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修改目的

解决市场定价功能不完善问题

− 协议转让定价功能不完善，影响新三板市场功能的正常发挥，并引发

了一系列问题

− 规避税费、利益输送等问题频发，损害市场公信力和正常交易秩序

− 转让方式复杂，投资者误报时有发生，易引发纠纷
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新转让方式概览

交易系统内

交易系统外

1次集合竞价

5次集合竞价

做市转让

特定事项协议转让

协议转让

盘中 盘后

二选一
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分层与转让方式匹配

1次集合竞价 5次集合竞价 做市转让

√ √

√ √

创新层

基础层

 挂牌股票只能采取上述三种转让方式之一进行转让

 创新层股票：在5次集合竞价和做市中确定、变更转让方式

 基础层股票：在1次集合竞价和做市中确定、变更转让方式
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股票转让方式配置

1次集合竞价
（仅限基础层股票）

协议转让 特定事项协议转让

盘中转让方式 盘后转让方式 线下转让方式

模式1

模式2

模式3

5次集合竞价
（仅限创新层股票）

协议转让 特定事项协议转让

做市转让
（所有股票）

协议转让 特定事项协议转让
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集合竞价概念

集合竞价，是指对一段时间内接受的买卖申报进行一次性集中撮合的竞价方式。
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交易时间安排

基础
层

创新
层

9:15 11:30 13:00 15:00

每个转让日进行1次集
中撮合

接受限价申报 接受限价申报

9:15 11:30 13:00 15:0010:30 14:00

接受限价申报 接受限价申报

9:30

每个转让日进行5次集中撮合

集中撮合前5

分钟，交易主
机不接受撤销
申报；其他接
受申报的时间
内，未成交申
报可以撤销。

5min

5min 5min 5min 5min 5min
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委托与申报

限价委托是指投资者委托主办券

商按其限定的价格买卖股票的指

令，主办券商必须按限定价格或

低于限定价格申报买入股票；按

限定价格或高于限定价格申报卖

出股票。投资者可以采
用限价委托方
式委托主办券
商买卖股票

全国股转系
统接受主办
券商的限价

申报

限价委托应包括证券账户号码、

证券代码、买卖方向、委托数量、

委托价格等内容。
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申报有效价格范围

• 采取集合竞价转让方式的

股票，申报有效价格范围

为前收盘价的50%至200%。

• 无前收盘价的，集合竞价

首笔成交前（含首笔成交

当日）不设申报有效价格

范围，自次一转让日起设

置申报有效价格范围。

自次一转让日起设置

图例说明：

首笔
成交
当日
不设

首笔成交前不设
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申报有效价格范围

※ 申报有效价格范围的上线特别安排

• 本次集合竞价制度上线时，原采取协议转让方式的股票，无论是

否有前收盘价，集合竞价首笔成交前（含首笔成交当日）不设申

报有效价格范围，自次一转让日起设置申报有效价格范围。
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成交原则

撮合原则

• 价格优先，时间优先。

成交价确定原则

• 可实现最大成交量；

• 高于该价格的买入与低于该价格的卖出申报全部成交；

• 与该价格相同的买方或卖方至少有一方全部成交。

2

3 集合竞价的所有转让以同一价格成交。

1
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开盘价、收盘价

开盘价：当日该股票第一笔成交价。

收盘价：通过集合竞价的方式产生。

收盘集合竞价不能产生收盘价或未进

行收盘集合竞价的，以该转让日最后

一笔成交价为收盘价。当日无成交的，

以前收盘价为当日收盘价。
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即时行情

盘中产生集合竞价参考价的，在买

一、卖一位置揭示集合竞价参考价

和匹配量，在买二或卖二位置揭示

未匹配量

盘中未产生集合竞价参考价的，在

买三、卖三位置分别揭示当前最优

一档的买、卖申报价格和申报数量

即时行情：采取集合竞价转让

方式的股票，即时行情内容包括

证券代码、证券简称、前收盘

价、集合竞价参考价、匹配量

和未匹配量等。若未产生集合

竞价参考价的，则揭示实时最

优1档申报价格和数量。
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举例：产生集合竞价参考价的行情揭示

