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上市公司监管指引第 10 号——市值管理

第一条 为切实推动上市公司提升投资价值，增强投资

者回报，根据《中华人民共和国公司法》《中华人民共和国

证券法》《国务院关于加强监管防范风险推动资本市场高质

量发展的若干意见》《上市公司信息披露管理办法》等规定，

制定本指引。

第二条 本指引所称市值管理，是指上市公司以提高公

司质量为基础，为提升公司投资价值和股东回报能力而实施

的战略管理行为。

上市公司应当牢固树立回报股东意识，采取措施保护投

资者尤其是中小投资者利益，诚实守信、规范运作、专注主

业、稳健经营，以新质生产力的培育和运用，推动经营水平

和发展质量提升，并在此基础上做好投资者关系管理，增强

信息披露质量和透明度，必要时积极采取措施提振投资者信

心，推动上市公司投资价值合理反映上市公司质量。

上市公司质量是公司投资价值的基础和市值管理的重

要抓手。上市公司应当立足提升公司质量，依法依规运用各

类方式提升上市公司投资价值。

第三条 上市公司应当聚焦主业，提升经营效率和盈利

能力，同时可以结合自身情况，综合运用下列方式促进上市
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公司投资价值合理反映上市公司质量：

（一）并购重组；

（二）股权激励、员工持股计划；

（三）现金分红；

（四）投资者关系管理；

（五）信息披露；

（六）股份回购；

（七）其他合法合规的方式。

第四条 董事会应当重视上市公司质量的提升，根据当

前业绩和未来战略规划就上市公司投资价值制定长期目标，

在公司治理、日常经营、并购重组及融资等重大事项决策中

充分考虑投资者利益和回报，坚持稳健经营，避免盲目扩张，

不断提升上市公司投资价值。

董事会应当密切关注市场对上市公司价值的反映，在市

场表现明显偏离上市公司价值时，审慎分析研判可能的原

因，积极采取措施促进上市公司投资价值合理反映上市公司

质量。

董事会在建立董事和高级管理人员的薪酬体系时，薪酬

水平应当与市场发展、个人能力价值和业绩贡献、上市公司

可持续发展相匹配。鼓励董事会建立长效激励机制，充分运

用股权激励、员工持股计划等工具，合理拟定授予价格、激

励对象范围、股票数量和业绩考核条件，强化管理层、员工
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与上市公司长期利益的一致性，激发管理层、员工提升上市

公司价值的主动性和积极性。

鼓励董事会结合上市公司的股权结构和业务经营需要，

推动在公司章程或者其他内部文件中明确股份回购的机制

安排。鼓励有条件的上市公司根据回购计划安排，做好前期

资金规划和储备。鼓励上市公司将回购股份依法注销。

鼓励董事会根据公司发展阶段和经营情况，制定并披露

中长期分红规划，增加分红频次，优化分红节奏，合理提高

分红率，增强投资者获得感。

第五条 董事长应当积极督促执行提升上市公司投资价

值的董事会决议，推动提升上市公司投资价值的相关内部制

度不断完善，协调各方采取措施促进上市公司投资价值合理

反映上市公司质量。

董事、高级管理人员应当积极参与提升上市公司投资价

值的各项工作，参加业绩说明会、投资者沟通会等各类投资

者关系活动，增进投资者对上市公司的了解。

董事、高级管理人员可以依法依规制定并实施股份增持

计划，提振市场信心。

第六条 董事会秘书应当做好投资者关系管理和信息披

露相关工作，与投资者建立畅通的沟通机制，积极收集、分

析市场各方对上市公司投资价值的判断和对上市公司经营

的预期，持续提升信息披露透明度和精准度。
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董事会秘书应当加强舆情监测分析，密切关注各类媒体

