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《上市公司股份回购规则》

起草说明

为深入贯彻国务院金融委“建制度、不干预、零容忍”

的工作要求，结合监管实践需要，中国证监会组织开展上市

公司监管法规体系整合工作，推进完善基础性制度，形成体

例科学、层次分明、规范合理且协调一致的上市公司监管法

规体系，提升市场规则的友好度，方便市场主体查找使用。

据此，我们对《上市公司回购社会公众股份管理办法（试行）》

（证监发〔2005〕51 号）、《关于上市公司以集中竞价交易方

式回购股份的补充规定》（证监会公告〔2008〕39 号）、《关

于认真学习贯彻〈全国人民代表大会常务委员会关于修改

《中华人民共和国公司法》的决定〉的通知》（证监会公告

〔2018〕37 号）进行了修订、整合，同时吸收了《关于鼓励

上市公司兼并重组、现金分红及回购股份的通知》（证监发

〔2015〕61 号)、《关于支持上市公司回购股份的意见》（证

监会公告〔2018〕35 号）有关回购方面的政策内容，形成了

《上市公司股份回购规则》（以下简称《回购规则》）。现将

有关情况说明如下。

一、起草背景

股份回购是公司收购本公司发行在外股份的行为，是国

际通行的公司回报投资者、优化治理结构、稳定股价的重要
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手段，是资本市场一项基础性制度安排。2018 年 10 月，《公

司法》对股份回购进行了专项修改，适当完善了允许股份回

购的情形，适当简化了股份回购的决策程序，补充了上市公

司股份回购的规范要求。

修法后，证监会在《上市公司回购社会公众股份管理办

法（试行）》的基础上先后发布了《关于支持上市公司回购

股份的意见》《关于认真学习贯彻〈全国人民代表大会常务

委员会关于修改《中华人民共和国公司法》的决定〉的通知》，

做出相应衔接安排。上市公司回购积极性明显上升，近三年

一批优质、龙头、标杆公司依法依规开展回购，形成了良好

市场效应。

但是，目前关于回购的规定比较分散，涉及多份规范性

文件，且部分规则出台时间较早，规则与规则之间存在不协

调、不匹配、不一致的问题，给市场理解和使用带来不便，

一定程度上影响了规则的执行。因此，我们对相关规则进行

了归并整合和修改完善，增进各方对规则的认识、理解，以

更好地指导实践，有效回应市场需求。

二、主要内容

鉴于证监发〔2005〕51 号文关于回购的规定框架体系比

较完整，因此，本次整合以此为基础，充分吸纳其他规则内

容进行修改完善。整合后的《回购规则》共七章四十二条，

涉及回购条件、方式、实施期限，回购程序和信息披露等重
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要方面，并对“以集中竞价交易方式回购股份”和“以要约

方式回购股份”提出具体要求。

一是明确适用范围。依据《公司法》第一百四十二条，

在减少公司注册资本外，增加“将股份用于员工持股计划或

者股权激励”“将股份用于转换上市公司发行的可转换为

股票的公司债券”“上市公司为维护公司价值及股东权益

所必需”等三种回购适用情形，同时考虑到“与持有本公司

股份的其他公司合并”以及“股东因对股东大会作出的公

司合并、分立决议持异议,要求公司收购其股份”两种回购

情形主要适用其他规则，未纳入《回购规则》适用范围。

二是调整监管要求。根据实际，删除了证监发〔2005〕

51 号文中关于股份回购备案的要求。根据《公司法》修改的

情况，调整、简化了回购决策程序，对回购程序区分董事会

决定和股东大会决定做了差异化设定。此外，还吸收了其他

政策文件中关于现金回购视为分红、支持回购股份后申请再

融资、为维护公司价值及股东权益进行回购时豁免部分限制

条件等内容。

三是强化监管执法。为防止回购过程中可能引发的内幕

交易、市场操纵、利益输送以及滥用回购等问题，《回购规

则》参照目前的规定和实践做法，对回购股份的信息披露、

回购总量、回购方式、回购程序、回购时间等做出具体规定；
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对回购股份管理和转让做出针对性制度安排；明确了回购期

间相关主体发生内幕交易、操纵市场、虚假陈述的法律责任。


