
证券市场公开征集股东权利的实践和监管规则演变
姜小勇

　 　摘要：本文以 ２０００年胜利股份股权争夺战为切入点，系统梳理了我国证券市场公开

征集股东权利的实践发展与监管规则演变历程。早期实践中，君万之争、辽宁金帝、

延中实业等案例已显现出征集投票权在公司控制权争夺中的作用，但也存在着操作

不规范等问题。胜利股份事件中，通百惠公司通过公开征集委托书来争夺控制权，同

时也暴露了信息披露缺失、有偿征集等乱象，上述事件推动了监管层逐步完善规则。

从 ２００２年《上市公司治理准则》到 ２０１９年新证券法及 ２０２１年《公开征集上市公司股

东权利管理暂行规定》，监管体系历经初步构建到细化完善，明确了征集主体、程序、

信息披露及法律责任，中证投服中心等机构的实践亦推动制度落地，为股东参与公司

治理提供了规范化路径。
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２０００年 １月，一场激烈的股权争夺战在胜利股份拉开帷幕，广东通百惠公司（以

下简称通百惠）与山东胜利集团、山东胜邦公司（以下简称胜邦公司）围绕胜利股份

的控制权展开了一场惊心动魄的较量，其过程跌宕起伏，直接催生了公开征集股东权

利规则的诞生。

一、胜利股份 ２０００年股东大会董事席位争夺权战事件

胜利股份于 １９９４年创立，１９９６年 ７月 ３日在深交所挂牌上市，股票代码 ０００４０７。
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它由山东省胜利集团公司独家发起设立。其主营业务呈现多元化的特点，涵盖生物

