆上市的路径和程序是我国上市公司分拆上市不可或缺的内容。分拆上

市采取什么样的模式，国内上市公司在境内上市还是在境外上市？在境内上市

是到证券交易所上市还是到全国性证券交易场所上市，到香港地区上市还是到

外国上市？在上市公司分拆上市的程序上，上市公司在分拆上市过程中要履行

何种内部程序，又要履行什么样的外部程序？这些问题都是本书的研究对象，应

加以剖析。

上市公司分拆上市涉及的问题相当复杂，涉及较多的相关当事人。在上市公

司分拆上市过程中，上市公司大股东、控股股东、实际控制人、内部管理人作为强势

的一方，出于自身利益的考虑，有可能存在权利滥用、利益输送、关联交易、内幕交

易、市场炒作、操纵股价、转移资产掏空上市公司等一系列违法违规行为，损害中小

股东、债权人、公司员工的利益。分拆上市中保护中小股东、债权人、公司员工等利

害关系人的方式方法应该是多种多样的。在上市公司分拆上市的法律和监管制度

上可以多措并举，多方位关注分拆上市中他们的权益保护问题，比如：特别关注上

市公司分拆上市的资格条件，给上市公司分拆上市设置一定的门槛；特别关注上市

公司分拆上市的程序正义，给予相关利益者主张权利的机会；建立类别股东表决制

度；发挥独立董事和相关专家作用；实施异议股东现金选择权，即异议股东股份回

购请求权；关注上市公司分拆上市的信息披露，阳光操作分拆上市；关注上市公司

大股东、董事、经理人的信义义务；关注弱势相关利益者的其他权利，比如中小股东

在公司法上的表决权、提案权、质询权、知情权等，债权人在合同法上的权利、公司

员工在劳动法上的权利以及上述利害关系人在民法上的损害赔偿等方面的权利。

此外，还应加强对违法违规的监管力度。建立具体的监管措施和处罚措施，加强事

中事后监管①。笔者认为在这些办法和措施中，中小股东的分类表决机制和异议

① 陈洁、徐聪：《上市公司分拆上市的利弊分析及监管要点》，《证券法苑》2017年第19卷，第42—47页。
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股东回购请求权，债权人的异议制度、连带责任制度，公司员工的劳动合同的继承

权、员工异议权和经济补偿权等极为重要，本书详细论述了上述制度。

结合我国上市公司分拆上市的实际情况，在研究我国上市公司分拆上市的基

本法律制度和重大问题后，最为关键的是如何构建我国上市公司的相关制度，以使

我国上市公司分拆上市能够在制度上和监管上加以落实。本书以三个维度即我国

上市分拆上市的立法制度、司法制度和监管制度为对象，提出了在立法上要在公司

法、证券法等法律制度上、在规章和自律规则上建立相关制度；在司法上要明确相

关原则，建立先行赔偿制度、保护基金制度、行刑责任加重制度、中介机构责任分担

制度、公益诉讼和示范判决制度等；在监管上要确定功能监管和差异化监管，确立

分拆上市的标准和运作程序，加大利益相关人的保护、强化分拆上市的信息披露，

等等。

  三、选题的理论和实践意义

从目前已经查阅的相关研究成果看，就上市公司结构调整、资源整合而言，涉

及到公司合并和分立两个方面，而我国目前学者所研究和重视的绝大多数是公司

的合并，对上市公司并购重组的研究较为系统和深入，研究的文章颇多，内容也相

当丰富，而对于公司分立的研究十分有限，对公司分拆研究则更少，且将公司的

分立和分拆大多混为一谈。即使有所研究，所研究的问题大多泛泛而谈，立足点

也多半是对公司分立的研究。由于国内上市公司分拆上市的具体案例不多，具

体的法律法规也不健全，涉及上市公司分拆上市的研究，介绍国外情况的多，研

究国内情况的少。因此，对上市公司分拆上市的系统性、理论性研究不多、深度

不够，许多问题的研究几乎处于空白状态。研究该问题具有较强的理论意义不

言而喻。

研究上市公司分拆上市具有极强的实践意义。截至2018年12月31日，我国

资本市场有3600多家上市公司，其中：许多上市公司的体量相当庞大，且存在主

要业务和经营多头并行、发展势头均良好的情况；有的公司虽未形成主营并行，但

公司的某一业务和经营颇具特色，具有一定的独立性，发展前景也很好，需要扩大

发展或单独发展。因而在实践中，这些上市公司具有将其下属公司或者相关业务

分拆上市的强烈需求。但是，目前无论法律还是监管政策，对我国上市公司在境内

分拆上市都没有具体明确的规定，对赴境外分拆上市在法律和监管上规定的也非

常简单。因此，研究我国上市公司分拆上市，明晰相关基本法律规范和政策规定，

对满足上市公司分拆上市的需求，完善我国上市公司分拆上市法律法规和监管政

策，使我国上市公司分拆上市于法有据、监管明确具有相当的现实意义。
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第二节 国内外研究现状及参考文献

