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新三板挂牌企业 IPO 十大关注要点（下篇）：挂牌期间股份交易情况、申

报前一年新增股东披露、信息披露差异影响（附新三板挂牌企业申报 IPO

流程） 

 

 

在本篇文章中，我们将继续对新三板挂牌企业申报 IPO 涉及的挂牌期间股份交易情况、申报前

一年新增股东披露、新三板信息披露文件与 IPO 申报文件差异情况影响等三个问题进行介绍，同时

会对新三板挂牌企业申报 IPO 的一般流程做图示说明。 

一、 股份在新三板挂牌期间的交易情况 

新三板挂牌企业由于股票公开转让的原因，其历史沿革，特别是挂牌期间的交易情况，相较于

其他企业可能更为复杂。对于交易频繁或存在做市转让情形的新三板挂牌企业而言，需要对这个问

题予以关注。在过往新三板挂牌企业 IPO 成功的案例中，对挂牌期间股份交易的披露情况小结如下

表所示： 

挂牌

企业

简称 

申报时

股东人

数 

挂牌期间

股份交易

笔数 

首次申报披露 反馈意见关注 

安控科

技 
109 人 139 笔 

未详细披露挂牌期间全

部股份交易的信息，披

露了： 

(1) 每个年度成交笔数、

成交数量、成交金

额、平均成交价、价

格区间； 

(2) 董监高每个年度的

股份交易情况； 

(3) 申报前一年发行人

新增股东的买入股

(1) 个别股东大量买入股票的原因以及是

否存在内幕交易情况； 

(2) 最近一年内新增股东是否存在从控股

股东、实际控制人处取得股份的情形，

是否存在股权代持及其他利益安排； 

(3) 是否与发行人、发行人主要客户和供应

商，以及本次发行上市其他相关利益方

存在关联关系。 

智斌︱梁宏俊︱郑晓丹 

 

 

 

2017年 3月 23日 

资本市场法律 
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挂牌

企业

简称 

申报时

股东人

数 

挂牌期间

股份交易

笔数 

首次申报披露 反馈意见关注 

票的时间、数量、价

格。 

双杰电

气 
37 人 35 笔 

主动披露挂牌期间全部

股票交易的交易双方名

称、成交数量 

历次股权转让时（包括挂牌期间股票交

易）的转让资金来源、转让原因、定价依

据、股权转让价款支付情况、自然人股东

纳税等 

康斯特 7 人 4 笔 
主动披露了挂牌期间全

部 4 笔交易的具体信息 

(1) 股票转让交易的定价依据、成交原因及

合理性、对价是否支付； 

(2) 是否存在委托持股或者信托持股的情

况，是否存在纠纷或潜在纠纷的说明。 

合纵科

技 
78 人 148 笔 

未披露挂牌期间股份交

易情况 

(1) 发行人股份在代办股份转让系统挂牌

期间的交易情况； 

中介答复：逐笔披露交易双方名称、日

期、数量、金额。 

(2) 披露本次申报后的股权结构变动情况； 

中介答复：申报后，2012 年 9 月 26 日存

在一笔转让交易，后发行人已于 2012 年

10 月 16 日暂停股份报价转让。 

中旗股

份 
8 人 0 笔 

变更设立股份公司后并

无股份交易 
无 

拓斯达 10 人 0 笔 
变更设立股份公司后并

无股份交易 

(1) 发行人股份在代办股份转让系统挂牌

期间的交易情况； 

(2) 披露本次申报后的股权结构变动情况。 

三星新

材 
3 人 0 笔 

变更设立股份公司后并

无股份交易 
无 

光莆股

份 
9 人 1 笔 

披露了挂牌期间唯一 1

笔股份转让交易的交易

时间、交易双方、成交

数量 

(1) 发行人股份在代办股份转让系统挂牌

期间的交易情况； 

(2) 披露本次申报后的股权结构变动情况； 

(3) 唯一 1 笔交易的转让原因、定价依据、

出资来源、与前次股份转让定价的差异

与原因； 

(4) 该笔交易对实际控制人认定及公司治

理有效性的影响（注：该笔股票交易系

发生在发行人的共同控制人之间）。 
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此前已上市的新三板挂牌企业案例均系采用协议转让交易方式。根据目前已经预披露的招股说

