
再融资政策 

及要点解析 
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《上市公司证券发行管理办法》 

发行监管问答（修订） 

《上市公司非公开发行股票实施细则》 

修订发布《发行监管问答——关于引导规范

上市公司融资行为的监管要求》 

2014.03 《优先股试点管理办法》 

2017.02 修订《上市公司非公开发行实施细则》 
发行监管问答（规范融资行为） 

对细则部分条款进行修订 

关于引导规范上市公司融资行为的监管要求 

再融资制度及政策变化 



定价基准日 

只能为本次非公开发行股
票发行期的首日 1 2 

3 4 

发行股数 

拟发行的股份数量不得超过
本次发行前总股本的20% 

融资时间间隔 

上市公司申请增发、配股、
非公开发行股票的，本次
发行董事会决议日距离前
次募集资金到位日原则上
不得少于18个月 
对于发行可转债、优先股
不受限制 

新增条件 

除金融类企业外，原则上最
近一期末不得存在持有金额
较大、期限较长的交易性金
融资产和可供出售的金融资
产、借予他人款项、委托理
财等财务性投资的情形。 

2017年调整情况 



2018年主要变化 

明确补流、还贷监管要求 

融资间隔期要求 

证监会、财政部、国资委联合发布《关于
支持上市公司回购股份的意见》 

监管问答修订及

其他重大变化 

•通过配股、优先股或确定对象的非公发，可以全额补流、还贷 

•其他方式，补流、还贷比例不得超过募集资金总额的30% 

•轻资产、高研发投入企业，须论证 

•有条件放宽：前募用完，未变更且按计划投入 

•可由“18个月”放宽至“6个月” 

•回购股份后申请再融资，融资规模不超过最近12个月股份

回购总金额10倍的，再融资不受融资间隔期的限制 

•审核优先支持 



助力供给侧结构性改革、提

升资本市场服务实体经济功能 

依法、全面、从严监管 

坚持市场化、法治化取向，

强化市场约束，督导归位尽责 

提高上市公司服务质量 

监管理念 



再融资品种 业绩要求 发行对象 规模限制 定价原则 锁定期 

公开增发 
最近三年平均净资
产收益率6%以上 

所有投资者，
原股东优先

配售 
- 

招股说明书披露前20日
均价或披露前1日均价 

两者孰低 
- 

配股 三年连续盈利 
股权登记日
在册的股东 

不超过已发股份
30% 

- - 

可转债 
最近三年平均净资
产收益率6%以上 

所有投资者，
原股东优先

配售 

累计公司债券余额
不超过最近一期末
净资产40% 

募集说明书披露前20日
均价或披露前1日均价 

两者孰高 

发行完6个月
后进入转股期 

非公开发行 - 不超过10名 
不超过已发股份

20% 

不低于定价基准日前20
个交易日公司股票交易

均价的90% 
1年或3年 

优先股 
三年年均可分配利
润不少于一年股息 

公开/非公开 
不超过已发股份

50%，且筹资金额
不超过净资产50% 

不低于优先股票面金额 - 

基本要求 



再融资品种 发行失败情形 分次发行 期限要求 特殊要求 

公开增发 - - - - 

配股 √ - - 
控股股东应当在股东大会召开前公开承

诺认配股份的数量 

可转债 - - 1-6年 
应当提供担保，但最近一期末经审计的净

资产不低于15亿元的公司除外 

非公开发行 - - - - 

优先股 - √ - 
公开发行：固定股息率、强制付息、股

息累积等事项 

其他事项 



信息披露 

•《股票上市规则》 
•真实、准确、完整 

限售股解禁上市 

•《股票上市规则》 
•上市申请 

停复牌安排 

•分阶段披露原则 
•少停、短停、临停 

•符合现行再融资制度
及政策要求 

募集资金使用 

•《上交所募集资金管理
办法（2013年修订） 》 
•信披、决策到位 

再融资事项关注点 

方案制定 