目前，总体来看，国内关于我国上市公司分拆上市研究的，论文、报告不多，且

不够系统和深入。总体上是学位论文类文章多于杂志期刊类文章，杂志期刊类文

章又明显多于专著，国内学者的论文多于国外学者的论文。在学位论文中又以硕

士论文居多，博士论文较少，经济类论文多于法律类论文。对于上市公司分拆上市

的专著寥寥无几。在整个研究资料中，绝大多数论述的是点的问题，很少涉及面上

的整体性问题，也很少系统深入地论述上市公司分拆上市问题。经过梳理，其内容

主要有以下几类：

第一类，带有一定的宏观性，涉及到法律问题的研究，如陈振南《上市公司分拆

上市法律问题研究》、李娜《上市公司分拆上市的法律思考》、李园园《上市公司分拆

上市法律问题研究》；宋燕《我国上市公司分拆上市法律问题研究》、李小娟《分拆上

市引发敌意收购风险的法律问题防范》、张玉芳《论分拆上市中小股东权益的法律

保护机制》等。

第二类，分拆上市的单个法律问题或单个案例的研究，如凤建军《防御视角下

公司分立中的股东权益保护问题研究》、念延辉《我国创业板分拆上市问题探析》、

张玉芳《论分拆上市中小股东权益的法律保护机制》、周黎《上市公司分拆上市研

究———基于对同仁堂分拆上市的案例分析》、马其家《公司分拆上市中中小股东权

益保护研究》、费南瑛《分拆上市对公司绩效的影响———基于康恩贝分拆佐力药业

的案例分析》、徐新宇《康恩贝分拆佐力药业案例研究》、李昂《企业分拆上市研

究———基于佐力药业和同方泰德的对比研究》、向姗姗《公司分立司法界定法律问

题研究———以典型案例进行分析》、季芸的《PE孵化器模式分拆上市及其影响———

基于同方股份的案例分析》、辛思佳《中海油分拆上市中海油服绩效研究》等。

第三类，带有综合性的分拆上市的研究，其中也涉及相关法律问题，如上海证

券交易所公司监管一部《上市公司分拆分立专题研究报告》、赵俊《整体上市与分拆

上市对上市公司信息披露质量的影响———基于A股市场数据的实证研究》、郭海

星《分拆上市相关研究综述》、周大巍《整体与分拆上市对股票收益的影响研究———

基于中国证券市场的分析》、周程《中央企业整体上市和分拆上市的比较分析》、李

卓琳《我国上市公司分拆上市初探》、袁钰菲《上市公司分拆子公司境内上市之研

究》等。

第四类，非法律问题的分拆上市问题的研究，如刘永泽《境内上市公司创业板
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分拆上市的价值创造机制》、毛洪涛《整体上市与分拆上市财务战略研究》、吴丹《上

