
“投资者保护·明规则、识风险”案例



的比例为准，而不是以发生变动的股份数量为准。那么，从投资者 A 权益变动之后拥有的

股份数来看，49.11%已经低于并触发了 50%（50%为 5%的整数倍）的披露红线，投资者

A 在持股变动的次日即 2016 年 11 月 24 日履行了这一披露要求。 

　　第二次增持：2016 年 11 月 25 日，投资者 A 以协议转让的方式再次买入挂牌公司 G

股票 1000 股，虽然仅占挂牌公司总股本的 0.001%，但这一增持行为违反了《收购办法》

中关于权益变动时间节点的规定，即投资者 A 在第一次减持发生之日起至披露后的 2 日

内，不应该再增持。如果我们把 2016 年 11 月 24 日即前一次投资者 A 的权益变动披露日

设为 T 日，那么当 A 想再次进行权益变动时，应于 T+3 日也就是 11 月 28 日（因 2016

年 11 月 27 日为周末，故依法顺延至下一个工作日）进行。 

　　第三次减持，2016 年 11 月 28 日，该投资者以协议转让卖出挂牌公司股票 3,000,000

股，占挂牌公司总股本的 4.38%，从这一时点投资者 A 拥有的股份数量来看，44.731%已

经低于 45%（45%为 5%的整数倍）的披露红线，因此投资者须在 2 日内编制并披露权益

变动报告书，并在自该事实发生之日起至披露后的 2 日内，不得再行买卖该挂牌公司的股

票。 

　　对于投资者 A 的股票交易违规行为，全国股转公司根据《全国中小企业股份转让系统

业务规则（试行）》第 6.1 条的规定，对投资者 A 采取要求提交书面承诺的自律监管措

施。  

　　 除上述信息披露的违规情形外，投资者也因《权益变动报告书》披露的内容有问题而

被处罚，让我们接着来看下面这个案例。 

　　2016 年 5 月 23 日，挂牌公司 Z 的董事长 S 按照与某投资公司签署《协议书》的约定

通过全国股转系统交易平台回购了该投资公司所持 Z 公司 418.9 万股股份。2016 年 5 月

24 日，S 作为信息披露义务人披露了《权益变动报告书》，但未在报告书中提及《协议



书》的相关内容。董事长 S 掩盖了《协议书》的内容，却做出回购的举动，使得这一动作

颇具有迷惑性，较容易给其他投资者施以


