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IPO 项目的一般流程  

一、 改制 

一般来说，改制的方案包括对公司业务构架的设计，公司资产组成的

设计，股权架构的设计和组织架构的设计，改制重组的总体要求：  

1、明晰产权关系，转换企业经营机制。比如公司的股东都有哪些人构成，

股权比例分别涉及多少，股本涉及多少。  

2、股份公司的设立要与日后公开发行的规模、募集资金投向、资产负债率

等因素统筹考虑；  

3、符合国家颁布的法律、法规对资产结构和有关比例的规定；  

4、合理重组资产，保障股份公司形成完整、健全、独立的生产经营体系；

改制方案的设计一定要做到资产完整，所有的资产从研发到采购到销售，

整个资产的各个部分都要完整，不能缺失，不能出现某一部分采购或者销

售依赖于别人的情况，要保证装到上市公司里的资产盈利比较强，发展前

景比较好。 

5、合理分离资产、债务，保障股份公司、控股股东（或集团）的正当权益

和发展潜力，合理确立控股股东（或集团）与股份公司的经济关系；  

6、严格禁止控股股东与股份公司的同业竞争；  

7、减少关联交易，  

8、主营业务突出，  

9、保持独立性。证监会比较强调独立性，独立性包括  5 个方面：资产、业

务、财务、人员和机构方面的独立  

二、 辅导 

辅导工作的总体目标：  

1、促进辅导对象建立良好的公司治理；  

2、形成独立运营和持续发展的能力；  

3、督促公司的董事、监事、高级管理人员全面理解发行上市有关法律法规、
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证券市场规范运作和信息披露的要求；  

4、树立进入证券市场的诚信意识、法制意识；  

5、具备进入证券市场的基本条件；  

6、促进辅导机构及参与辅导工作的其他中介机构履行勤勉尽责义务。  

在辅导期内，保荐机构以及律师、会计师要共同对企业的董事、监事、

高管以及持股  5%以上的自然人股东，如果是法人股东的话，就是他的法人

进行上市辅导，在辅导的过程中，辅导机构每 1 个月——3 个月要向证监局

报送一次辅导工作备案报告，不同地方的证监局要求不一样，有的要求时

间短一点，1 个月一报，有的要求  3 个月报一次。在辅导中期，有的证监

局会要求在报纸上做一次公告，这个企业已经开始接受某个证券公司的辅

导了，有发行上市的计划了，在报纸上需要公告一下，但不同的地方要求

不一样，有的地方不要求做这个公告。  在辅导后期，  需要由辅导机构组

织一次书面考试，书面考试里，所有参加辅导人员也就是董、监、高以及

5%的股东都要参加这个考试，而且考试必须合格。整个辅导过程，一般来

讲，最短 4 个月左右，长一点根据企业的申报过程，如果报材料报得早，

辅导期长一点，可能达到半年、一年。从我们的角度来看，我们一般不太

建议企业过早的进入辅导期，因为进入辅导期之后，相当于受到证监局的

监管了，有些事操作起来不是很方便，我们一般建议企业在申报材料之前 6

个月内进入辅导期。   

在辅导鉴定结束时，我们把辅导工作的总结报告报到证监局，然后向

证监局提出辅导验收的申请。  

三、 申报材料 

申请文件的基本要求：  

1、申请文件包括两个部分：要求在指定报刊及网站披露的；不要求在指定

报刊及网站披露的；  

2、一经申报，非经同意，不得随意增加、撤回或更换材料；  

3、申请文件应为原件，如不能提供原件的，应由发行人律师提供鉴证意见； 

4、申请文件的纸张应采用 A4 纸张规格，双面印刷；  

5、申请文件的封面和侧面应标有“XXX 公司首次公开发行股票申请文件”字
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样； 