市公司分拆上市财务战略研究》、方重《上市公司分拆挂牌的利弊》、念延辉《上市公

司分拆上市的财务效应分析———以康恩贝分拆佐力药业上市为例》、贺丹《上市公

司分拆上市的差异性分析》、季爱华《上市公司分拆上市的深层次分析》、张诗华《上

市公司分拆上市经济后果研究———来自佐力药业的案例研究》、严洪《上市公司整

体上市与分拆上市财务战略研究》、王正斌《我国上市公司分拆行为的分析与思

考》、湛泳《我国上市公司分拆上市的市场反应研究———基于东北高速的案例分

析》、韩涛《分拆上市在我国的发展与价值创造效应———回顾与思考》等。

第五类是对分拆上市的相关评论，这一类文章学术性不足。如皮海洲的《现阶

段不宜提倡分拆上市》；韩春海的《分拆上市：馅饼还是馅饼？》；吴勇毅的《分拆上

市———盛宴还是泡沫》；王冉的《分拆上市的是非与价值》；天亮的《分拆上市监管应

堵疏相宜》；刘永泽的《境内上市公司创业板分拆上市的价值创造机制》等。

第六类，与分拆上市有关联的涉及公司分立的研究。这类文章较多，涉及法律

问题较多，也较为深入，如白慧林《控制权在公司分立中的规制》、彭冰《论公司分立

行为的界定》、陈英骅《论公司分立在司法实践中的界定》、张颖杰《论我国公司分立

制度之构建和完善》、神作裕之《日本公司法中的公司分立制度》、朱大明《上市公司

分立中的法律问题研究》《论我国公司分立制度的现状与改革》、陈英骅《我国公司

分立的法律规制》、片星海《试论我国公司分立制度之完善》、周子辉《我国公司分立

上市制度完善之我见———从东北高速分立上市引发的思考》、陈敏《我国证券市场

应用公司分立制度研究》、陈英骅《公司分立动因论》、蔡姗姗《公司分立若干法律问

题研究》、马小菊《公司分立资产负责权益划分方案研究》、车传波《公司分立法律问

题探析》、赵立彬《分立、公司治理与市场反应———东北高速公路股份有限公司案例

研究》、孟继超《公司分立中债权人利益保护研究》、李晓梅《公司分立与债权人的法

律问题研究》、陈国红《公司分立的债权人利益保护研究》等。

就目前收集情况看，境外关于上市公司分拆上市的参考文献并不多。在有关

国家的立法、证券监管和自律机构的相关规定中，大多数涉及的是上市公司分立制

度，其中少数涉及到对上市公司分拆上市的规定，这些规定较为分散和零星，如：

美国证监会《第四公报》、纽约交易所《对关联公司的上市审查标准》，日本公司法关

于公司分立的条文，欧盟公司法第六号指令，德国公司改组法关于公司分立的规

定、德国交易所法关于上市条件的规定，英国公司法及证券交易所有关分立的相关

规定，台湾地区“公司法”、“并购法”关于分割的相关规定以及台湾证券交易所营业

细则、上市审查规则的相关规定，香港交易所上市规则第15项应用指引，新加坡交

易所关于二次上市的规定，等等。
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尽管我国内地资本市场没有对上市公司分拆上市进行详细规定，但在2019年

1月30日，中国证监会发布《关于在上海证券交易所设立科创板并试点注册制的

实施意见》，在（十五）“建立高效的并购重组机制”中指出“证监会依法批准上交所

制定的科创板上市公司并购重组审核标准及规则体系。达到一定规模的上市公

司，可以依法分拆其业务独立、符合条件的子公司在科创板上市”，可以说是对内地

资本市场上市公司分拆上市的首次规定。但这一实施意见相比中国证监会2004

年颁布的《关于规范境内上市公司所属企业到境外上市有关问题的通知》要简单

得多。

第三节 本书研究思路及其他说明

  一、研究思路

采取从整体到个别的研究思路。首先，就上市公司分拆上市的基本概念，国内

外分拆上市法律法规监管规则的情况，上市公司分拆上市涉及的法律关系，上市公

司分拆上市的要件、路径和程序，上市公司分拆上市所涉及的利害关系人合法权益

的保护，我国上市公司分拆上市的相关制度构建等，从整体上进行研究；同时也对

上市公司分拆上市法律关系、投资者保护及制度构建等重大问题进行了详细的

讨论。

本书采取了从一般到重点的研究思路。对每一问题进行了深入讨论，尤其对

上市公司分拆上市概念的内涵和外延所涉及的“控制派”和“非控制派”的观点、公

司分拆和公司分立的关系进行了剖析；具体而深入地介绍了国内外主要国家和地

区分拆上市的相关规定，从公司法、证券法及其他相关法律以及证券监管机构、自

律管理机构的有关规定中分析分拆上市的实体和程序方面的规定。在论述分拆上

市法律关系时，对涉及的相关内容不但从各相关当事人，还从公司法、证券法、合同

法等相关法律的内容来阐述。在论述上市公司分拆上市相关利害关系人合法权益

保护时，对各种合法权益在初步讨论的基础上，将重点放在分类表决机制、异议股

东回购请求权、债权人异议制度、连带责任制度等对中小股东和债权人保护最为重

要的权利等问题上，并对分类表决在国外的相关情况、我国分类表决和类别股东的

实践进行了较为详细的论述，对异议股东回购请求权的概念和内涵、异议股东回购

请求权的主体、异议股东回购请求权的行使程序、债权人行使异议权的条件及行使

异议权的主体、期间、效力，连带责任的主体、内容、期间等进行了深入剖析。
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本书采取了从表象到本质的研究思路。对各主要国家和地区的公司法、证券

