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 (
股东持股合法性
) (
股权结构清晰性
) (
股权结构稳定性
股权结构合理性
股权激励和私募股
 
权投资
)1   股东与实际控制人——基本要求和审核要点


基本要求

. 发行人的股权清晰，控股股东和受控股股东、实际控制人支配的股东持有的发行人股份不存在重大权属纠纷
. 发行人的股权结构相对稳定，申请主板和中小板/创业板上市的分别要求最近3年（主板、中小板）  / 2年（创业板）内实际控制人 没有发生变更
审核要点

. 要求股东取得公司股权的过程和结果合法、满足实质和形式要件
. 不存在党员领导干部、公务员、现役军人、学校党政领导班子等特殊主体违规持股的现象
. 控股股东或实际控制人存在职工持股会或工会持股情形的 ，应当予以清理
. 要求公司的股东、股权结构可以清晰、明确地加以辨认
. 无论是直接持股还是间接持股 ，均不能以委托持股的形式存在
. 不存在未决的股权争议及其他重大权属纠纷
. 契约型基金、资产管理计划、信托计划“三类股东”问题
. 实际控制人认定恰当 ，实际控制人最近3年（主板、中小板）/ 2年（创业板） 内未发生过变更
. 与调整持股比例相关的股权激励或对赌条款已经在申报前解除或实施完毕
4
. 要求公司的股权结构设置满足现代企业治理的需要 ，既不因过于集中造成法律及公司制度难以落实、 公司各机构不能正常履行职责 ，也不因股权过于分散造成公司管理陷入僵局或上市后被恶意收购
. 新增股东资格合法 ，入股资金来源合法 ，税务清缴合法 ，没有侵犯优先购买权、 同比例增资权 ，履行 完毕必要的内部及外部批准、通知、变更手续
. 股权激励和私募股权投资的实施原因合理 ，不存在利益输送行为；定价公允合理 ，各次入股价格的不 同存在合理解释
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 (
实际控制权的判
 
定原则
) (
共同控制
) (
无实际控制人
) (
股份锁定
)1  实际控制人的认定和是否发生变更的判定——《适用意见第1号》


 (
.
 
针对发行人最近
3
年（主板、中小板）  
/ 2
年（创业板）内“实际控制人没有发生变更”的理解和适用问题，证监会制定了《〈首
 
次公开发行股票并上市管理办法〉第十二条“实际控制人没有发生变更”的理解和适用
——
证券期货法律适用意见第
1
号
》：
)

 (
.
 
既需要审查相应直接和间接的股权投资关系
 
，也需要根据个案的实际情况
 
，综合对发行人股东大会、
 
董事会决议的实质影响、对董事和高级管理人员的提名及任免所起的作用等因素
进行分析判断
)
 (
.
 
多人共同拥有公司控制权应当符合以下条件：
1
、每人都必须直接持有公司股份和
/
或者间接支配公司股份的表决权
2
、发行人公司治理结构健全、运行良好，多人共同拥有公司
控制权不影响公司规范运作
3
、多人共同拥有公司控制权一般应当通过公司章程、协议或者其他安排予以
明确，该情况在最近
 
三年内且在首发后的可预期期限内是稳定、有效存在的，共同拥有公司控制权的多人
没有出现重
   
大变更
.
 
如果发行人最近
3
年
/2
年内持有、实际支配公司股份表决权比例最高的
人发生变化
 
，且变化前后的股东
 
不属于同一实际控制人
 
，视为公司控制权发生变更
)
 (
.
 
发行人不存在拥有公司控制权的人或者公司控制权的归属难以
判断的
 
，如果符合以下情形
 
，可视为公
司控制权没有发生变更：
1
、发行人的股权及控制结构、经营管理层和主营业务在首发前
3
年内没有发生重大变化
 
2
、发行人的股权及控制结构不影响公司治理有效性
3
、发行人及其保荐人和律师能够提供证据
充分证明
)
 (
.
 
在共同控制和无实际控制人两种认定下
 
，相关
股东采取股份锁定等有利于公司股权及控制结构稳定措
 
施的
 
，发行审核部门可将该等情形作为判断公司控制权没有发生变更的
重要因素
)
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1  股东与实际控制人——被否案例分析


	公司名称
	上会日期
	上市板块
	审核重点关注问题


股权结构的合理性和稳定性：

	


武汉微创 光电股份 有限公司
	



2018年7 月3日
	



创业板
	

. 陈军直接持有发行人9.49%的股份，为公司的实际控制人；卢余庆、王昀、童邡、李俊 杰、朱小兵等5人合计持有发行人42.62%的股份，为陈军的一致行动人，但不是公司的 实际控制人。
. 证监会质疑陈军拥有公司控制权的真实性、合理性和稳定性以及未将卢余庆、王昀、童 邡、李俊杰、朱小兵认定为共同实际控制人的原因及合理性。

	
杭州千岛
湖鲟龙科
技股份有
限公司
	

2018年1 月30日
	


创业板
	
. 招股说明书披露，发行人不存在控股股东和实际控制人，公司股权结构较为分散。证监 会质疑发行人不存在控股股东和实际控制人是否合理，在无控股股东和实际控制人以及 股权过于分散的情形下公司各机构能否正常履行职责，以及上述情形是否会对公司治理 结构的稳定性及对持续经营产生不利影响。
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 (
人员独立性
) (
任职合法性
) (
人员稳定性
) (
忠实和勤勉义务
)2  管理层与员工——基本要求和审核要点


 (
基本要求
.
 
发行人人员独立，不存在违反规定在控股股东、实际控制人及其控制的企业任职或领薪的情况
.
 