产业、农化产业、塑胶产业、房地产开发以及石化产业等多个领域。在生物产业，公司

专注于兽用原料药及制剂的研发、生产和销售，拥有济南、济宁生产基地，产品像泰妙

菌素等通过农业部 ＧＭＰ 认证且有出口业务资质；农化产业主要进行除草剂等产品的

研发、生产与销售，章丘、东营是其生产基地，还通过了多项体系认证；塑胶产业生产

的聚乙烯管道系统应用于城市燃气输配等领域，在东营、西安、重庆设有生产基地；房

地产开发方面，参与过青岛市相关项目；石化产业则拥有成品油批发和进口燃油经营

权，与中石油、中石化有合作。当前，公司以天然气产业为主导和重点发展方向，兼顾

天然气装备制造业，在多个省市拥有燃气公司、特许经营权和加气站。

山东胜利集团作为胜利股份的发起人，原本是公司第一大股东。然而，１９９９ 年

１２月 １０日，因自身经营不善，陷入经济纠纷，其所持有的 ３ ０００万股胜利股份国家股

被司法冻结并拍卖。彼时，胜利股份及其他大股东均未收到拍卖信息，而民营企业通

百惠却从深圳有关报纸上敏锐捕捉到这一消息。通百惠深入研究胜利股份年报后，

认为该公司质地优良，股价被严重低估，极具投资价值。于是，２０００ 年 １ 月 １０ 日，通

百惠果断出手，以每股 １．０６元的低价竞得胜利集团 ３ ０００万股发起人法人股。１ 月

２８日完成交割后，通百惠凭借持有胜利股份总股本 １３．７７％的股权，取代胜利集团成

为胜利股份第一大股东。在此之前，山东胜利集团持有胜利股份 ５ ２６５．７６５ 万股，占

总股本的 ２４．１７％；此次股权拍卖转让后，其持股降至 ２ ２６５．７６５ 万股，占总股本的

１０．４０％。至此，通百惠与胜利股份之间的股权拉锯战正式打响。

２月 ２６日，胜利股份董事长 Ｘ某某与通百惠首次见面交流。Ｘ某某表示，本届董

事会、监事会将于 ４月任期届满，为保障公司稳定发展，希望下届董事会人员变动不

要太大。同时，他告知通百惠，已为其在董事会中分配 ２ 个名额，并希望通百惠在

２月 ２８日前提交董事推荐名单。尽管通百惠对这一董事名额分配方案持有不同意

见，但为顾全大局，还是在规定时间内向胜利股份推荐了 ２名董事和 １名监事。

３月 ３日，胜利股份管理层察觉到公司控制权易主，面对通百惠这个“门口的野

蛮人”，迅速展开反收购行动。身为胜利股份第四大股东的胜邦公司，在这场争夺战

中扮演了关键角色。其法定代表人、董事长 Ｘ某某同时也是胜利股份的法定代表人、

董事长。当日，胜利股份董事会突然发布公告，宣布胜邦公司通过协议受让山东省资

产管理公司、山东省广告公司、国泰君安证券公司等单位持有的胜利股份转配股及法

人股，持股比例从原来的 ６．９８％大幅提升至 １５．３４％，以微弱优势领先通百惠 １．５７ 个
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百分比，成功夺回第一大股东地位。为进一步巩固控股优势，胜邦公司还不惜以每股

１０多元的高价从二级市场购入 ２８９万股胜利股份股票。紧接着，３月 ４日，胜利股份

董事会再次发布公告，决定于 ３月 ３０日召开股东大会，选举产生新一届董事会、监事

会，并明确表示对通百惠推荐的董、监事人选不予提名。

３月 １５日，通百惠和胜邦公司均未停止增持步伐。胜利股份发布的公告显示，通

百惠以每股 ０．７１元的价格再次成功竞买 ６３０万股法人股，持股比例增至 １６．６６％。胜

邦公司也不甘示弱，以每股 １．５０元的价格受让 １４６．２５万股法人股，持股比例升至

１７．３５％，继续领先通百惠 ０．６９个百分点。值得注意的是，胜邦股份的大股东中，润华

集团持有 ３．３６％的胜利股份，深圳中广银投资公司持有 ０．９５％的股份，再加上胜利集

团的 ７．５１％，胜邦一方实际可支持的股份高达 ２９．１６％。如此一来，胜邦与通百惠之间

的差距扩大到约 １３个百分点。

３月 １７日起，通百惠为扭转局势，决定采用征集投票委托书的方式，争取约占总

股本 ５０％的流通股社会股东支持，这一举动在中国上市公司控制权之争中留下了浓

墨重彩的一笔。通百惠在其下属网站推出有奖股民民意在线调查，呼吁股东积极参

与胜利股份管理层选举的投票表决。同时，通百惠提出将胜利股份经营发展引向电

子商务及网络业务的全面规划，并向公司股东承诺未来将带来丰厚回报。此外，通百

惠还在证券媒体频繁投放广告，打出“你神圣的一票决定胜利股份的明天”的宣传语，

并在网上发行委托书，公开征集中小股东的受托表决权。３月 ２０日，证监会要求通百

惠对这一征集方式立即作出汇报，并要求停止征集活动。３月 ２５日，通百惠公告其前

期征集活动违规，随即停止征集委托书，同时提出新的董监事人选名单和修改公司章

程两项提案。３月 ２７日，胜利董事会同意将双方提案都列入股东大会议程，但增加了

只能选其中之一进入表决的办法。３月 ２７日至 ３０日，通百惠再次大规模公开征集中

小股东的投票委托书。通百惠为中小股东发声的姿态，引发了长期受大股东压制的

广大中小股东强烈共鸣。短短 ３天内，就征集到 １ ５００名股东近 ３ ２００万股的委托权，

其中有效委托股票 ２ ６２５．７８万股，占总股本 ２３ ９５８．８８ 万股的 １０．９６％，占出席本次股

东大会代表股份 １７ ２６７．７４万股的 １５．２０％。加上 ３ 月 １６ 日所持有的 ３ ６３０ 万股胜利

股份法人股，通百惠共持有 ６ ２５５．７８ 万股，占总股本的 ２６．１１％，占出席本次股东大

会代表股份的 ３６．２１％。通百惠为此派出数十人前往全国各地办理接受委托书事

宜，委托授权占公司流通股本的 ２０％以上。按当时胜利股份市值每股约 １４ 元计

算，若在二级市场收购这些股权，需耗费 ３．６８ 亿资金，通百惠短期内根本无法筹集
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如此巨额资金，而委托书收购让其成功实现拥有这些股票的委托授权，发挥了关键

