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投票权征集制度

“新法在线学”之



1. 法条原文

第90条

• 上市公司董事会、独立董事、持有百分之一以上有表决权股份的股东
或者依照法律、行政法规或者国务院证券监督管理机构的规定设立的
投资者保护机构（以下简称投资者保护机构），可以作为征集人，自
行或者委托证券公司、证券服务机构，公开请求上市公司股东委托其
代为出席股东大会，并代为行使提案权、表决权等股东权利。

• 依照前款规定征集股东权利的，征集人应当披露征集文件，上市公司
应当予以配合。

• 禁止以有偿或者变相有偿的方式公开征集股东权利。

• 公开征集股东权利违反法律、行政法规或者国务院证券监督管理机构
有关规定，导致上市公司或者其股东遭受损失的，应当依法承担赔偿
责任。



2. 制度背景

n 投票权征集制度起源于美国，是一种重要的上市公司治理法律制度，被美国
学界认为是以市场力量达成公司治理之目的最为有效的法律途径之一。

n 在本次证券法修改前，我国在法律层面对投票权征集制度没有专门规定，仅
在《公司法》对投票权代理制度做了原则性规定。关于投票权征集的规定散
见于《股票发行与交易管理暂行条例》、《关于加强社会公众股股东权益保
护的若干规定》、《上市公司股东大会规则》及《上市公司章程指引》等部
门规章或规范性文件，法律层级较低，内容重复与空白兼具。

n 在本次证券法修改前，在实践方面，我国上市公司投票权征集活动的征集事
由主要是股权分置改革议案和股权激励计划议案两个法规强制性征集事项，
征集主体则主要是董事会和独立董事，普通股东特别是中小股东作为征集主
体自发征集投票权的情况很少，能够成功的案例就更加罕见。



3. 条文解读

n 新证券法并未使用“投票权”的概念，而是使用了“征集股东权利”的用语。此
处“股东权利“的范围应当限定为需要通过出席股东大会、参与股东大会的投票
而行使的股东权利，主要是提案权和表决权。

n 在上市公司中，有权作为征集人公开征集投票权的适格主体包括以下四类：董事
会、独立董事、持有百分之一以上有表决权股份的股东和依照法律、行政法规或
者国务院证券监督管理机构的规定设立的投资者保护机构。

n 在征集方式上，新证券法明确征集行为可委托中介机构具体执行。

n 新证券法对征集文件披露及上市公司配合义务作出了强制性规定。

n 为降低代理风险，新证券法对公开征集股东权利的方式作出了禁止性规定，通过
有偿或者变相有偿方式公开征集股东权利的方式皆为无效。

n 新证券法专门规定违法征集主体导致上市公司或股东遭受损失的，依法承担赔偿
责任。



4. 适用指引

n 我国目前上市公司投票权征集活动主要呈现出以下两个特点：一是强制性投
票权征集事由多，自发性征集少；二是董事会或独立董事作为征集主体的情
况多，股东作为征集主体的情况少，投票权征集往往是大股东争夺控制权的
工具。未来该制度的适用将有利于中小股东自发性征集活动的开展。

n 新证券法第九十条仅对投票权征集制度做了非常原则性的规定，大量具体规
则和操作层面的问题还需要部门规章和投资者保护机构相关制度予以细化，
包括信息披露制度、征集费用分担、股东救济途径等诸多方面。


