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    编者按：为帮助投资者充分了解创业板改革并试点注册制的相关规则，深交所投教中心

特别推出创业板改革系列解读文章，本文主要介绍创业板股票保荐机构跟投制度、上市公司

股东回报政策、股份减持和股权激励的相关规定等内容，敬请广大投资者关注。 

 

  1.创业板施行注册制后，对哪些企业实行强制“跟投”？ 

  创业板施行注册制后，试行保荐机构相关子公司跟投制度。发行人如属于以

下情形的，其保荐机构依法设立的相关子公司或者实际控制该保荐机构的证券公

司依法设立的其他相关子公司应当参与本次公开发行战略配售，并对获配证券设

定限售期。具体情形如下： 

  一是“发行定价高于四个值孰低”的企业，即对于发行定价超过网下投资者

有效报价的中位数和加权平均数，以及五类中长线资金（公募基金、社保基金、

养老基金、企业年金基金和保险资金）有效报价的中位数和加权平均数四个值孰

低值的企业。 

  二是未盈利、存在表决权差异安排、红筹等三类企业，因这三类企业属于创

业板改革后新增上市类型，其商业模式、管理模式、股权结构及风险因素等与以

往存在差异，对这三类企业实施强制跟投。 

   2.创业板上市公司的股东回报政策是如何规定的？ 

  创业板上市公司应当积极回报股东，根据自身条件和发展阶段，制定并执行

现金分红、股份回购等股东回报政策。上市公司应当综合考虑所处行业特点、发

展阶段、自身经营模式、盈利水平以及是否有重大资金支出安排等因素，科学、

审慎决策，合理确定利润分配政策。 

  有关利润分配事项的具体规定，投资者可查阅《创业板上市公司规范运作指

引（2020 年修订）》等。 

   3.创业板施行注册制后，上市公司股份减持有何特别规定？ 

  一是对未盈利上市企业实现盈利前控股股东减持比例、董监高所持股份锁定

期等作出安排。公司上市时未盈利的，在实现盈利前，控股股东、实际控制人及



其一致行动人自公司股票上市之日起三个完整会计年度内，不得减持首发前股份；

自公司股票上市之日起第四个和第五个完整会计年度内，每年减持的首发前股份

不得超过公司股份总数的 2%，并应当符合深交所《上市公司股东及董事、监事、

高级管理人员减持股份实施细则》关于减持股份的相关规定；董事、监事、高级

管理人员自公司股票上市之日起三个完整会计年度内，不得减持首发前股份；在

前述期间内离职的，应当继续上述规定。公司实现盈利后，相关股东可以自当年

年度报告披露后次日起减持首发前股份，并遵守深交所相关规定。 

  二是增加上市公司触及重大违法强制退市情形下，特定主体禁止减持的规定。

上市公司触及重大违法强制退市标准的，自相关行政处罚决定或者司法裁判作出

之日起至公司股票终止上市前，公司控股股东、实际控制人及其一致行动人以及

董事、监事、高级管理人员不得减持公司股份。 

  三是明确股东可以通过向特定机构投资者询价转让、配售方式转让首发前股

份。 

   4.创业板施行注册制后，上市公司股权激励有什么变化？ 

  一是提升激励股份比例上限，激励股份和期权总额提升至总股本的 20%。二

是放宽激励对象限制，单独或合计持有公司 5%以上股份的股东、实际控制人及

其配偶、父母、子女等符合条件的，可以成为激励对象。三是设置更为灵活的激

励模式，允许公司在满足激励条件后将股份登记至激励对象名下并直接上市流通，

简化流程，减轻激励对象的资金压力。 

 