作用。

３月 ３０日，胜利股份股东大会如期举行。会议期间，通百惠相关人员针对胜利集

团的亏损问题、Ｘ某某与胜利集团的关系、胜邦公司的背景以及胜利股份前几大股

东之间的关联关系等一系列问题提出质询。大成基金代表发言表示，如果双方迫

使基金做出选择，大成基金将选择支持网络业务发展的一方。其余几位发言者大

多倾向于通百惠，或保持中立态度，呼吁两大股东真诚合作、共谋发展。晚上 ７ 时

２０分，投票表决正式开始；９时 ０８分，总监票人宣读表决结果，关于第三届董事会、监

事会候选人提名的两份议案均被股东大会否决。短暂休会后，董事会宣布股东大会

将于次日继续进行，并表示届时将向大会提出一份董事会、监事会候选人产生办法的

“修正案”。

３月 ３１日下午 ３时，股东大会再次召开。开会前，代表们收到了董事会提出的新

的董事会、监事会候选人产生办法。该办法将董事会和通百惠双方提出的候选人名

单合二为一，作为下届董事会、监事会候选人的候选名单。这一提案立即遭到通百

惠方面的强烈抗议。通百惠认为，公司章程明确规定董事会、监事会实行等额选

举，而新办法提出的董事候选人有 １９ 人，超出章程规定的 １１ 人，属于差额选举，违

反了公司章程，应属无效。鉴此，通百惠提议在两个月内召开临时大会以解决相关

问题，但这一提议未被主持人采纳。随后的股东发言环节出现了与 ３０ 日截然相反

的情况，大多数发言对通百惠持负面态度，形势急转直下。５ 时，进行第一轮表决，通

百惠拒绝参加投票表决并离场。半小时后，表决结果揭晓：在参加股东大会的 １．７２

亿股中，参加投票的为 １．０５亿股，符合法定股数，其中赞成新办法的为 ８ ８２０ 万股，反

对 １ ２２４万股，弃权 ５．２５万股，新办法以 ５１．０５％的比例获得通过。这一轮投票具有决

定性意义。

在推选董事会、监事会候选人的投票过程中，戏剧性的一幕发生了，通百惠有两

人分别被选为董事和监事的候选人。然而，在最后一轮投票中，两人又双双落选。最

终，通百惠方面无一人当选董事；在 １１名董事候选人中，仅有 ６ 人超过出席股东大会

股份的半数通过。监事会方面，５名候选人中有 ３ 人当选，通百惠仅有 １ 人当选。由

此，产生了新一届胜利股份缺额董事会、监事会。２０００ 年 ４ 月 ４ 日，胜邦股份对股东

大会决议予以公告，至此，通百惠与胜邦的代理表决权之争暂时落下帷幕，胜邦公司

继续掌握胜利股份的控制权。
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二、前期征集股东投票权委托的实践