明书，海容冷链、有友食品、阿波罗、华电电气、波斯科技、龙磁科技、英派瑞、凌志软件等存在

做市转让交易方式的拟 IPO 新三板挂牌企业均仅披露挂牌后定增或权益分派增加股本的情况，对做

市转让的具体交易情况未作出披露。该等企业多数已收到证监会的反馈意见，但反馈意见的内容尚

未公布，尚无法确定证监会是否会要求其补充披露股份在新三板挂牌期间的做市交易情况。 

二、 申报前一年挂牌企业新增股东情况的披露 

由于新三板挂牌企业与申请创业板 IPO 的拟上市公司在成长阶段、发展定位、业绩情况以及营

收规模等方面更为接近，近年来成功实现 IPO 的新三板挂牌企业案例大多是申请在创业板 IPO。根

据《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第 28 号——创业板公司招股说明书（2015 年修

订）》的规定，新三板挂牌企业申报创业板 IPO 时，除需按要求披露持股 5%以上的主要股东及实际

控制人的基本情况外，还必须披露最近一年新增股东的持股数量及变化情况、取得股份的时间、价

格和定价依据，其中新增股东为法人的，应披露其主要股东及实际控制人；为自然人的，应披露国

籍、拥有永久境外居留权情况（如有）、身份证号码；为合伙企业的，应披露其普通合伙人及实际控

制人、有限合伙人（如有）的情况。针对这一要求，申报创业板 IPO 的新三板挂牌企业主要有三种

披露方式： 

其一，按照要求进行披露，如怡达化学、奥飞数据、和力辰光均完全披露了最近一年新增股东

的持股情况，并按要求对该等股东的情况进行了披露。 

其二，披露最近一年前十大股东中新增股东的持股情况，如存在做市情形的华电电气。 

其三，完全不进行披露具体情况，如龙磁科技仅说明公司为做市转让，最近一年公司新增股东

均系通过全国中小企业股份转让系统（以下简称“股转系统”）进行股份转让所致。 

我们会对该等挂牌企业后续审核中的反馈意见和进展情况予以持续关注，尚待进一步观察如华

电电气和龙磁科技的披露方式是否可以获得证券监管部门认可。 

三、 申报挂牌时及挂牌期间信息披露与申报文件存在差异的情况 

新三板挂牌企业自向股转系统申报挂牌起便对企业的财务数据以及重大信息进行公开披露，如

该等公开披露信息与 IPO 申报材料存在差异的话，需要对该等差异有合理的解释。拓斯达、光莆电

子、凯伦建材的反馈问题中均包含了“请保荐机构核查发行人在挂牌期间的所有公开披露信息、停

复牌等事项，对以上信息与本次申请文件和财务报告所披露内容存在差异的部分，请列示对照表予

以解释说明”。就上述反馈问题，拓斯达作出了详细的答复，列表篇幅达到了 5 页，存在披露差异

的内容包括了风险因素、组织结构、行业、产品、销售模式、关联交易等。其中，申请挂牌以及挂

牌期间，存在关联交易未披露、董监高亲属关系未披露、对赌协议未披露的等问题。另外，我们注

意到，IPO 申请已被受理的宏川智慧近期对其已披露的公开转让说明书、年度报告等文件作出了一

系列更正，我们理解亦可能是基于披露差异的原因。 

根据中国证券监督管理委员会（以下简称“证监会”）会计部、非上市公众公司监管部、股转

系统近期对会计师事务所合伙人进行的培训，如新三板挂牌企业申报 IPO 时，以前年度审计存在严

重漏洞，可能采取相应的监管措施。根据《全国中小企业股份转让系统业务规则（试行）》第六章

“监管措施与违规处分”的相关规定，股转系统可能采用的事后监管手段主要包括自律监管措施和
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违规处分两大类。 