6、申请文件的扉页应附相关当事人的联系方式；   

7、申请文件首次报送五份，其中一份为原件；   

8、应提供与主承销商签定的承销协议；   

9、同时报送一份标准电子文件。  

招股说明书的基本要求：  

1、招股说明书引用的经审计的最近一期财务会计资料在财务报告截止日后

六个月内有效；  

2、招股说明书的有效期为六个月，自下发核准通知前招股说明书最后一次

签署之日起计算；  

3、关于补充披露：（1）报送申请文件后公开披露前（2）核准后（3）公开

披露后至刊登上市公告前；  

4、在首页做“特别风险提示”；   

5、引用的数据应提供资料来源；  

6、文字应简洁、通俗、平实和明确，不得刊载任何有祝贺性、广告性和恭

维性的词句。  

辅导验收完成之后，保荐机构和律师、会计师一起做整套的申报材料，

申报材料中间涉及到法律部分，比如说法律意见书，律师工作报告，财务

部分，审计报告等等，最重要的还是招股说明书，整套文件制作完，由保

荐机构也就是券商内核部门对材料进行内核，内核完成之后，就可以报送

证监会了。 

四、 证监会审核 

1、 初审 

上市的申报材料报到中国证监会之后，在  5 天之内，发行部的受理处

会把受理函发出。他们把这个材料分配给两个人，一个是负责财务方面的

审核员，一个是负责法律方面的审核员，两个审核员对这个材料进行初审，

初审大概一个月左右的时间。初审有一个见面会程序，见面会是证监会对

上市的企业、报材料的企业宣讲证监会对 IPO 审核的一些基本政策，然后和

企业的高管进行一个简单的座谈，了解一些企业的基本情况，这个过程中，
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包括发行部的主任和处长会参加，之前他们对材料不是特别清楚，借这个

机会了解一下企业的基本情况。见面会之后，证监会内部的发行部包括审

核处的主任、部长、审核人员就审核发现的问题进行讨论，形成初步意见，

把他们不太清楚的问题总结出来，然后，把反馈意见发给企业和保荐机构，

拿到反馈意见之后，和律师、会计师、企业一起对反馈意见提出的问题进

行落实，然后把回复的材料报给证监会，中间这个反馈意见可能会有几次

反复，正常的就是一次书面的反馈意见，但接下来，审核员审核过程中，

可能会有一些口头的反馈意见，要补充几份材料，材料都补充清楚之后，

证监会就安排初审会，初审会是他们内部的一个审核会，在这个时候，证

监会的发审委员已经确定下来了，发审会委员及发行部主任、审核员会一

起就公司的情况进行一次审核，形成初审报告。  

2、 发审委表决 

初审会召开之后，半个月到一个月的时间就上会，在上会之前，有一

个披露的过程，企业的招股说明书，如果是创业板，还包括历史沿革的过

程需在证监会网站上进行披露，披露出来之后，5 天证监会就召开发审会，

对 IPO 上市是否可行进行表决，如果审核通过，发审委委员可能有一些反馈

意见，拿到意见之后，对委员的意见做一次的书面的回复，回复完成之后，

等待拿核准批文。  

根据目前情况，从发行申请上报证监会到通过发审会审核通过平均在

7-8 个月左右。现在 IPO 的审核是保荐制加核准制，保荐制由保荐机构或者

保荐人来负责培育、选择和推荐我同学那边不行了企业，券商觉得企业不

错，上市盈利能力好，就可向证监会推荐；审核制方面首先是证监会，证

监会是上市游戏规则的制定者，其制定下的条条框框，必须遵守，要报哪

些材料，哪些材料要写哪些内容，审核流程怎么样，而且证监会还负责材

料的预审，所谓预审主要是对材料合规性的审核。发审委是在证监会进行

合规性审核的基础上做一个实质性的判断，判断企业是否具备上市的资格。

在审核方面，在遵循强制性信息披露和合规性审核相结合的原则的基础上，

充分发挥股票发行审核委员会的独立审核功能。  

五、 公开发行 



中商顾问---IPO 一体化咨询机构          

IPO 企业研究中心   IPO 咨询：http://IPO.askci.com  邮箱：askci@askci.com 

 6 

目前，发行价格可以由保荐机构和企业共同定。股票须在核准发行之

日起 6 个月内发行。核准后、发行前，如有重大事项，应暂缓或暂停发行，

并报告证监会、披露。  

 

 


