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《违规转让证券案件行政处罚实施规则》
起草说明

为了规范违规转让证券案件行政处罚的认定与裁量，严

厉打击违规减持，切实维护投资者合法权益，中国证监会起

草了《违规转让证券案件行政处罚实施规则》（以下简称《规

则》）。现说明如下：

一、起草背景

2019年《证券法》对违规转让证券违法行为的认定和处

罚作了较大修改，尤其是将规制范围从“违反法律规定”扩

张至“违反法律、行政法规和国务院证券监督管理机构规

定”，将规制类型从“违反限制转让期限”扩张至“违反限

制转让期限、持有期限、卖出时间、卖出数量、卖出方式、

信息披露等”，为打击此类违法行为提供了充足法律依据。

因为违规转让证券的具体类型多样，情形复杂，在认定和处

罚中有一些法律适用问题需要通过文件的形式加以明确；

《中国证监会行政处罚裁量基本规则》于 2025 年 3 月 1 日

施行后，也有必要依据该规则对具体类案的裁量阶次划分标

准、量罚情节等问题予以细化规定。基于上述考虑，中国证

监会总结执法经验，形成本《规则》。

二、起草原则

《规则》起草秉持了以下原则：

一是以法律为依据。《规则》起草严格遵守《行政处罚
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法》《证券法》等上位法的规定，既不增加违规类型，也不

改变量罚空间，仅在法律规定的范围内针对具体违规转让证

券类型做出细化安排。

二是实事求是。违规转让证券的类型多样，但是根据《证

券法》第一百八十六条均处以“买卖证券等值以下”罚款。

为了实现“过罚相当”，有必要细分不同违规类型，差异化

设置量罚幅度，精准执法。

三是问题导向。《规则》着力解决行政处罚实践中常见、

多发的疑难问题，并对已有共识的惯常做法以条文的形式予

以确认。

三、主要内容

《规则》共十八条。第一条为制定依据。第二条至第七

条为“认定”部分，依次明确《证券法》第一百八十六条规

定的“转让证券”“在限制转让期内转让证券”“转让股票不

符合法律、行政法规和国务院证券监督管理机构规定”的内

涵、具体情形，以及一致行动人的违法主体认定。第八条至

第十七条为“裁量”部分，区分四种类型，差异化设定不同

的裁量阶次，并对量罚调整情节做列举式规定，对并罚与从

一重处的情形、调整适用的情形和市场禁入等作提示性规

定。现对重点问题说明如下：

（一）“转让证券”和“违规转让证券”在本规则中的

内涵（第二条）

《规则》第二条对“转让证券”的常见具体情形作了列

举，明确既包括交易形式的出让，也包括非交易形式的出让。
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“违规转让证券”有广义与狭义之分。广义而言，《证

券法》第三章“证券交易”规定了多种禁止实施的交易行为，

违反该章规定的转让证券行为，都属于违规转让证券；狭义

而言（也就是《规则》所使用的概念），仅指依照《证券法》

第一百八十六条进行行政处罚的违法行为。对于《证券法》

第十三章“法律责任”已经予以类型化并且单独设立罚则的

违规转让证券行为，不在本《规则》的规制范围之内。

（二）违规转让证券行为的分类（第三条至第六条）

根据《证券法》第三十六条、第一百八十六条的规定，

违规转让证券分为“在限制转让期内转让证券”“转让股票

不符合法律、行政法规和国务院证券监督管理机构规定”，

具体的义务性条款规定在《公司法》、《证券法》、《上市公司

股东减持股份管理暂行办法》（以下简称《股东减持管理办

法》）、《上市公司董事和高级管理人员所持本公司股份及其

变动管理规则》（以下简称《董事高管持股变动规则》）等法

律、行政法规、规章以及中国证监会规范性文件中。为便于

执法操作，《规则》根据证券性质、行为主体、行为特征、

危害性大小，细分为违反法律的“在限制转让期内转让证券”

