
第九单元  非上市公众公司 

 

【解释】“发行”VS“转让” 

“发行”：发行是发行人发行新股，属于一手行为，可导致发行人资本增加。 

“转让”：转让是指对已有股本进行转让，属于二手行为，不会导致发行人资本增加，仅股东发生变化。 

一、非上市公众公司的界定 

 1.非上市公众公司的概念 

非上市公众公司是指具有下列情形之一且其股票未在证券交易所上市交易的股份有限公司： 

（1）股票向特定对象发行或者转让导致股东累计超过 200 人； 

（2）股票公开转让。（挂牌公司） 

2、注册程序 

类型 有关注册程序的规定 

向特定对象发行导致股东累计＞200 人 构成公开发行，应履行注册程序 

向特定对象转让导致股东累计＞200 人 构成公开转让，应履行注册程序 

【注意】在 3个月内股东人数降至 200 人以内的，可以不提出

注册申请。 

股票挂牌公开转让 股东未超过 200 人 中国证监会豁免注册，由全国股转系统进行审核 

股东＞200 人 持申请文件向全国股转系统申报，再由全国股转系统报送中国

证监会注册 

【注意】股票公开转让的公众公司向特定对象发行股票后股东累计不超过 200 人的，中国证监会豁免注册，

由全国中小企业股份转让系统自律管理。 

 

【例-单选题】甲公司是在全国中小企业股份转让系统连续挂牌交易 6个月的挂牌公司，股东人数为 150

人。甲公司准备向 35 名核心员工增发股票。根据证券法律制度的规定，下列关于此次发行的表述中，正确

的是（  ）。 

A.此次发行应经中国证监会注册 

B.此次发行由全国中小企业股份转让系统自律管理 

C.此次发行属于公开发行的范畴 

D.此次发行应转向北京证券交易所发行 

答案：B 

解析：股票公开转让的公众公司向特定对象发行股票后股东累计不超过 200 人的，中国证监会豁免注册，由

全国中小企业股份转让系统自律管理。 

 

二、非上市公众公司的定向发行 

1、适用情形 

（1）股份有限公司向特定对象发行股票导致股东累计超过 200 人； 

（2）非上市公众公司向特定对象发行股票。 



2、特定对象的范围 

（1）公司股东； 

（2）公司的董事、监事、高级管理人员、核心员工； 

（3）符合投资者适当性管理规定的自然人投资者、法人投资者及其他非法人组织。（股票未开转让的公司，

此类发行对象不得超过 35 名） 

【注意】核心员工的认定，应当由公司董事会提名，并向全体员工公示和征求意见，由监事会发表明确意见

后，经股东会审议批准。 

3、决议方式 

（1）发行应经董事会、股东会决议。股东会决议应经出席会议的股东所持表决权的 2/3 以上通过。 

（2）董事会、股东会决议确定具体发行对象的，董事、股东参与认购或者与认购对象存在关联关系的，应

当回避表决。 

（3）根据公司章程以及全国股转系统的规定，股票公开转让的公司年度股东会可以授权董事会向特定对象

发行股票，该项授权的有效期不得超过公司下一年度股东会召开日。 

4.申请文件 

公司应当按照中国证监会有关规定制作定向发行的申请文件：（包括但不限于） 

（1）定向发行说明书； 

（2）符合《证券法》规定的律师事务所出具的法律意见书； 

（3）符合《证券法》规定的会计师事务所出具的审计报告； 

（4）证券公司出具的推荐文件。 

【注意】符合简易程序发行的，无须提供证券公司出具的推荐文件以及律师事务所出具的法律意见书。 

5、适用简易程序的条件 

（1）股票公开转让的公众公司向公司前 10 名股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员及核心员工定

向发行股票。 

（2）连续 12 个月内发行的股份未超过公司总股本 10%且融资总额不超过 2000万元。 

（3）董事会决议中应当明确发行对象、发行价格和发行数量，且公司不得存在以下情形： 

①公司股东会授权董事会向特定对象发行股票的； 

②认购人以非现金资产认购的； 

③发行股票导致公司控制权发生变动的； 

④本次发行中存在特殊投资条款安排的； 

⑤公司或其控股股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员最近 12 个月内被中国证监会给予行政处罚

或采取监管措施、被全国股转系统采取纪律处分的。 

6.履行注册程序 

（1）股票公开转让的公众公司向特定对象发行股票后股东累计超过 200 人的，应当持申请文件向全国中小

企业股份转让系统申报，中国证监会基于全国中小企业股份转让系统的审核意见依法履行注册程序。 

（2）股票公开转让的公众公司申请定向发行股票，可申请一次注册，分期发行。 

（3）自中国证监会予以注册之日起，公司应当在 3个月内首期发行，剩余数量应当在 12 个月内发行完毕。 

（4）超过注册文件限定的有效期未发行的，须重新经中国证监会注册后方可发行。 

（5）首期发行数量应当不少于总发行数量的 50％，剩余各期发行的数量由公司自行确定，每期发行后 5个

工作日内将发行情况报送全国中小企业股份转让系统备案。 

三、非上市公众公司的信息披露 

1.股票公开转让与定向发行的公众公司应当报送年度报告、中期报告，并予公告。年度报告中的财务会计报

告应当经符合《证券法》规定的会计师事务所审计。 

2.股票向特定对象转让导致股东累计超过 200 人的公众公司，应当报送年度报告，并予公告。年度报告中的

财务会计报告应当经会计师事务所审计。 

 

【例-多选题】根据证券法律制度的规定，下列股票发行行为中，应向中国证监会申请注册的有（  ）。 

A.非公众公司向特定对象发行股票，发行后股东人数为 200 人 

B.上市公司发行新股 



C.非公众公司申请股票在全国股转系统挂牌公开转让 

D.股份有限公司在主板首次公开发行股票并上市 

答案：BD 

解析：（1）选项 A：由于发行后股东人数“未超过 200 人”，不构成公开发行，不需要履行注册程序。 

（2）选项 B：上市公司发行新股，不论配股、增发，还是向特定对象发行，均应为公开发行，应当依法履

行注册程序。 

（3）选项 C：如果股东人数未超过 200 人，中国证监会豁免注册，由全国股转系统进行审查；如果股东人

数超过 200 人，该公司应持申请文件向全国股转系统申报，再由全国股转系统报送中国证监会注册。 

 

【例-单选题】甲公司是在全国股转系统连续挂牌交易 6个月的挂牌公司，股东人数为 150 人。甲公司准备

向 35 名核心员工增发股票。根据证券法律制度的规定，下列关于此次发行的表述中，正确的是（  ）。 

A.此次发行应经中国证监会注册 

B.此次发行由全国股转系统自律管理 

C.此次发行应转向上海证券交易所或者深圳证券交易所发行 

D.此次发行应转向北京证券交易所发行 

答案：B 

解析：此次发行属于挂牌公司定向发行且发行后股东人数未超过 200 人的情形，中国证监会豁免注册，由全

国股转系统进行审核。 