实际上，证券市场征集股东投票权的历史可以追溯到 １９９４年。

在 １９９４年 ３月发生的君万之争中，深圳君安证券股份有限公司自称作为合计持

股万科股份有限公司 １０．７３％的四名股东的财务顾问公开发出《告万科企业股份有限

公司全体股东书》，提出对万科的业务结构和管理层进行重组，并拟征集股东的表决

权代理，后因股权之争被万科管理层瓦解而未实施。

１９９９年 ６月召开的辽宁金帝建设集团股份有限公司（现辽宁能源）临时股东会

增补和更换选举董事、监事过程中，作为持股辽宁金帝建设集团股份有限公司 ２０．７％

股份的第二大股东辽宁省建设集团通过征集委托投票权等手段，联合内部职工股和

部分法人股成功阻击第一大股东上海新绿复兴城市开发有限公司推选的董事、监事

候选人当选（出席表决的股东代表股数占公司总股本的 ６１．７１％），掌握了公司的实际

控制权。

１９９８年，延中实业（后改名方正科技）召开临时股东大会，审议董事会换届等议

案。北大方正之前提名了董事候选人名单，但持股比例较低，仅为 ５％左右，低于第一

大股东深宝安的约 ９．８％持股比例，有可能面临深宝安的反对。为此方正集团通过公

开征集中小股东投票权，联合部分中小股东支持其提名的董事候选人，最终成功取得

了对董事会的控制。

２０００年底郑百文公布债务重组的原则方案。核心内容包括：郑百文将现有资产

和从业人员剥离至控股股东百文集团；三联集团以 ３ 亿元现金分期购买郑百文所欠

信达公司约 １５亿元债务，三联集团豁免这 １５亿元债务，作为交换郑百文全体股东需

将所持股份的 ５０％过户给三联集团，不同意的股东所持股份将按“公平价金”由郑百

文回购注销，最终回购价格确定流通股每股 １．８４元，法人股每股 ０．１８元。此外，方案

还涉及郑百文控股股东承接剩余债务、三联集团与郑百文进行资产置换等安排，包括

百文集团承接郑百文除 ３ ０１４万元房产外的全部资产 ９．７亿元，同时承接部分债务

５．９２亿元，差额 ３．７８亿元记为郑百文对百文集团的其他应收款；三联集团将旗下三联

商社部分优质资产装入郑百文，郑百文以对百文集团 ３．７８ 亿元其他应收款中的 ２．５２

亿元，与三联集团总价值 ４亿元的优质资产置换，实现借壳上市，差额 １．４８ 亿元记为

郑百文对三联的负债。为使郑百文的债务重组原则方案在股东大会上顺利通过，时
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任独立董事 Ｌ 某某发起了股东投票权征集。Ｌ 某某从 １９９５ 年起担任郑百文独立董

事，他呼吁全体股东，特别是中小股东尽量参与股东大会，并于 １２月 ２０日至 ２４日向

股东征集投票权，以代表不能到会的股东在 ２０００年 １２月 ３１日的股东大会上就资产

重组议案进行投票表决。陆家豪声称自己对即将提交股东大会的重组原则持赞成态

度。最后相关方案顺利通过。

２００１年 ４月国际大厦（现名建投能源）第二大股东（持股比例 １８．７７％）河北开元

房地产开发股份有限公司提出罢免两位董事等方案，并在 ２００１ 年 ４ 月 ２７ 日自行召

开临时股东大会。在会议召开前，于 ４月 １４日发起了征集投票权报告书。最终河北

开元房地产开发股份有限公司征集投票权 ２８ ６００股。４月 ２７日召开的股东大会会议

一度中断，并于 ５月 ８日复会。河北开元房地产开发股份有限公司对复会的会议召

集程序合法性提出异议，退出会场未参与投票；但出席股东大会的第一大股东石家庄

国大集团有限责任公司（持股比例 ２９．７８％）的委托代理人河北省建设投资公司及大

部分股东投了反对和弃权票。相关议案未通过。

２００１年，上海高清数字科技产业有限公司（简称“上海高清”）通过二级市场持续

增持方正科技股份，持股比例一度接近 １０％，成为第一大股东，并提出召开临时股东

大会，要求修改公司章程，增加董事、监事人数，其同时提出的改组董事会、更换管理

层后未提交股东大会审议。为抵御野蛮人入侵，北大方正除二级市场增持股票外，再

次启动投票权征集：向其他中小股东发出征集函，强调上海高清“非经营性收购”的

风险（如缺乏电子信息产业背景），呼吁中小股东支持方正集团提名的现有管理层；通

过媒体宣传、路演等方式争取中小股东认同，最终在 ２００２ 年 １ 月的股东大会上以微

弱优势保住了控制权。

２００４年 ８月湖南电广传媒股份有限公司董事会提出“以股抵债”方案，为使方案

在临时股东大会上获得通过，湖南电广传媒股份有限公司的四位独立董事向该公司

全体流通股股东征集表决权代理。而该公司流通股股东周某和张某则提出了“以股

返本”方案。为使“以股返本”方案获得通过并否决“以股抵债”方案，周某和张某也

向全体流通股股东征集表决权代理。此次表决权代理征集大战最终以周某和张某只

征集到 ３６ 万股的表决权、四位独立董事获得胜利而宣告结束。２００４ 年 ８ 月，宝山钢

铁股份有限公司董事会于股市低迷之际抛出增发 ２８０ 亿元 Ａ 股的计划，并拟将该增

资方案提交给当年 ９月 ２７日在北京召开的宝山钢铁股份有限公司临时股东大会审

议。此举直接将股市从 １ ４００点拖跌至 １ ３００点附近，激起了众多流通股股东的愤慨。
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在此种情况下，今日商报的《大众证券》周刊和新浪财经网为抵制宝钢增发新股共同

