
“投资者保护·明规则、识风险”案例 

——股权变动需披露 切莫违规做代持 

  股票是公司发行的所有权凭证，股东花钱买了股票，就成为公司的股东，谁

出钱谁就是股东，就是这么简单。然而在证券市场，总有那么一些人，花钱买股

票，却不想让别人知道他是公司的股东。这样就有了代持股份，代持原因虽然五

花八门，但都出于一个目的：不想公开实际出资人的身份。然而纸包不住火，做

代持安排时说好了“天知、地知、你知、我知”，最终还是会被捅出来，只不过是

时间问题罢了，股份代持往往两败俱伤，没有后悔药可吃。 

  甲上市公司披露了一则公告，说 A 公司打算受让 B 股东持有该上市公司的部

分股票，占总股本比例超过了 5%，三个月后完成股权过户手续。这三个月期间，

A 公司和 C 公司签订《股权代持协议书》，双方约定，C 公司实际出资购买甲公

司股票并享有相关投资权益，这部分股票交给 A 公司代持，代持期间所产生的收

益在扣除相关成本和税费后，C 公司享有 95%，A 公司享有 5%，C 公司作为代持

股份的实际出资人，享有实际的股东权益并有权获得相应的投资收益，A 公司必

须遵从 C 公司的意志行使股东权利。 

  代持关系至此就正式形成了，之后一度风平浪静，代持关系稳稳的沉在水底，

无人知晓。代持约一年后，该上市公司开始密集爆出各种利好消息，股价扶摇直

上，C 公司择机进行减持，三个多月就收获了 3 亿多元投资收益。这时 A 公司慌

了，这么精准的减持，多半是有内幕交易的嫌疑啊，万一到时东窗事发自己成了

背锅侠可咋办。于是 A 公司急忙撇清自己的责任，进行揭发举报，股份代持关系

这才浮出水面。 

  C 公司本想以股份代持掩盖内幕交易，然而未曾想到也有东窗事发的那一天。

A 公司虽举报有功，也难逃罚则。另外，随着调查的深入，发现甲上市公司董事

长和 C 公司亦有关联，是知晓代持事项的。由于 A 公司、C 公司和甲上市公司未

能披露代持协议及相关内容，证监会对三家公司和相关当事人进行了行政处罚。 

  从这件事可以看出，想在资本市场做隐形人还是挺难的。资本市场最重要的

就是公平、公正、公开，阳光之下无阴影，想在资本市场上捞一把还要找别人打

掩护，哪有这等好事。投资者如想参与资本市场活动，就要遵守资本游戏的规矩，

该披露的就披露，不该做的千万别做。不论上市公司还是股东，所做事项达到披



露标准，该主体就成为信息披露义务人，都要及时、公平地进行披露，并保证信

息的真实、准确、完整。凡事不要怀揣侥幸心理，做事坦荡荡，才能基业长青。 

 