就自律监管措施而言，根据《全国中小企业股份转让系统业务规则（试行）》第 6.1 的规定，股

转系统可以对挂牌公司及其董事、监事、高级管理人员或其他信息披露义务人采取下列自律监管措

施： 

(1) 要求申请挂牌公司、挂牌公司及其他信息披露义务人或者其董事（会）、监事（会）和高级

管理人员对有关问题作出解释、说明和披露； 

(2) 要求申请挂牌公司、挂牌公司聘请中介机构对公司存在的问题进行核查并发表意见； 

(3) 约见谈话； 

(4) 要求提交书面承诺； 

(5) 出具警示函； 

(6) 责令改正； 

(7) 暂停解除挂牌公司控股股东、实际控制人的股票限售； 

(8) 限制证券账户交易； 

(9) 向证监会报告有关违法违规行为； 

(10) 其他自律监管措施。 

以世纪天鸿（833456）为例，2017 年 3 月 15 日股转系统首次因挂牌申请文件与 IPO 招股说明

书存在差异而对拟 IPO 新三板企业采取自律监管措施，股转系统认定世纪天鸿构成信息披露违规，

决定对世纪天鸿及董事长、董事会秘书采取要求提交书面承诺的自律监管措施。世纪天鸿于 2015

年 9 月 15 日在新三板挂牌，其在挂牌前就于 2015 年 1 月 20 日开始接受 IPO 辅导，并于挂牌后的

2016 年 6 月 29 日宣布 IPO 获证监会受理。 

就违规处分而言，根据《全国中小企业股份转让系统业务规则（试行）》第 6.2 条规定，申请挂

牌公司、挂牌公司、相关信息披露义务人违反股转系统业务规则、其他相关业务规定的，股转系统

视情节轻重给予通报批评或公开谴责的处分，并记入证券期货市场诚信档案数据库。根据《全国中

小企业股份转让系统业务规则（试行）》第 6.3 条的规定，申请挂牌公司、挂牌公司的董事、监事、

高级管理人员违反股转系统业务规则、其他相关业务规定的，股转系统视情节轻重给予通报批评、

公开谴责或者认定其不适合担任公司董事、监事、高级管理人员的处分，并记入证券期货市场诚信

档案数据库。 

根据《证券期货市场诚信监督管理暂行办法》第八条第（五）项至第（十一）项的规定，下列

五项属于证监会记录的证券期货市场诚信信息： 

1. 证监会及其派出机构作出的行政处罚、市场禁入决定和采取的监督管理措施； 

2. 证券期货市场行业组织实施的纪律处分措施和法律、行政法规、规章规定的管理措施； 

3. 因涉嫌证券期货违法被证监会及其派出机构调查及采取强制措施； 
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4. 因涉嫌证券期货犯罪被证监会及其派出机构移送公安机关、人民检察院处理； 

5. 因证券期货犯罪或其他犯罪被人民法院判处刑罚； 

6. 因证券期货侵权、违约行为被人民法院判决承担较大民事赔偿责任； 

7. 因违法开展经营活动被银行、保险、财政、税收、环保、工商、海关等相关主管部门予以

行政处罚。 

根据《证券期货市场诚信监督管理暂行办法》第二十三条的规定，证监会及其派出机构审核行

政许可申请，发现申请人以及有关当事人有该办法第八条第（五）项至第（十一）项规定的违法失

信信息的，可以要求申请人或受申请人委托为行政许可申请提供证券期货服务的有关机构，进行口

头或书面说明、解释。根据《证券期货市场诚信监督管理暂行办法》第二十七条的规定，行政许可

申请人以及申请事项所涉及的有关当事人有该办法第八条第（五）项至第（十一）项规定的违法失

信信息之一，属于法定不予许可条件范围的，证监会及其派出机构应当依法作出不予许可的决定；

申请人以及申请事项所涉及的有关当事人的诚信信息虽不属于法定不予许可条件范围，但有关法律、

行政法规和规章对行政许可法定条件提出诚实信用要求、作出原则性规定或设定授权性条款的，证

监会及其派出机构可以综合考虑诚信状况等相关因素，审慎审核申请人提出的行政许可申请事项。 

因此，已有 IPO 计划的新三板挂牌企业应格外注意信息披露的真实性、准确性和完整性，尽早

聘请相关中介机构协助提高信息披露质量，尽量避免或减少 IPO 申报时披露信息与新三板申报挂牌

及挂牌期间所披露信息存在的差异。如果在 IPO 申报时披露信息与新三板申报挂牌及挂牌期间所披

露信息存在重大差异，很可能被股转系统认定为信息披露违规而被采取自律监管措施或违规处分甚

至被证监会及其派出机构采取行政监管措施。针对被股转系统处以违规处分或被证监会及其派出机

构采取行政监管措施的情形，都会被证监会计入证券期货市场违法失信信息，在 IPO 申报时很可能

受到证券监管部门的重点关注并予以审慎审核，有可能会对 IPO 的审核进度造成不利影响。 

 

附：新三板挂牌企业申报 IPO 的流程 
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初步尽职调查 

是否具备
IPO 条件 

完善公司治理 上市辅导 持续尽职调查 

辅导验收 

是否通过 

整改 

审议 IPO 议案 

提交 IPO 申报文件
呢 

是否受理 

继续补充 

暂停转让，进入排队期 

上会审核 

终止挂牌，成功 IPO 

是否通过 

终止 IPO 

是 

是 

是 

否 

否 

是 

否 

否 
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展，上述有关信息不应被看作是特定事务的法律意见或法律依据，上述内容仅供参考。 
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