向众多流通股股东发出了征集表决权代理的倡议。二者公布了征集电话、传真号码

以及股东授权委托书等，承诺他们将“负重前行，不辱使命”，由此发起了声势浩大的

表决权代理征集活动。该征集活动是我国第一个由股东和管理层之外的第三方发起

的征集表决权代理案例，引起了激烈争论。

早期的投票权征集行为具有鲜明的“市场实践”特征：依赖非正式渠道，征集行

为主要通过电话、传真、公开信等非标准化方式进行，信息披露透明度有限。在大多

数情况下，投票委托书的征集者大部分是公司现主要股东或管理层。一般而言，在董

事会换届选举或更换董事会成员时，董事候选人由他们提名，他们会请求股东把代理

投票权授予他们，以决定下届董事人选。从经验来看，股东往往倾向于支持征集投票

的发起人。竞争者想要改变这种倾向，不仅需要花费大量时间，而且在现实中，时间

通常非常有限。同时，管理层或大股东还会利用自身的有利地位操控公司运作机制。

显然，如果不对委托投票书的征集机制进行规制，就相当于为现任管理层永久性保留

控制地位提供便利。颁布相关规则的目的，在于防止现任大股东或管理层滥用投票

委托书征集权，避免他们为巩固自身地位而做出自利行为，确保委托书征集机制能够

让股东更好地了解公司情况。这样一来，股东就能在充分掌握公司和候选人真实信

息的基础上，按照自己的意愿选举董事，保障自身和公司的长远利益。而胜利股份股

权之争给市场带来了更深刻启示：对委托书征集行为进行法律规制十分必要，且迫

在眉睫。市场普遍认识到，在争夺股东授权委托书的过程中，各方手段层出不穷。现

任管理层可能会夸大经营成果，让股东误以为其业绩出色，认为这些董事有继续当选

的必要；而觊觎董事席位的一方则可能对经营成果进行贬低，声称若不更换董事，公

司将面临倒闭风险。股东在收到双方截然不同的资料后，往往会感到迷茫，难以做出

正确决策。此外，除了在征集资料上做手脚，还存在用金钱收买或用其他利益交换投

票委托书的情况。其中，以金钱买卖委托书的行为深受投机性股东欢迎，在他们看

来，只要价钱合适（当然是越高越好），能拿到现钱就行，至于公司管理层是否变更、公

司是否会倒闭，他们并不关心。这些行为严重损害了股东和公司的利益，必须也应加

以规范。应该说征集股东投票权作为当时市场环境下控制权争夺的核心手段之一，

尽管操作尚不规范，但其实践为后续中国公司治理与股东权利保护制度的完善提供

了重要经验。
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三、监管规则的制订和演变

（一）规则初步构建期

在胜利股份股权之争后，证监会对委托书征集行为的规范给予了高度重视，陆续

出台了一系列相关规则，以加强对资本市场的监管，保障股东和公司的合法权益。

２００２年 １月 ７日，证监会发布了《上市公司治理准则》。该准则对上市公司治理

的诸多方面进行了规范，其中涉及委托书征集行为的部分，主要内容包括：规定上市

公司董事会、独立董事和符合一定条件的股东可向上市公司股东征集其在股东大会

上的投票权；征集人应当向被征集人充分披露信息，保证信息真实、准确和完整，不得

进行虚假陈述或误导性宣传；征集投票权应当采取无偿的方式进行，严禁以有偿或变

相有偿的方式征集投票权等。这一准则从基本原则上对委托书征集行为进行了约

束，明确了征集主体、信息披露要求和禁止有偿征集等关键事项，为规范委托书征集

行为提供了重要依据。

证监会在 ２００４年 １２月 ７日发布了《关于加强社会公众股股东权益保护的若干

规定》，就涉及征集股东投票权进行了规定，具体内容如下：

明确征集主体。董事会、独立董事和符合一定条件的股东可以向上市公司股东

征集其在股东大会上的投票权。

明确征集方式。征集人公开征集上市公司股东投票权，应按有关实施办法办理。