董事、监事和高级管理人员应当具备规定的任职资格，能忠
实、勤勉地履行职责
. 
申请主板和中小板
/
创业板上市的，最近
3
年
/2
年内董事、高级管理人员没有发生重大变化
)
 (
审核要点
)

 (
.
 
公司的管理层和员工能够独立于控股股东、实际控制人及其控制
的企业
 
，不存在“两块牌子、一套人
 
马
 
”的情形；管理层（总经理、副总经理、财务
负责人、董秘等）不在上述企业担任董事、监事以外
 
的职务或领薪
 
，发行人的财务人员不在上述企业兼职
.
 
发行人董事、监事、高级管理人员均能严格按照《公司法》、
公司章程等规定的程序选举或聘任
 
，其
 
任职不受控股股东、实际控制人非法干涉
)
 (
.
 
公司的管理层符合任职资格
 
，且应当具备履行职务所需要的知识、经验、资格
 
，知悉上市公司及有关
 
董事、监事和高级管理人员的法定义务和责任
 
，且不违背各项法律、法规和规章所规定的禁止性规定
)
 (
.
 
最近
3
年
/2
年内董事、高级管理人员没有发生重大变化
.
 
公司已制定有效的激励和约束制度
 
，保证核心管理团队、技术团队、业务团队的稳定
)
 (
.
 
管理层的对外投资和兼职不会影响其参与发行人事务
 
，不与其在发行人
所担任的职务存在利益冲突
.
 
董事、监事和高管能勤勉尽职地履行相关职责
)
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2  管理层与员工——被否案例分析


	公司名称
	上会日期
	上市板块
	审核重点关注问题


董监高不具备任职资格：
	
福建腾新 食品股份 有限公司
	

2010年11 月15日
	

中小板
	. 公司独立董事郑庆昌2010年1月20日收到《中国证券监督管理委员会行政处罚决定书》
〔2009〕53号，根据《首次公开发行股票并上市管理办法》第23条的规定，公司的董事、
监事和高级管理人员需符合法律、行政法规和规章规定的任职资格，且不得存在最近36个月 内受到中国证监会行政处罚的情形。但是，公司一直未能发现上述情形，导致不符合独立董 事任职条件的郑庆昌长期担任公司独立董事，公司未能依法建立健全董事会制度、独立董事 制度和相关内控制度。


人员稳定性不足，报告期内变动较大：
	广州信联
智通实业
股份有限
公司
	
2018年1 月9日
	

中小板
	. 报告期内，发行人员工平均工资水平与同行业上市公司差异较大，且员工人数，特别是生产 人员、技术人员总体呈持续下降趋势，技术团队、业务团队的稳定性较差，因此证监会质疑 薪酬大幅低于同地区同行业公司的原因及对公司业绩可能造成的负面影响以及公司是否制定 了有效的激励和约束制度和用工模式。

	成都尼毕
鲁科技股
份有限公
	
2017年11 月7日
	

主板
	. 截至2017年6月30日，发行人已上线游戏中进入衰退期5款，成熟期1款，成长期1款。目前2   款游戏“战地风暴”和“银河传说”占2016年度营业收入的84.6%，且“银河传说”的收入、 “战地风暴”付费玩家数量已开始下降。与此同时，发行人研发投入波动较大、研发人员数    量下降、储备在研游戏较少，因此证监会质疑发行人研发人员的稳定性对持续研发能力、经    营业绩的可持续性的影响。
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	司
	
	
	


人员独立性存在缺陷：
	江苏裕兴
薄膜科技
股份有限
公司
	
2010年6 月23日
	
创业板
	. 报告期内，关联方持续向公司提供生产所需大额资金并赊销重要设备，公司亦向关联方提供 大额贷款担保，公司与关联方频繁发生产品相互采购与销售等关联交易，上述事项一直延续 到2009年10月；公司主要股东、董事、监事持有关联方常州绝缘材料总厂97%股份，部分   人员兼任关联方高级管理人员，公司人员的独立性存疑。
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 (
完善的法人治理
) (
无重大违法行为
) (
完善的内部控制
)3  机构、公司治理与内部控制——基本要求和审核要点


基本要求
. 发行人的机构独立，与控股股东、实际控制人及其控制的其他企业之间不得有机构混同的情形
. 发行人具备健全且运行良好的组织机构
. 发行人及其控股股东、实际控制人，最近3年/36个月内不得有重大违法违规行为
. 发行人的内部控制制度健全且被有效执行，能够合理保证财务报告的可靠性、生产经营的合法性、营运的效率与效果

审核要点

. 已经根据《公司法》、《上市公司章程指引》和公司章程等要求设置股东大会、董事会（包括独立董 事）、监事会等经营管理和监督机构 ，拥有机构设置的自主权
. 公司依法建立、健全相关“三会”议事规则 ，确保“三会”能够规范、高效运作和审慎、科学决策
. 独立董事、监事会能依法发挥监督作用；不存在“一股独大”、“ 内部人控制”等现象

. 发行人及控股股东、实际控制人最近3年/ 36个月不存在违反工商、税收、土地、环保、海关以及其他 法律、行政法规而受到行政处罚且情节严重的行为；不存在损害投资者合法权益和社会公共利益的重 大违法行为 ，不存在未经法定机关核准擅自公开或变相公开发行证券的行为或该违法行为目前仍处于 持续状态
. 发行人需获得工商、税收、环保等主要主管部门出具的无违法违规证明作为中介机构尽职调查的支持 性材料
9

. 需根据《企业内部控制基本规范》和《企业内部控制配套指引》的要求建立完善的内控制度并有效执 行 ，已取得了注册会计师出具的无保留结论的内控鉴证报告
. 关联方资金占用、违规资金拆借、关联方代收款等现象需得到尽早规范
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