法以及相关部门规章制度、上市规则等就有关公司分拆规定进行了具体描述，在此

基础上，分析、归纳、提炼出美国、英国、日本、中国及台湾、香港地区分拆上市的基

本特点，之后更进一步将分拆上市的规则体系、实体和程序、分拆上市的独立性和

公平性等加以分析、比较借鉴。

  二、研究难点

一是目前无论是国内还是国外，涉及上市公司分拆上市的编著不多，有关这方

面的法律法规也显得很不足，尤其是我国目前对上市公司分拆上市几乎没有法律

规定。由是，笔者无法收集较为丰富的资料。境外尽管对公司分拆有所规定，但理

论性文章并不多。在此情况下，笔者阐述我国上市公司分拆上市的基本法律问题

就变得十分困难。尤其是在分析上市公司分拆上市时，要特别注意其与上市公司

分立上市的区别，避免写成与上市公司分立上市相同的内容。

二是对上市公司分拆上市的研究较难系统性。目前对上市公司分拆上市的研

究较为零散，且大多是研究某一点问题，很少从整体上系统性研究上市公司分拆上

市，尤其缺少对我国上市公司分拆上市所涉及到的重大法律问题进行讨论和研究。

笔者只能在对已有的零星研究中或者某一方面的研究中，进行筛选梳理上市公司

分拆上市所涉及的相关法律问题，加以系统化和体系化，深化分拆上市公司的重大

法律问题，并提出相关建议和措施，形成我国上市公司分拆上市的制度性构建。

  三、研究创新点

一是系统性。首次系统深入地对我国上市公司分拆上市进行了研究和分析，

试图在此方面有所突破。笔者从分拆上市的概念入手，阐述了分拆上市的内涵和

外延，讨论了分拆上市和分立上市的相似性和差异性，分析了分拆上市的利弊得

失，较为完整地介绍了国内外分拆上市的相关法律规范和制度，并加以比较，总结

分拆上市涉及的独立性、公平性等方面的基本特点和相关共性，为我国上市公司分

拆上市提供有益借鉴。笔者对分拆上市所涉及的基本法律关系进行了较为详细的

论述，分析了分拆上市所涉及的法律关系的主体、内容和客体；分拆上市的要件和

程序，对分拆上市的形式性要件、实质性要件，分拆上市的路径，内部程序和外部程

序进行了讨论；对分拆上市中所涉及的利益相关者包括中小股东、债权人和其他利

益相关者合法权益的保护进行了较为详细的论述。总体上看，本书基本上形成了

较为完成的体系，章与章之间以及章节之间有一定的关联性，相对而言较为系统和

完整。这是目前上市公司分拆上市的相关论著所缺乏的。
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二是制度构建。对我国上市公司分拆上市制度进行构建。由于我国目前在上

市公司分拆上市方面尚缺乏相关法律规范，而实践中上市公司分拆上市又迫切需

要。为此，建立相关制度就显得极为重要。本书在分析上市公司分拆上市的若干

重大问题后，就我国上市公司分拆上市的制度构建从立法、司法和监管等方面进行

创建，提出了具体的意见和建议，使我国上市公司分拆上市有法可依、监管有据。

三是权益保护。注重上市公司分拆上市中的相关利益者合法权益的保护。与

并购重组一样，上市公司分拆上市涉及到复杂利益关系。由于分拆上市中大股东、

控股股东、实际控制人有可能利用自身优势，做出损害中小股东、债权人甚至公司

员工的利益，因此，分拆上市过程中如何保护他们的合法权利极为重要。笔者在第

五章重点就如何保护相关人合法权益进行较为具体的论述。

  四、研究方法

拟采取的研究方法:

（1）逻辑分析：运用归纳、演绎等法律逻辑分析方法进行研究。

（2）法理分析：利用法学基础理论、民商法学理论等进行分析。

（3）比较研究：对立法文本、典型案例等进行比较分析，研究境外相关规则和

实践，对我国境内市场相关规则制度有所借鉴。

（4）案例分析：通过相关案例归纳、总结上市公司分拆上市制度的关键和核心

问题，分析典型实践案例，收集必要数据，作为理论研究的重要支撑。