报道和市场传闻，发现可能对投资者决策或者上市公司股票

交易价格产生较大影响的，应当及时向董事会报告。上市公

司应当根据实际情况及时发布澄清公告等，同时可通过官方

声明、召开新闻发布会等合法合规方式予以回应。

第七条 鼓励控股股东、实际控制人长期持有上市公司

股份，保持上市公司控制权的相对稳定。控股股东、实际控

制人可以通过依法依规实施股份增持计划、自愿延长股份锁

定期、自愿终止减持计划或者承诺不减持股份等方式，提振

市场信心。

上市公司应当积极做好与股东的沟通，引导股东长期投

资。

第八条 主要指数成份股公司应当制定上市公司市值管

理制度，至少明确以下事项：

（一）负责市值管理的具体部门或人员；

（二）董事及高级管理人员职责；

（三）对上市公司市值、市盈率、市净率或者其他适用

指标及上述指标行业平均水平的具体监测预警机制安排；

（四）上市公司出现股价短期连续或者大幅下跌情形时

的应对措施。

主要指数成份股公司应当经董事会审议后披露市值管

理制度的制定情况，并就市值管理制度执行情况在年度业绩
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说明会中进行专项说明。

其他上市公司可以结合自身实际情况，参照执行前两款

规定。

第九条 长期破净公司应当制定上市公司估值提升计

划，并经董事会审议后披露。估值提升计划相关内容应当明

确、具体、可执行，不得使用容易引起歧义或者误导投资者

的表述。长期破净公司应当至少每年对估值提升计划的实施

效果进行评估，评估后需要完善的，应经董事会审议后披露。

市净率低于所在行业平均水平的长期破净公司应当就

估值提升计划执行情况在年度业绩说明会中进行专项说明。

第十条 上市公司及其控股股东、实际控制人、董事、

高级管理人员等应当切实提高合规意识，不得在市值管理中

从事以下行为：

（一）操控上市公司信息披露，通过控制信息披露节奏、

选择性披露信息、披露虚假信息等方式，误导或者欺骗投资

者；

（二）通过内幕交易、泄露内幕信息、操纵股价或者配

合其他主体实施操纵行为等方式，牟取非法利益，扰乱资本

市场秩序；

（三）对上市公司证券及其衍生品种交易价格等作出预

测或者承诺；

（四）未通过回购专用账户实施股份回购，未通过相应
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实名账户实施股份增持，股份增持、回购违反信息披露或股

票交易等规则；

（五）直接或间接披露涉密项目信息；

（六）其他违反法律、行政法规、中国证监会规定的行

为。

第十一条 违反本指引第八条、第九条规定，主要指数

成份股公司未披露上市公司市值管理制度制定情况，长期破

净公司未披露上市公司估值提升计划的，中国证监会可以按

照《证券法》第一百七十条第二款采取责令改正、监管谈话、

出具警示函的措施。

第十二条 上市公司及其控股股东、实际控制人、董事、

高级管理人员等违反本指引，同时违反其他法律、行政法规、

中国证监会规定的，中国证监会根据相关行为的性质、情节

轻重依法予以处理。

第十三条 上市公司披露无控股股东、实际控制人的，

持股比例超过 5%的第一大股东及其一致行动人参照第七条、

第十条的有关规定执行。

第十四条 本指引下列用语的含义：

（一）主要指数成份股公司，是指：

1.中证 A500 指数成份股公司；

2.沪深 300 指数成份股公司；

3.上证科创板 50 成份指数、上证科创板 100 指数成
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份股公司；

4.创业板指数、创业板中盘 200 指数成份股公司；

5.北证 50 成份指数成份股公司；

6.证券交易所规定的其他公司。

（二）股价短期连续或者大幅下跌情形，是指

1.连续 20 个交易日内上市公司股票收盘价格跌幅累

计达到 20%；

2.上市公司股票收盘价格低于最近一年股票最高收

盘价格的 50%;

3.证券交易所规定的其他情形。

（三）长期破净公司，是指股票连续 12 个月每个交易

日的收盘价均低于其最近一个会计年度经审计的每股归属

于公司普通股股东的净资产的上市公司。

第十五条 本指引自发布之日起实施。