２００６年，证监会发布《上市公司股东大会规则》（证监发〔２００６〕２１ 号，以下简称

《规则》），这是我国首部系统规范上市公司股东大会的规范性文件，进一步细化了委

托书征集的相关规定。《规则》对股东投票权征集行为作出了系统性、原则性的规定，

填补了此前规则在该领域的空白，为后续股东投票权征集实践提供了重要依据。《规

则》指出，上市公司董事会、独立董事和符合相关规定的股东可以公开征集股东投票

权；征集股东投票权应当向被征集人充分披露具体投票意向等信息；禁止以有偿或者

变相有偿的方式征集股东投票权；公司不得对征集投票权提出最低持股比例限制等。

在征集信息披露的具体内容、禁止行为的明确界定以及对征集门槛限制的规范等方

面更加完善，增强了规则的可操作性，进一步规范了上市公司股东大会的投票权征集

活动。具体内容有：

明确征集投票权的法律地位。《规则》首次认可了“股东投票权征集”的合法性，
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将“委托代理人行使表决权”与“主动征集投票权”纳入规范框架。根据《规则》精神，

股东（或其代理人）可通过合法方式征集其他股东的投票权，以集中行使表决权，这是

股东参与公司治理的重要手段。

对征集主体的要求。《规则》未明确限定征集主体的具体类型（如股东、管理层、

第三方机构等），但隐含要求征集人需符合股东身份或法定代理资格。实践中，征集

人通常为：股东本人（包括单独或合计持股一定比例的股东）；公司董事会、监事会

（基于职责征集投票权）；其他经股东大会授权的主体（如受托代理人）。

程序与信息披露要求。《规则》强调征集投票权需遵循公开、透明原则，核心要求

包括：一是提前通知要求。征集人需在股东大会召开前，以书面形式向被征集股东

发出征集通知，说明征集目的、投票权范围（如议案表决方向）、征集期限等关键信息。

二是授权委托书规范。被征集股东需签署明确的授权委托书，载明代理人权限（如仅

限对特定议案表决）、期限等，委托书需提交公司备案。三是禁止不当行为要求。明

确禁止征集人通过欺诈、误导、胁迫等方式获取投票权，或利用征集行为损害其他股

东合法权益（如操纵表决结果）。

与其他股东权利的衔接。《规则》将投票权征集与“股东提案权”“股东大会召集

权”等权利结合，强调征集投票权需基于正当目的（如维护全体股东利益或推动公司

治理优化），而非滥用权利干扰公司正常经营。例如，若股东通过征集投票权恶意阻

挠股东大会召开或否决必要议案，可能被认定为滥用权利。

监管与责任。《规则》虽未详细规定违规征集的具体罚则，但明确要求上市公司

董事会需对征集行为进行合规性审查，并将征集过程及结果在股东大会决议中披露。

若征集行为违反法律法规或公司章程，证监会可依法对相关主体采取监管措施（如责

令改正、公开谴责等）。

这些规则的出台，针对胜利股份股权之争中暴露的问题，从信息披露、征集方式、

征集主体等多个维度进行了规范。通过加强对委托书征集行为的监管，有效防止了

征集人滥用权力，保障了股东能够在充分了解信息的基础上行使投票权，对维护资本

市场的公平、公正和稳定发展起到了重要作用。通过确立合法性、规范程序与信息披

露，为股东投票权征集提供了基础框架，是我国公司治理法治化进程中的重要一步。

上述投票权征集的规定，标志着我国上市公司治理从“被动接受表决”向“主动行使

权利”的转变，为股东积极主义（Ｓｈａｒｅｈｏｌｄｅｒ Ａｃｔｉｖｉｓｍ）提供了制度空间。但由于当时

市场环境与立法技术限制，规则仍较为原则（如未明确征集比例门槛、未细化违规认
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定标准）。

