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资本市场的法律热点问题 
 

中国证监会发布《关于进一步落实上市公司现金

分红有关事项的通知》 

2012 年 5 月 9 日，中国证监会发布《关于进一步落实上市公司现金分红

有关事项的通知》（以下简称“《通知》”）。 

一、 《通知》发布的背景 

鼓励、引导上市公司进行现金分红，提升上市公司对股东的回报被市场

普遍看作是中国证监会新任主席郭树清上任之后的“第一把火”。早在

2011 年 11 月郭主席上任伊始，中国证监会有关负责人就表示，中国证

监会关注到市场各方对分红问题的高度关切，拟进一步采取措施提升上

市公司对股东的回报。该等措施包括要求上市公司牢固树立回报股东的

意识并且采取措施完善分红政策及其决策机制，进一步加强对上市公司

利润分配决策过程和执行情况的监管，以及从首次公开发行股票的公司

开始在招股说明书中细化回报规划、分红政策和分红计划，并作为重大

事项加以提示，提升分红事项的透明度等。《通知》的发布正是意在从

制度上确立前述措施。 

在郭主席上任之前，中国证监会已于 2008 年 10 月 9 日发布了《关于修

改上市公司现金分红若干规定的决定》，从通过章程明确现金分红政策、

鼓励进行中期现金分红、提高再融资现金分红比例要求、增加定期报告

披露内容等方面引导和规范上市公司现金分红。《通知》的发布则进一

步完善和强化了前述《决定》关于上市公司现金分红政策及其决策机制

和信息披露要求。 

二、 《通知》要点介绍 

第一，鼓励、引导上市公司完善分红政策及其决策机制，明确股东回报

规划，多渠道关注、了解、收集股东诉求。 

1、 上市公司应当进一步强化回报股东的意识，制订明确的回报规

划，不断完善董事会、股东大会对公司利润分配事项的决策程序和机制。 

2、 上市公司制定现金分红政策时，应当履行必要的决策程序，董事

会应当就股东回报事宜进行专项研究论证，详细说明规划安排的理由等

情况。上市公司应当通过多种渠道充分听取独立董事以及中小股东的意

见，做好利润分配事项的信息披露，并在公司章程中载明制定和审议现

金分红政策及具体方案的决策程序和机制，调整现金分红政策的条件、

决策程序，公司的现金分红政策，现金分红的具体条件，各期现金分红

最低金额或比例（如有）等。 

3、 上市公司在制订现金分红的具体方案时，董事会要认真研究和论

证公司现金分红的时机、条件和最低比例、调整的条件及其决策程序要

求等事宜，并做好投资者关系管理，充分听取中小股东的意见和诉求。 

4、 上市公司应当严格执行公司章程中确定的现金分红政策以及股

东大会审议批准的现金分红具体方案。确有必要对公司章程确定的现金

分红政策进行调整或者变更的，应当满足公司章程规定的条件，经过详

细论证后，履行相应的决策程序，并经出席股东大会的股东所持表决权

的 2/3 以上通过。 

5、 要求再融资公司制定对股东回报的合理规划，对经营利润用于自

身发展和回报股东要合理平衡，要重视提高现金分红水平，提升对股东

的回报。 

第二，强化现金分红的信息披露要求，细化披露内容。 

1、 上市公司应当在定期报告中详细披露公司现金分红政策的执行

情况，提高现金分红的透明度。 

2、 再融资公司应当披露利润分配政策尤其是现金分红政策的制定

及执行情况、最近 3 年现金分红金额及比例、未分配利润使用安排情况。

对于最近 3年现金分红水平较低的上市公司，发行人及保荐机构应结合

不同行业和不同类型公司的特点和具体因素说明公司现金分红水平较

低的合理性，并对公司是否充分考虑了股东要求和意愿、是否给予了投

资者合理回报以及公司的现金分红政策是否符合上市公司股东利益最

大化原则发表明确意见。 

3、 进行借壳上市、重大资产重组、合并分立或者因收购导致上市公

司控制权发生变更的，当事人应当在重大资产重组报告书、权益变动报

告书或者收购报告书中详细披露重组后上市公司的现金分红政策及相

应的规划安排、董事会的情况说明等信息。 

第三，加强首次公开发行股票公司（以下简称“发行人”）利润分配事

项披露要求。 
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1、 要求发行人合理制定和完善利润分配政策，在公司章程（草案）

中载明利润分配政策尤其是现金分红政策的决策程序和机制，调整既定

利润分配政策尤其是现金分红政策的条件、决策程序和机制，公司的利

润分配政策的具体内容。 

2、 要求发行人在招股说明书中充分披露公司章程（草案）中利润分

配相关内容、董事会关于股东回报事宜的专项论证以及相应的规划安排

理由、规划政策制定时的主要考虑因素及已经履行的决策程序、公司未

来 3 年具体利润分配计划、长期回报规划的具体内容；并就上述内容作

“重大事项提示”，提醒投资者关注公司发行上市后的利润分配政策、

现金分红的最低比例（如有）、未来 3 年具体利润分配计划（如有）和

长期回报规划。 

3、 要求保荐机构在从事首次公开发行股票保荐业务中，应当督促发

行人合理制定和完善利润分配政策，完善公司章程（草案），并在保荐

工作报告中反映发行人利润分配政策的完善情况，对发行人利润分配的

决策机制是否符合《通知》，对发行人利润分配政策和未来分红规划是

否注重给予投资者合理回报、是否有利于保护投资者合法权益等发表明

确意见。 

 

三、 关于《通知》的评述 

《通知》的发布进一步明确地体现了中国证监会鼓励、引导上市公司进

行现金分红，提升上市公司对股东回报的监管理念，有助于为投资者提

供稳定的投资回报，有利于资本市场的稳定和发展。同时，《通知》也

体现了中国证监会加强对上市公司（包括首次公开发行股票公司）现金

分红政策的决策过程、执行情况以及信息披露等事项进行监管的力度和

决心。 

据悉，中国证监会已要求各派出机构核实了解本辖区累计净利润为正、

现金流情况较好但未分红公司的详细情况，并将该类公司作为关注重

点，核实其对外披露的不分红原因及未用于分红的资金留存公司的用途

与实际情况是否相符。对于累计净利润为正、现金流情况较好但连续多

年未分红的上市公司，如发现存在分红政策不符合公司章程规定、分配

方案未履行必要的决策程序、披露信息与事实不符等不当行为的，将依

法采取必要监管措施，并向市场公开。对于上市不久即进行高比例现金

分红的部分公司，也将受到重点关注，防止现金分红成为大股东套现工

具影响上市公司持续发展。 
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