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证监会拟优化上市公司回购条件
上交所和深交所同步征求意见

近日，证监会在官网发布通知，其拟
对上市公司回购股份、董监高持股变动等
相关规则进行修订，现面向社会公开征求
意见。

记者注意到，上交所、深交所也同步
发了相关的修订内容公开征求意见。

证监会拟优化和完善
回购条件等条款

近日，证监会在官网发通知
称，其对《上市公司股份回购规
则》《上市公司董事、监事和高级
管理人员所持本公司股份及其
变动管理规则》（以下简称《回购
规则》《董监高持股变动规则》）
部分条款进行修订，现向社会公
开征求意见。

股份回购是国际通行的维
护公司投资价值、完善公司治理
结构、丰富投资者回报机制的重
要手段，是资本市场的一项基础
性制度安排。

上述通知称，近年来，上市
公司能够从实际出发审慎制定
回购方案，依法依规实施回购，
股份回购活跃度持续提升，家
数、规模呈现增长态势，市场反
应良好。随着市场环境变化、市
场主体需求多元化，部分股份回
购的条件设置较为严格，实施的
便利度不够，股份回购尚未成为
维护上市公司价值的长效机制。

为便于上市公司董监高依
法合规增持股份，向市场传递对
公司长期投资价值的信心，此次
修订对《董监高持股变动规则》
有关禁止交易窗口期的规定进
行了优化调整。

证监会表示，欢迎社会各界
提出宝贵意见，其将根据公开征
求意见情况，进一步修订完善有
关规则，履行法定程序后尽快发
布实施。

放宽股份回购等条件
窗口期拉长

记者翻阅证监会发布的修
订说明发现，《回购规则》主要有
四方面内容进行了修订：

一是优化上市公司回购条
件。修订《回购规则》第二条，将
上市公司为维护公司价值及股
东权益所必需的回购触发条件
之一，由“连续20个交易日内公
司股票收盘价格跌幅累计达到

30%”调整为“连续20
个交易日内公司股票
收盘价格跌幅累计达
到25%”。

二是放宽新上市
公司回购实施条件。修
订《回购规则》第七条，
将新上市公司的回
购实施条件，由

“上市满1年”调
整为“上市满6个
月”。

三是进一步明确回购与再
融资交叉时的限制区间。为明
确监管政策，修订《回购规则》第
十二条，明确仅在再融资取得核
准或者注册并启动发行至新增
股份完成登记前，不得实施股份
回购。

四是优化禁止回购窗口期
的规定。为降低窗口期过长的
影响，修订《回购规则》第三十
条，将季度报告、业绩预告或业
绩快报的窗口期由“公告前10个
交易日内”调整为“公告前5个交
易日内”。

另外，证监会对《董监高持
股变动规则》内的相关窗口期也
拟进行修订，将上市公司年度报
告、半年度报告的窗口期调整为

“公告前15日内”，将季度报告、
业绩预告、业绩快报的窗口期调
整为“公告前5日内”。

上交所和深交所
同步公开征求意见

记者注意到，近日，上交所
和深交所也发布了就修订回购
股份、股份变动管理规则公开征
求意见的通知。

其中，上交所对股份变动管
理规则的修订与证监会保持一
致，窗口期有所变化；而对于回

购股份，上交所拟修订四方面内
容，分别是：

一、优化上市公司回购条
件。修订《回购股份指引》第二
条，将“为维护公司价值及股东
权益所必需”的回购触发条件之
一，“连续20个交易日内公司股
票收盘价格跌幅累计达到30%”
调整为“连续20个交易日内公司
股票收盘价格跌幅累计达到
25%”。

二、放宽新上市公司回购限
制。修订《回购股份指引》第十
一条，将新上市公司回购股份实
施条件，由“上市满1年”调整为

“上市满6个月”。新上市公司拟
实施为维护公司价值及股东权
益所必需的回购且回购股份用
于减资的，仍然不受前述上市期
限的约束。

三、完善回购股份窗口期。
修订《回购股份指引》第十八条，
将季度报告、业绩预告和业绩快
报的窗口期由“公告前10个交易
日内”调整为“公告前5个交易日
内”，降低窗口期对实施回购的
影响。同时，修订第四十五条，
相应调整回购股份竞价减持的
窗口期，以保持两者一致。

四、合理界定股份发行行
为。修订《回购股份指引》第二
十一条，将现行规则规定的在回

购期间不得实
施的股份发行行
为，进一步明确为
上市公司自取得中
国证监会核准或者注册
并启动发行之日起至新增股份
完成登记之日止的股份发行
行为。

另外，深交所表示，此次围
绕三个“放宽”修订回购增持规
则，分别是：

一、放宽维护公司价值及股
东权益回购情形的条件。将条
件之一“连续20个交易日内公司
股 票 收 盘 价 跌 幅 累 计 达 到
30%”，修改为“连续20个交易日
内公司股票收盘价跌幅累计达
到25%”。