（第三条）、在持有期限、卖出时间方面不符合行政法规、

中国证监会规定（第四条）、在卖出数量、信息披露等方面

不符合法律、行政法规和中国证监会规定（第五条）、未按

规定暂停交易等收购中违规转让股票（第六条）四种类别。

需要说明的是：关于第六条，行为人违反《证券法》第

六十三条第一款、第二款、第七十条的规定，未按规定暂停
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交易等收购中违规转让股票的，虽然也转引到《证券法》第

三十六条第一款规定的“在限制转让期内转让证券”，适用

《证券法》第一百八十六条进行处罚，但此类行为与通常所

说的“违规减持”有所差别。“违规减持”行为是特定人员

（主要是大股东、董事、高级管理人员和特定对象）利用优

势对二级市场“倾销”，提前套现透支未来收益，将资本市

场异化为“圈钱”工具，严重破坏资本市场的公平性，损害

中小投资者合法权益。而“未按规定暂停交易等收购中违规

转让股票”行为是违反了二级市场的“慢走规则”等，《股

东减持管理办法》《董事高管持股变动规则》等监管文件中

并未包含此类情形。基于上述考虑，《规则》第六条对其单

独规定，后续对应单独的裁量阶次。

（三）一致行动人的违法主体认定（第七条）

涉及到一致行动人违规转让证券的案件，能否对行为人

进行行政处罚，主要看行为人是否具有主观过错，一致行动

人之间是否构成共同违法。全体一致行动人共同实施违规转

让证券行为，构成共同违法的，均应认定为违法主体。一致

行动人中部分主体实施违规转让证券行为，没有证据证明全

体一致行动人构成共同违法的，将转让证券且具有过错的主

体认定为违法主体。

（四）差异化设置裁量阶次（第八条至第十七条）

《规则》第三条至第六条区分了违规转让证券的类别，

区分的主要目的就是差异化设置裁量阶次，做到“过罚相

当”。具体而言：
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一是对危害性最大的违规转让原始股行为，按照转让金

额的“0-30%-50%-100%”，划分三个裁量阶次。二是对其他

在持有期限、卖出时间方面违反限制性规定的转让证券行

为，按照转让金额的“0-20%-30%-100%”划分三个裁量阶

次。三是对在卖出数量、信息披露等方面违反限制性规定的

转让证券行为，按照转让金额的“0-10%-20%-100%”划分

三个裁量阶次。四是对未按规定暂停交易等收购中违规转让

股票的行为，根据其行为性质及社会危害程度，在买卖证券

等值以下的范围内，适用“倍数罚”的，按照违法所得的“0-3

倍-5 倍-10 倍”划分三个裁量阶次；违法所得不足 100万元

适用“定额罚”的，按照“0-300万元-500万元-1000万元”

划分三个裁量阶次。同时，考虑到部分案件存在短时间内单

向卖出、导致上市公司控制权变更等特殊恶劣情形，在从重

处罚阶次内增加规定“情节特别严重的，处以 1000 万元以

上 3000万元以下的罚款”。此外，考虑到未按规定暂停交易

等收购中违规转让股票行为的危害性通常低于同等情形的

典型违规减持行为，故在第十一条第二款规定：“根据前款

确定的罚款金额，不超过本规则第十条在同等情形下确定的

裁量阶次的罚款金额上限。”

确定裁量阶次后，《规则》第十二条至第十四条明确不予

处罚、免予处罚、减轻处罚、从轻处罚、从重处罚的情节。

最后，《规则》第十五条至第十七条对并罚与从一重处的

情形、调整适用的情形和市场禁入等作提示性规定。

需要说明的是：我会《关于新〈公司法〉配套制度规则
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实施相关过渡期安排》明确要求：（1）上市公司应当在 2026

年 1月 1日前，在公司章程中规定在董事会中设审计委员会，

行使《公司法》规定的监事会的职权，不设监事会或者监事；

（2）上市公司调整公司内部监督机构设置前，监事会或者

监事应当继续遵守证监会原有制度规则中关于监事会或者

监事的规定。因此，对于上市公司调整公司内部监督机构设

置前，监事违反证监会原有制度规则中关于监事减持股份的

限制性规定的，按照上述文件要求，依法作出处罚。


