
上海证券交易所上市公司现金分红指引 

（征求意见稿） 

  

第一条  为引导和推动上市公司建立持续、稳定、科学和透

明的分红机制，促进资本市场理性投资、长期投资和价值投资，

实现长期资金入市与现金分红之间的良性互动，保护投资者合法

权益，制定本指引。 

第二条 上市公司应根据《公司法》、《证券法》、《关于

修改上市公司现金分红若干规定的决定》（中国证监会令［2008］

57 号）、《关于进一步落实上市公司现金分红有关事项的通知》

(证监发[2012]37 号)以及《上海证券交易所股票上市规则》等有

关规定，合理制定现金分红政策和相应决策程序，完善现金分红

的信息披露及监督机制，引导投资者形成稳定回报预期和长期投

资理念。 

第三条 上市公司应当明确现金分红相对于股票股利在利润

分配方式中的优先顺序。 

上市公司采用股票股利进行利润分配的，应以给予股东合理

现金分红回报和维持适当股本规模为前提，并综合考虑公司成长

性、每股净资产的摊薄等因素。 

第四条 上市公司应当结合所处行业特点、发展阶段和自身

经营模式、盈利水平、资金需求等因素，选择有利于投资者分享

公司成长和发展成果、取得合理投资回报的现金分红政策。 
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第五条 上海证券交易所（以下简称“本所”）鼓励上市公司

每年度实施现金分红（上市公司存在累计未分配利润为负等特殊

情形的除外）。 

上市公司一般可以选择以下 4 种股利政策之一，作为现金分

红政策： 

（一）固定金额政策。确定在未来一段期间内每年发放的现

金红利为固定金额。如当年实现的归属于上市公司股东的净利润

不足以发放，可以从滚存的未分配利润中支付。 

（二）固定比率政策。每年按当年实现的归属于上市公司股

东净利润的固定比例发放现金红利。如存在以前年度未弥补亏损

的，以弥补后的金额为基数计提。 

（三）超额股利政策。在按固定金额政策或者固定比率政策

支付股利的基础上，如同时满足利润增长和可支配现金增加等条

件时，向股东附加发放额外现金红利。 

（四）剩余股利政策。上市公司根据未来投资项目和资金来

源测算出所需的内部筹资额，从未分配利润中予以扣除后，将剩

余的未分配利润作为现金红利分配给股东。 

第六条  上市公司应在年度报告中详细披露现金分红政策

的制定及执行情况。 

上市公司在特殊情况下无法按照既定的现金分红政策确定

当年利润分配方案的，应在年度报告中披露具体原因以及独立董

事的明确意见。当年利润分配方案提交年度股东大会审议时，应

经出席股东大会的股东所持表决权的 2/3 以上通过。 
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第七条 采用剩余股利政策的上市公司，在披露具体利润分

配方案时，应披露未来投资项目的基本情况，包括资金来源、预

计收益率，以及是否建立除因不可抗力外达不到预计收益率的内

部问责机制等事项。 

公司在后续年度报告中还应当对涉及投资项目的实际收益

和预计收益情况进行比对披露。已建立相关内部问责机制的公

司，如实际收益率低于预计收益率，还应说明内部问责机制的执

行情况。 

第八条 上市公司年度报告期内盈利且累计未分配利润为

正，未进行现金分红或拟分配的现金红利与当年归属于上市公司

股东净利润之比低于 30%的，公司应在审议通过年度报告的董事

会公告中详细披露以下事项： 

（一）结合所处行业特点、发展阶段和自身经营模式、盈利

水平、资金需求等因素，对于未进行现金分红或现金分红水平较

低原因的说明； 

（二）留存未分配利润的确切用途及其相关预计收益情况； 

（三）董事会会议的审议和表决情况； 

（四）独立董事对未进行现金分红或现金分红水平较低的合

理性发表的独立意见。 

第九条 上市公司存在本指引第六条第二款和第八条所述情

形的，公司董事长、独立董事和总经理、财务负责人等高级管理

人员应在年度报告披露之后、年度股东大会股权登记日之前，通

过现场、网络或其他有效方式召开说明会，就相关事项与媒体、
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股东特别是中小股东进行沟通和交流，及时答复媒体和中小股东