即时行情揭示

盘中产生集合竞价参考价：5.55元

集合竞价匹配量：2000股

卖方未匹配量：1000股

5.55

5.55

20

20

10
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即时行情揭示

举例：未产生集合竞价参考价的行情揭示

当前最优一档买方申报价格：5.45元

当前最优一档卖方申报价格：5.95元

当前最优一档卖方申报数量：
2000股

当前最优一档买方申报数量：
3000股

5.95 20

5.45 30
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即时行情揭示

一次集合竞价股票：

 每个转让日的9:30、10:30、11:30、14:00揭示一次行情；

14:00-14:50每10分钟揭示一次行情，14:50-14:55每分钟揭

示一次行情，14:55-15:00每12秒揭示一次行情

9:30 10:30 11:30 13:00 14:5514:00 15:0014:50

各揭示一次行情

午休时间

每10分钟
揭示一次

每分钟
揭示一次

每12秒
揭示一次
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即时行情揭示

9:15 9:25 9:30 10:25 10:30 11:25 11:30 13:00 14:5514:0013:55 15:00

五次集合竞价股票：

 每次撮合前5分钟即9:25-9:30、10:25-10:30、11:25-11:30、

13:55-14:00、14:55-15:00每12秒揭示一次行情；除以上5个

时间段外，9:15-11:30、13:00-15:00每分钟揭示一次行情

午休时间

每12秒
揭示一次

每分钟
揭示一次
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转让公开信息披露

采取集合竞价转让方式的股票，出现下列情形之一的，全国股转公司分
别公布相关股票当日买入、卖出金额最大5家主办券商证券营业部或交易
单元的名称及其各自的买入、卖出金额：

• 当日价格振幅达到30%的前5只股票；

价格振幅 = （当日最高价-当日最低价）÷当日最低价×100%

• 当日换手率达到10%的前5只股票；

换手率 = 成交股数÷无限售条件股份总数×100%

价格振幅或换手率相同的，依次按成交金额和成交量选取。

基础层、创新层股票排名分别计算。
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主要修改内容

转让方式 修改内容

做市转让

1.配套盘后协议转让制度和线下特定事项协议转让制度

2.收盘价确定机制优化调整为当日最后一笔成交前15分

钟内成交量加权平均价（含最后一笔交易）

3.做市商间互报成交价格：不高于前收盘价的200%或当

日最高成交价中的较高者，且不低于前收盘价的50%或

当日最低成交价中的较低者
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收盘价确定机制

 15分钟计算方法

14:5514:40

15分钟

最后一笔成交

13:0511:30

15分钟

最后一笔成交

13:0011:20

中午休市

9:409:30

10分钟

最后一笔成交

① ②

③
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新协议转让制度

按照分类纾解的思路，原协议转让制度被优化调整为：

 盘后协议转让

 线下特定事项协议转让

协议转让方式适用于盘中采取竞价转让方式和做市转让方式的所有挂牌公司股票。
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盘后协议转让条件

• 单笔申报数量不低于10万股，或者转让金额不低于100万元人民币的

股票转让，可以进行协议转让。

• 根据测算结果，现行协议转让可以覆盖原协议转让方式下互报成交的

比例达95%左右，基本可以满足合理的“一对一”转让需求。

测算期间：2014年5月19日-2017年11月30日

成交金额（亿元） 成交数量（亿股）

原互报成交 2496.04 504.54

现协议转让 2321.55 483.29

覆盖比例 93.01% 95.79%
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交易时间安排

9:15 11:30 13:00 15:00

对成交确认申报
进行成交确认

接受成交确认申报 接受成交确认申报

15:30

※盘中收单暂不实施
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委托与申报

成交确认委托是指投资者买卖双

方达成成交协议，委托主办券商

按其指定的价格和数量与指定对

手方确认成交的指令。

成交确认委托应包括证券账户

号码、证券代码、买卖方向、

委托数量、委托价格、成交约

定号、对手方交易单元代码和

对手方证券账户号码等内容。

投资者可以采用
成交确认委托方
式委托主办券商

买卖股票

全国股转系
统接受主办
券商的成交
确认申报
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委托与申报注意事项

