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《上市公司重大资产重组管理办法》第二十八
条、第四十五条的适用意见——证券期货法律

适用意见第 15 号

为了正确理解与适用《上市公司重大资产重组管理办

法》（证监会令 166 号，以下简称《重组办法》）第二十八条、

第四十五条的规定，我会制定了《<上市公司重大资产重组

管理办法>第二十八条、第四十五条的适用意见——证券期

货法律适用意见第 15 号》，现予公布，请遵照执行。

一、《重组办法》第二十八条第一款规定：“股东大会作

出重大资产重组的决议后，上市公司拟对交易对象、交易标

的、交易价格等作出变更，构成对原交易方案重大调整的，

应当在董事会表决通过后重新提交股东大会审议，并及时公

告相关文件”。现就该规定中构成重组方案重大调整的认定，

提出适用意见如下：

（一）拟对交易对象进行变更的，原则上视为构成对重

组方案重大调整，但是有以下两种情况的，可以视为不构成

对重组方案重大调整：1.拟减少交易对象的，如交易各方同

意将该交易对象及其持有的标的资产份额剔除出重组方案，

且剔除相关标的资产后按照下述有关交易标的变更的规定

不构成对重组方案重大调整的；2.拟调整交易对象所持标的
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资产份额的，如交易各方同意交易对象之间转让标的资产份

额，且转让份额不超过交易作价 20%的。

（二）拟对标的资产进行变更的，原则上视为构成对重

组方案重大调整，但是同时满足以下条件的，可以视为不构

成对重组方案重大调整。

1.拟增加或减少的交易标的的交易作价、资产总额、资

产净额及营业收入占原标的资产相应指标总量的比例均不

超过 20%；

2.变更标的资产对交易标的的生产经营不构成实质性

影响，包括不影响标的资产及业务完整性等。

（三）新增或调增配套募集资金，应当视为构成对重组

方案重大调整。调减或取消配套募集资金不构成重组方案的

重大调整。重组委会议可以审议通过申请人的重组方案，但

要求申请人调减或取消配套募集资金。

二、《重组办法》第四十五条第四款规定：“前款规定的

发行价格调整方案应当明确、具体、可操作，详细说明是否

相应调整拟购买资产的定价、发行数量及其理由，在首次董

事会决议公告时充分披露，并按照规定提交股东大会审议。”

现就该规定中发行价格调整方案的相关要求，提出适用意见

如下：

（一）发行价格调整方案应当建立在市场和同行业指数

变动基础上，且上市公司的股票价格相比最初确定的发行价
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格须同时发生重大变化。

（二）发行价格调整方案应当有利于保护股东权益，设

置双向调整机制；若仅单向调整，应当说明理由，是否有利

于中小股东保护。

（三）调价基准日应当明确、具体。股东大会授权董事

会对发行价格调整进行决策的，在调价条件触发后，董事会

应当审慎、及时履职。

（四）董事会决定在重组方案中设置发行价格调整机制

时，应对发行价格调整方案可能产生的影响以及是否有利于

股东保护进行充分评估论证并做信息披露。

（五）董事会在调价条件触发后根据股东大会授权对是

否调整发行价格进行决议。决定对发行价格进行调整的，应

对发行价格调整可能产生的影响、价格调整的合理性、是否

有利于股东保护等进行充分评估论证并做信息披露，并应同

时披露董事会就此决策的勤勉尽责情况；决定不对发行价格

进行调整的，应当披露原因、可能产生的影响以及是否有利

于股东保护等，并应同时披露董事会就此决策的勤勉尽责情

况。

（六）独立财务顾问和律师应当对以上情况进行核查并

发表明确意见。