关心的问题。 

第十条 上市公司在将本指引第六条第二款和第八条所述利

润分配议案提交股东大会审议时，应当为投资者提供网络投票便

利条件，同时按照参与表决股东的持股比例分段披露表决结果。

分段区间为持股 1%以下、1%-5%、5%以上 3 个区间；对持股比

例在 1%以下的股东，还应按照单一股东持股市值 50 万元以上和

以下两类情形，进一步披露相关股东表决结果。 

第十一条  上市公司监事会对董事会执行现金分红政策和

股东回报规划以及是否履行相应决策程序和信息披露等情况进

行监督。 

监事会发现董事会存在以下情形之一的，应发表明确意见，

并督促其及时改正： 

（一）未严格执行现金分红政策和股东回报规划； 

（二）未严格履行现金分红相应决策程序； 

（三）未能真实、准确、完整披露现金分红政策及其执行情

况。 

第十二条  本所在确定上市公司治理指数、红利指数及其他

核心指数样本股时，将上市公司持续现金分红水平或社会公众股

东对其现金分红政策的满意度作为重要考量指标。 

对于现金分红水平持续稳定的上市公司群体，本所将编制专

项指数予以集中反映，其样本股基本要求是：上市公司当年分配

的现金红利与年度归属于上市公司股东净利润之比不低于 30%，
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且现金红利与当年净资产之比不低于同期中国人民银行公布的 3

个月定期存款基准利率，同时通过确定的现金分红政策使投资者

能够合理预期上述两项指标可持续。 

第十三条  上市公司当年分配的现金红利与年度归属于上

市公司股东净利润之比不低于 50%，且现金红利与当年净资产之

比不低于同期中国人民银行公布的一年期定期存款基准利率，同

时通过确定的现金分红政策使投资者能够合理预期上述两项指

标可持续的，本所将采取以下激励措施： 

（一）在公司涉及再融资、并购重组等市场准入情形时，本

所将在所承担的相关职责范围内给予“绿色通道”待遇，并向有权

机关出具支持性文件； 

（二）在公司治理评奖、上市公司董事会秘书年度考核等事

项中酌情给予加分。 

第十四条  本所将发布沪市上市公司现金分红的年度研究

和评价报告。 

本所鼓励和支持新闻媒体和证券公司、基金管理公司、资信

评估机构、会计师事务所、律师事务所等专业机构，依法对上市

公司各年度的分红能力和分红水平进行监督并作出独立、客观和

公正的专业评价。 

第十五条  本所鼓励上市公司，特别是每股市价低于每股净

资产的公司、完成重大资产重组后仍存在未弥补亏损而无法进行

现金分红的公司，通过现金回购股票的方式回报投资者。上市公

司当年实施股票回购所支付的现金视同现金红利，在计算本指引

- 5 - 



- 6 - 

第八条、第十二条及第十三条相关比例时与利润分配中的现金红

利合并计算。 

第十六条  首次发行股票并上市的公司和新发行证券的上

市公司所确定的现金分红方案，应与招股说明书、募集说明书或

发行预案中载明的股东回报规划、现金分红政策和现金分红承诺

保持一致，维持现金分红的连续性和稳定性。 

对于前述公司大比例现金分红涉嫌大股东套现等异常情形，

本所将要求负责持续督导的保荐机构和主审会计师事务所予以

特别关注并发表专业意见，同时提请中国证监会相关派出机构进

一步核查。 

第十七条  本指引由本所负责解释。 

第十八条  本指引自 2013 年 1 月 1 日起施行。 

  
 