（二）规则完善期

２０１９年 １２月 ２８日修订通过的《中华人民共和国证券法》（以下简称新证券法）

第 ９０条首次在法律层面上明确公开征集股东权利，内容包括征集范围、权利主体、征

集原则和法律责任。

征集范围：上市公司股东的提案权、表决权等股东权利。

权利主体：上市公司董事会、独立董事、持有百分之一以上有表决权股份的股东

或者依照法律、行政法规或者国务院证券监督管理机构的规定设立的投资者保护机

构。这些主体可以作为征集人，自行或者委托证券公司、证券服务机构进行股东权利

的征集。

征集原则：征集人应当披露征集文件，上市公司应当予以配合，且禁止以有偿或

者变相有偿的方式公开征集股东权利，以确保征集过程的公正、透明和合法合规。

法律责任：公开征集股东权利违反法律、行政法规或者国务院证券监督管理机

构有关规定，导致上市公司或者其股东遭受损失的，应当依法承担赔偿责任。此外，

根据新证券法第 １９９条规定，违规征集股东权利的，监管部门可以责令改正，给予警

告，可以处 ５０万元以下的罚款。

２０２１年 １２月证监会颁布《公开征集上市公司股东权利管理暂行规定》（以下简

称《暂行规定》）在新证券法框架下对公开征集股东权利的程序和信息披露等方面进

行了细化，进一步规范了公开征集股东权利行为，既保障了股东参与公司治理的权

利，也防范了征集过程中的违规风险，推动上市公司治理的规范化。主要内容如下：

１． 征集程序

（１）征集人资格与备案。

征集人需符合证券法规定（如董事会、独立董事、持股 １％以上股东、投资者保护

机构等），且需提前向证监会备案，说明征集目的、方式、范围等信息。

委托证券公司、证券服务机构征集的，需明确委托关系及责任划分。

（２）征集文件的制作与送达。

征集文件需包含征集事项、理由、对上市公司的影响分析等，且内容需真实、准

确、完整，不得有虚假记载或误导性陈述。

征集文件需通过上市公司公告、交易所网站等渠道向全体股东公开，并确保股东

可便捷获取。
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（３）股东权利的提交与统计。

股东可通过规定渠道（如网络投票、书面委托等）提交权利委托，征集人需及时统

计并公示委托情况，确保程序透明。

２． 信息披露的要求

（１）事前披露。

征集人需在征集活动启动前披露备案信息、征集文件全文，明确征集目的、事项

及自身与上市公司的关联关系（如有）。

（２）事中动态披露。

征集过程中，如出现重大事项（如征集比例变化、被征集股东质疑等），需及时公

告说明，避免信息不对称。

（３）事后结果披露。

征集活动结束后，需披露最终委托数量、表决结果等，确保股东知情权。

３． 禁止性规定与监管措施

（１）禁止有偿征集：明确禁止以金钱、利益承诺等变相有偿方式征集，防止股东

权利被滥用。

（２）违规追责：若征集人未按规定披露信息、违规操作，证监会可依法采取责令改

正、出具警示函等监管措施，情节严重的按证券法追究法律责任（如罚款、市场禁入等）。

沪深交易所在《暂行规定》的基础上修订相关信息披露指引并进一步细化征集程

序的实践要求，初步构建了我国公开征集股东权利制度的体系。

实践中，作为投资者保护机构的中证中小投资者服务中心（以下简称中证投服中

心）出台了《持股行权工作规则》《公开征集股东权利业务规则》明确自身开展持股行

权及征集股东权利的实施要求，并于 ２０２１年 ７月针对中国宝安股东大会的公司章程

修改提案开展了首次征集表决权，收获了良好成效，推动了中国宝安修改公司章程中

不当的反收购条款。自 ２０２１ 年 １２ 月 ３１ 日《暂行规定》生效以来至 ２０２４ 年 １０ 月

３１日，近三年间全市场共有 ９家上市公司进行了 ２３ 次主动征集股东权利，其中ＳＴ

文化在同一年度出现 ５次征集，东方海洋进行了 ４ 次征集，ＳＴ先河进行了 ３ 次征集，

ＳＴ美吉、交大昂立和科林电气开展了 ２次征集，同济科技、ＳＴ曙光、经纬纺机、第一

医药、汇隆新材各开展了 １次征集。

（责任编辑：刘霄鹏　 王昕宸）
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【市场实务】


