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内容概要

《上海证券交易所上市公司监管案例汇编(2007—2009)》(作者上海证券交易所公司管理部)共收集了42
篇案例分析文章，全部由上海证券交易所公司管理部一线监管人员撰写，具有显著的实践特征。
案例汇编反映了2007—2009年期间上海证券交易所上市公司监管中的热点、难点问题，揭示了近年来
大型集团公司整体上市和资产证券化的总体趋势，展示了“全流通”背景下证券交易所在证券监管方
式上的探索、创新和思考。
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章节摘录

版权页：插图：（2）在业务关系上，上海JM主要业务是经营《新闻晚报》广告和与之相配套的其他
业务，上海JM目前还没有取得其他报纸的广告代理权，也几乎没有除报纸广告以外的其他业务。
上海JM就是依靠取得《新闻晚报》的代理权才逐步发展起来的，而《新闻晚报》是XH公司大股东控
制下的报业，上海JM的生存严重依赖XH公司的关联方。
（3）在评估报告中，没有发现评估师就评估结果的相关技术说明，评估报告中没有说明折现率是如
何确定的、未来收益是怎样预测的，这样就无法判断评估过程、评估结果的合理性。
（4）在成交价格上，最终的成交价格为账面价值的908.9 %。
上海JM2005年至2007年的经营业绩显示公司的盈利呈现下降趋势，公司2007年的税前利润为765.7 3万
元，净利润为508.7 6万元，在公司的经营环境没有发生较大变化的情况下，公司却预测2008年实现利
润总额2200万元，净利润1227.8 2万元，同比增长187.3 %和171.3 %，并在此后的5年内实现均衡增长，
公司没有就这些数据给出令人信服的证据。
在此之前，上海JM历次股权变更都没有强调过运营团队、客户资源等价值因素，公司的股权转让基本
上都是按照经审计净资产来进行的。
根据上述情况，依据《股票上市规则》第10.1.3 条第五款对于上市公司的关联法人认定：“证监会、
本所或者上市公司根据实质重于形式的原则认定的其他与上市公司有特殊联系，可能导致上市公司利
益对其倾斜的法人或其他组织。
”我们认定上海JM与XH公司存在关联关系，XH公司收购上海JM股权构成关联方交易，要求公司进行
补充披露并履行相应的审批程序。
随着业务的发展，上市公司关联交易的内容越来越复杂，形式也多种多样，类似的交易也必将不断出
现。
因此我们要不断研究新情况，当交易的形式与其经济实质出现不一致时，要透过形式看到其经济实质
，重视实质公平，促进上市公司规范运作。
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