二、放宽上市公司实施回购
的已上市期限。将上市满1年才
能实施回购的条件调整为“已上
市满6个月”。

三、放宽窗口期限制。将回
购窗口期从季度报告、业绩预
告、业绩快报公告前的10个交易
日内缩短至5个交易日内；将董
监高买卖上市公司股份的窗口
期从年度报告、半年度报告公告
前的30日内缩短至15日内，以及
从季度报告、业绩预告、业绩快
报公告前的10日内缩短至5
日内。

证监会便利外资投资A股

研究明确外资适用
特定短线交易制度

记者从监管部门获悉，为
进一步提高外资投资A股的便
利性，证监会正在研究制定外
资适用特定短线交易制度的
两项政策，即允许符合条件的
境外公募基金参照境内公募
基金按产品计算持有证券数
量，豁免香港中央结算有限公
司适用特定短线交易制度。
相关思路和措施已基本明确，
正在履行相关程序，条件成熟
时将依法公布实施。

据介绍，短线交易是指上
市公司大股东、董监高等特定
主体在较短时间内，将本公司
股票或者其他具有股权性质
的证券买入后又卖出，或者卖
出后又买入的行为。《证券法》
规定，上述特定主体在6个月
内的买卖行为属于短线交易。
同时，《证券法》授权证监会可
以规定豁免情形。从监管实
践看，为支持和鼓励中长期机
构投资者发展，证监会已允许
境内公募基金按产品计算持
有证券数量，即对一家基金公
司管理的多只公募基金合并
持有同一公司的股份达到或
超过5%的，并在6个月内买卖
的，不认定为短线交易。对全
国社保基金也作了类似安排。

近年来，随着我国资本市
场双向开放的不断扩大，外资
已成为A股市场的重要参与力
量之一。截至2022年9月底，
外资持有A股流通市值2.77万
亿元，占A股总流通市值的
4.35%。今年1至9月，沪深股
通累计净流入A股市场520多
亿元。在沪深港通机制下，外
资一般通过香港中央结算有
限公司进入A股市场，香港中
央结算有限公司作为名义持
有人并不实际参与交易。同
时，境外公募基金管理人在内
部控制、治理结构、投资管理
模式等方面与境内公募基金
管理人并无本质差别。经深
入研究，并广泛听取市场各方
意见建议，证监会依据《证券
法》授权，拟明确外资适用特
定短线交易规则。这是进一
步深化资本市场制度型对外
开放的重要举措，有利于提高
外资参与A股市场的便利性，
稳定外资预期，更好保障沪深
港通机制的运行效率，促进资
本市场高质量发展。

据红星新闻、证券时报

■ 相关新闻

■ 延伸阅读

A股近日迎来回购增持浪潮
9月以来，市场波动有所

上升。
今年前3个季度，沪市已有

234家上市公司实施了股份回购，
实际回购金额达到587亿元。其
中，有14家上市公司实际回购金
额超过10亿元，充分彰显了上市
公司对资本市场长期稳定发展的
信心和良好预期。

深市方面，今年以来，深市已
有275家上市公司实施了股份回
购，相比去年同期增加24家，回购

金额达450亿元。仅最近一周，深
市就有69家上市公司实施股份回
购，金额达22亿元；今年以来，216
家公司董监高增持公司股份，增
持金额已达32亿元。仅最近一
周，深市就有12家公司董监高增
持公司股份，金额达6300万元。

多家公司表示，股票回购是
基于对公司未来发展的信心和对
公司长期价值的认可。公司完成
三季报披露后将不再受窗口期限
制，预计后续可能还会有更多公

司参与到回购和增持股份中。
中际旭创相关负责人表示，

本次回购是基于对光模块行业发
展前景及公司经营业绩的信心，
并为了维护广大投资者尤其是中
小投资者的利益，增强投资者对
公司的信心而进行的回购。今年
以来，全球主要云计算互联网企
业加强对数据中心200G和400G
光模块的部署，部分重点客户已
准备上量800G。公司认为，受数
据流量和带宽持续增长的影响，

光模块行业仍将保持良好的发展
前景。在股价与公司基本面出现
背离的情况下，公司基于对行业
及自身经营业绩的信心，并为了
维护广大投资者尤其是中小投资
者的利益而进行了新一轮回购。

2022年，面对市场的复杂性
和不确定性，顺丰控股在2022年
推出两期合计高达40亿元的回购
计划，用以实施员工股权激励，回
购规模位列A股前列，并已经完
成了首期20亿元回购。
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