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2009 年 6 月 24 日, 国务院国资委核发了《关于规范国有股东与上市

公司进行资产重组有关事项的通知》(以下简称“新规”), 针对国有股

东或潜在国有股东(以下简称“国有股东”)向上市公司注入、购买或置

换资产并涉及国有股东所持上市公司股份发生变化的行为予以了规

范。 

 
全流通条件下, 国有股东的持股价值可以通过资本市场直接予以体

现, 使得国有股东与原流通股股东的利益趋于一致, 国有股东持股

市值的增减已成为考核国有股东经营业绩的指标之一, 随着近年来

国有企业资产状况和赢利状况好转, 国有股东也期望向上市公司注

入优质资产、不断提升上市公司盈利能力并以此直接推动上市公司

的业绩和市值提升。同时, 国有资本还面临着做大做强的重任, 从产

业发展角度, 国有股东也希望能够充分利用资本市场平台, 整合相

关资产, 使企业得到进一步的发展并更具有竞争优势。在这种情况

下, 近年来国有股东参与上市公司资产重组的情况日渐普遍。 

 
在国有股东参与上市公司资产重组的过程中也出现了因为国资监管

审核结果存在不确定性从而导致部分上市公司在公布资产重组方案

后由于未能通过国资审核而重组失败并导致市场大幅波动(其中甚

至可能存在内幕交易)的情况, 为此亟需对国有股东参与上市公司重

组设定明确的程序。 

 
基于此, 在先后公布《关于推进国有资本调整和国有企业重组的指

导意见》、《关于规范上市公司国有股东行为的若干意见》等文件之

后, 特别发布的新规专门对审核的程序性问题加以规范, 为国有股

东与上市公司资产重组提供必要的政策指导。 
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在新规之前, 根据《上市公司收购管理办法》、《上市公司重大资产重组管理办法》、《企业国有资产转让管

理暂行办法》及其他相关规定, 国有股东与上市公司进行资产重组的程序为: 国有股东在完成内部决策程

序后, 由上市公司董事会对重组方案作出决议, 然后国有股东将重组方案以及其他相关资料逐级报告国

有资产监管部门审核, 审核通过后提交上市公司股东大会批准, 股东大会批准后提交中国证监会核准。 

 
与上述程序相比, 新规则在上市公司董事会审议重组方案前新设置了国有资产监管部门的预审核程序。根

据新规, 国有股东就资产重组事项进行内部决策后, 应当按照相关规定书面通知上市公司, 由上市公司依

法披露, 并申请股票停牌, 同时, 国有股东将可行性研究报告报省级或省级以上国有资产监管部门预审

核。国有资产监管部门应当在 10 个工作日内出具意见, 并及时通知国有股东, 由国有股东书面通知上市

公司依法披露。在中国证监会及证券交易所规定的股票停牌期内, 国有股东与上市公司资产重组的方案未

能获得国有资产监管部门同意的, 上市公司股票须立即复牌, 国有股东 3 个月内不得重新启动该事项, 由

于目前证券交易所规定的股票停牌期间通常不超过 30 日, 因此国有股东和国有资产监管部门需要在有限

的时间内完成预审核的过程。 

 
国有资产监管部门预审核通过的, 上市公司董事会方可审议资产重组方案, 审议通过后国有股东应当在

上市公司股东大会召开日前不少于 20 个工作日, 按规定程序将相关方案报省级或省级以上国有资产监管

部门审核, 国有资产监管部门在上市公司股东大会召开前 5个工作日出具批复文件, 按照中国证监会发布

的《上市公司股东大会规则》的规定, 若在上市公司预定的股东大会召开前 5 个工作日未能取得国有资产

监管部门的批复文件, 上市公司将需要发出延期通知, 以推迟股东大会的会议日期。新规中还明确, 若国

有股东重组事项需由国有股东的股东会作出决议的, 国有股东应在国有资产监管部门出具意见后, 提交

该国有股东的股东会审议。 

 
预审程序的设置, 使国有资产监管部门加强了对国有股东与上市公司资产重组的监管, 以免在未得到国

有资产监管部门认可的情况下即公告拟定的资产重组方案。由于国有股东与上市公司进行资产重组, 多是

向上市公司注入优质资产, 有的还需要置出上市公司的低效甚至亏损资产, 对国有权益影响较大, 因此国

有资产监管部门应在上市公司董事会召开前对该资产重组进行实质性审核, 这也将有利于加强对国有资

产的监管。同时, 预审程序的设置, 将一定程度上减少由于重组方案在审核过程中的不确定性而可能导致

的市场波动、对投资者权益的影响和相关法律风险, 有利于进一步保护公众投资者的利益并保持证券市场

的健康稳定。 

 
为确保预审程序的顺利执行, 防止国有股东与上市公司资产重组的信息在依法披露前泄露, 新规还要求, 

国有股东应当积极配合上市公司依法履行信息披露义务, 必要时, 应督促上市公司向证券交易所申请股

票停牌, 如上市公司证券及其衍生品种价格明显异动, 对资产重组产生重大影响的, 国有股东应当调整资

产重组方案。
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