
证监会明确IPO老股转让规则

持股满36个月的老股东才可以向公众发售老股
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  中国证监会昨日发布《首次公开发行股票时公司股东公开发售股份暂行规定》。作为本次

新股发行体制改革的一项重要配套措施，《规定》就老股转让的具体规则给予说明。证监

会表示，老股转让有利于缓释上市公司资金超募问题，增加可流通股份数量，促进买、卖

双方充分博弈，进一步理顺发行、定价、配售等环节的运行机制。

  《规定》明确，持股满36个月的老股东可以在公开发行新股时按照平等协商原则向公众发

售老股，增加新上市公司流通股数量。老股转让作为首次公开发行股票的一部分，发行、

承销等应遵守《证券发行与承销管理办法》的规定，发行价格应当与新发行股票的价格相

同。公司股东拟公开发售股份的，应当向发行人董事会提出申请；需要相关主管部门批准

的，应当事先取得相关部门的批准文件。发行人董事会应当依法作出决议，并提请股东大

会批准。对于公司股东通过老股转让取得的资金，虽无锁定要求，但发行人应当向投资者

明确提示。

  《规定》指出，发行人需依据募投项目资金需要量合理确定新股发行数量，并在发行方案

中明确新股发行与老股转让数量的调整机制。且新股与公司股东公开发售股份的实际发行

总量不得超过发行方案载明的公开发行股票的数量。

  为防范可能出现的风险，《规定》对老股转让提出了相应的监管要求，明确老股持有期需

在36个月以上，且不得存在限制转让的情形；老股转让后公司实际控制权不得发生变更、

股权结构不得发生重大变化，保持公司稳定经营。同时，为便于投资者全面了解老股转让

的情况，充分评估老股转让对公司治理及生产经营产生的具体影响，《规定》提出了详

细、具体的信息披露要求。

  《规定》要求，发行人应当在招股说明书扉页载明公司拟发行新股和公司股东拟公开发售

股份的数量，披露本次公开发行的股数、预计发行新股数量和公司股东公开发售股份的数

量、发行费用的分摊原则及拟公开发售股份的股东情况，发行公告应该披露公司股东拟公

开发售股份总数及股东名称、各自公开发售股份数量等情况。此外，《规定》指出保荐机

构、发行人律师要对发行老股企业的相应资质、是否存在违法违规行为进行尽职调查。

  上海一家券商的投行部负责人表示，老股转让意在遏制超募现象，促进新股合理定

价。“这意味着用超募资金买楼买地买手游将成为历史。”他说。

  据悉，老股转让有关的登记结算、税收缴付等事宜，中国证券登记结算公司正在制订具体

的业务规则，将于近期发布。


