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一、制度初创阶段（２００２—２００３年）：为抑制上市
公司公开增发冲动催生分类表决机制
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为：非流通股 股同意，占出席会议有表决权股东所持非流通股股份的

，反对 股，弃权 股；流通股 股同意，占出席会议有表决权股东所持流通

股股份的 ，反对 股，弃权 股。

年 月 日，证监会发布《关于上市公司股权分置改革试点有关问题的通

知》，改革试点期间，三一重工、清华同方等首批试点公司在表决股权分置改革方案时

也完成引入该机制，成为该机制的“实践样本”。这些公司通过分类表决机制，与中小

股东协商确定“送股 派现或 承诺”的对价方案（如三一重工推出“ 股送 股 派

元”），最终中小股东投票通过率均超 。分类表决机制在此过程中既保障了中

小股东的议价权，又为股权分置改革的全面推进扫清了障碍，验证了其制度可行性。

在此期间除明确规定的上述四项重大事项外，部分上市公司在召开股东大会时

按照第五项兜底规定的精神审议对涉及社会公众股股东利益有重大影响的相关事项

也引入了中小股东分类表决机制。比如上海飞乐股份有限公司于 年 月 日

召开 年第一次临时股东大会审议《关于收购上海精密科学仪器有限公司

股权的议案》及《关于变更部分募集资金投资项目的议案》、安徽恒源煤电股份有限

公司于 年 月 日召开 年第一次临时股东大会审议《关于修改〈公司章

程〉部分条款的议案》以及选举部分董事、监事议案、太原煤气化股份有限公司于

年 月 日召开 年第一次临时股东大会上审议《关于租赁经营太原城市

煤气工程气源厂部分资产的关联交易议案》以及选举部分董事、独立董事议案、中国

高科集团股份有限公司于 年 月 日召开 年第一次临时股东大会审议

《关于修改公司章程的议案》以及更换公司部分董事议案时均采用了中小股东分类表

决机制。广东科龙电器股份有限公司于 年 月 日召开 年第一次临时股

东大会审议董事会、监事会换届选举以及《关于提请 年第一次临时股东大会授

权董事会利用本公司自有资金进行 股回购的议案》时则采用了流通股股东和非流

通股股东、内资股股东和外资股股东多重分类表决机制。

三 规则转变阶段 äâãå äâãë年 建立类别股东分类表决

机制 对同一股份侧重于中小股东的单独计票以及披露

情况 并逐步完善社会公众股标准及细化操作

随着股权分置改革的完成，市场迎来了全流通时代，已不存在流通股与非流通股
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议案时，就根据国办发〔 〕 号文件精神，股东大会首次采用中小投资者单独

计票。而在实践中，上市公司的所有股权再融资议案在股东大会表决时，公开发

行、非公开发行等所有形式的股权再融资也均披露了中小股东的单独计票情况。

如浦发银行 年 月 日召开的 年度股东大会审议公司非公开发行及董事

会、监事会换届选举事项，新泉股份 年 月 日召开的 年第五次临时股

东大会、拓斯达 年 月召开的 年第三次临时股东大会、能科股份 年

月召开的第一次临时股东大会分别审议公司公开增发事项均披露了中小股东的单

独投票情况。

（二）针对优先股品种的推出，建立类别股东分类表决机制

年 月，证监会颁布《优先股试点管理办法》，正式推出优先股这个特殊证

券品种。发行优先股的上市公司除了有普通股之外，还有优先股。优先股股东在股
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体活力，提高市场竞争能力，惩戒重大违法，实现优胜劣汰，引导理性投资文化，证监

会在总结市场实践经验、借鉴成熟市场有益做法的基础上，启动了新一轮退市制度改

革，发布了《关于改革





规范运作》，在中小股东权利保障上实现两大亮点：一是明确“股东会审议影响中小

投资者利益的重大事项时，必须对‘除董事、高级管理人员及单独或合计持股 以上

股东以外的其他股东’的表决情况单独计票，并披露”，进一步细化中小股东的统计范

围；二是与 年 月实施的新公司法保持一致，降低临时提案权门槛：将中小股东

提出临时提案的持股比例从 降至 ，同时禁止公司通过章程提高该门槛，使更多中

小股东具备“提出议案、推动表决”的权利，从“被动参与表决”转向“主动发起议题”。

此阶段的制度升级，标志着我国中小股东分类表决机制已从“程序保障”转向

“实质赋能”，形成了“法律保障 权利聚合 场景扩展 门槛降低”的立体化制度体系，

更适配注册制下多元化的市场结构与中小股东日益增长的参与需求。

（责任编辑：刘霄鹏 沙 含）
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