注意
事项

01

02

成交价格范围：

协议转让成交价格应当不高于前收盘价
的200%或当日已成交的最高价格中的较
高者，且不低于前收盘价的50%或当日已
成交的最低价格中的较低者。

最大申报数量：

成交确认申报不受单笔申报
最大数量不得超过100万股
的限制。
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委托与申报注意事项

单笔申报规模：
单笔申报规模应为1000股及
1000股的整数倍；余股一次
性卖出。

触发权益变动：

由于转让数量较大，注意触发权益变
动。触发时应及时履行相关信息披露
义务，并暂停交易。

注意
事项

03

04
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上线特别安排

• 无前收盘价且当日无成交的，不能进行协议转让。

• 本次集合竞价制度上线时，由协议转让方式调整为集合竞价转让方式的

股票，在产生集合竞价成交价之前，不能进行协议转让。
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成交原则

成交确认

• 每个转让日的15:00至15:30，全国股份转让系统对证券代码、申报

价格和申报数量相同，买卖方向相反，指定对手方交易单元、证

券账户号码相符及成交约定号一致的成交确认申报进行确认成交。

1
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即时行情、转让信息

即时行情：协议转让不纳入

即时行情和指数计算，成交

量在协议转让结束后计入当

日该股票成交总量。

转让信息：每个转让日结束后，

全国股转公司公布当日每笔协议

转让成交信息，内容包括证券代

码、证券简称、成交价格、成交

数量、买卖双方主办券商证券营

业部或交易单元的名称等。
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做市商盘后互报VS盘后协议转让

做市商间盘后互报 盘后协议转让

申报类型 做市商互报成交确认申报 成交确认申报

买卖双方 均为做市商
做市商之间、投资者之间、做市商与投资

者间均可互为买卖双方

单笔最大申报数量 不得超过100万股 不受不得超过100万股限制

申报门槛 无限制
单笔申报数量不低于10万股或不低于100

万元

成交价格限制
不高于前收盘价的200%或当日最高成
交价中的较高者，且不低于前收盘价
的50%或当日最低成交价中的较低者

不高于前收盘价的200%或当日已成交的最
高价格中的较高者，且不低于前收盘价的
50%或当日已成交的最低价格中的较低者

转让公开信息 揭示买卖双方券商名称
揭示买卖双方主办券商证券营业部或交

易单元名称（或机构专用）
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1、为满足收购、股份权
益变动、引进战略投资
者等协议转让需求，全
国股转公司推出特定事

项协议转让制度。

2、买卖双方向股转公司

和中国结算书面申请办

理。

3、相关办法正在制定，

将择机发布。

特定事项协议转让

2017/12/23 35



特定事项协议转让

特定事项协议转让办理情况：

截至目前，交易监察部已办理完成特定事项协议转让13单，其中：

 权益变动类3单

 涉及收购6单

 同一实际控制人间转让4单
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其他事项

自《转让细则》施行之日起，原采取协议转让方式的股票改为采取集

合竞价转让方式进行转让。

相关结算事项规定不变，按现有规定、程序进行清算交收。
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其他事项

申请挂牌公司转让方式的确定

2017/12/23 39

申请挂牌公司在2018年1月15日之前提交了采取协议转让方式的申

请且已获受理，其股票在2018年1月15日（含当日）之后挂牌的，挂

牌时将采取集合竞价转让方式，申请挂牌公司无需更新相关申请材料；

2018年1月15日（含当日）之后提交挂牌申请材料的，股票转让方

式应在集合竞价转让方式和做市转让方式中选择。



其他事项

已挂牌公司转让方式的变更
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挂牌公司在2018年1月15日之前提交了由做市转让方式变更为协议

转让方式申请且已获受理，其转让方式变更生效日在2018年1月15日

（含当日）之后的，将在转让方式变更生效日变更为集合竞价转让方

式，挂牌公司无需重新提交申请材料；

2018年1月15日（含当日）之后提交转让方式变更申请材料的，股

票转让方式应在集合竞价转让方式和做市转让方式间进行变更。



~欢迎提问~
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THANKS
感 谢 聆 听
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