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投后管理实务之A股IPO证监局辅导监管

作者：许敏、丁锋

A股 I P O辅导阶段是中介机构实际调查并协助发行人进行全面规范、整改的重要阶段，亦是中介机构协助发行

人及其董监高、主要股东等全面建立证券市场知识体系的关键环节。在这个阶段，投资人及其提名董事通常也会关

心自身的配合义务以及配合程度如何把握。

本专题围绕中国证监会于2 0 2 1年9月3 0日发布并实施的《首次公开发行股票并上市辅导监管规定》（ “《辅导

监管规定》 ”），介绍A股 I P O辅导工作的一般性规定，并对该阶段投资人常见疑惑进行解答。需要说明的是，辅导

工作属于实操性很强的环节，尽管部分证监局已废止其监管规定而统一按照《辅导监管规定》执行（例如，湖北监

管局），但不排除其他各地证监局对此监管口径及实践做法仍可能存在差异。

一、什么是辅导

1、辅导监管制度的立法沿革？

关键词：审批制  核准制  注册制  保荐  辅导监管

答：A股 I P O辅导监管制度的立法沿革与我国证券发行监管体制的演变密不可分，主要经历了如下发展阶段：
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2、辅导的目的是什么？

关键词：辅导对象  上市公司  证券市场  评价  实质性判断

答：主要是促进辅导对象（即发行人）具备成为上市公司所应有的公司治理结构、会计基础工作、内部控制制

度，充分了解多层次资本市场各板块的特点和属性，树立进入证券市场的诚信意识、自律意识和法治意识。辅导验

收应当对辅导机构（即按照《证券发行上市保荐业务管理办法》开展辅导工作的保荐机构）辅导工作的开展情况及

成效作出评价，但不对辅导对象是否符合发行上市条件作实质性判断。

3、哪些主体需要参与辅导培训？

关键词：培训对象  董监高  实际控制人  5%以上股东

答：辅导对象（即发行人）的董事、监事、高级管理人员，持有5 %以上股份的股东和实际控制人（或其法定

代表人），若持有5 %以上股份股东为法人或其他形式的，其法定代表人、基金管理人的法定代表人、执行事务合

伙人亦需参与辅导培训。

4、辅导验收的内容是什么？

关键词：辅导计划  规范运作  监管要求

答：主要包括：1）辅导机构辅导计划和实施方案的执行情况；2）辅导机构督促辅导对象规范公司治理结构、

会计基础工作、内部控制制度情况，指导辅导对象对存在问题进行规范的情况；3）辅导机构督促辅导对象及其相

关人员掌握发行上市、规范运作等方面的法律法规和规则、知悉信息披露和履行承诺等方面的责任、义务以及法律

后果情况；4）辅导机构引导辅导对象及其相关人员充分了解多层次资本市场各板块的特点和属性，掌握拟上市板

块的定位和相关监管要求情况。

5、辅导验收的程序是什么？

关键词：辅导备案  验收机构  红筹公司  三个月  六个月

答：辅导期自辅导机构完成辅导备案之日起，至辅导机构向验收机构提交齐备的辅导验收材料之日结束，原则
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上不得少于三个月。实践中，整个辅导阶段通常至少为六个月。前述验收机构，是指发行人所在地证监局；若发行

人注册地在境外（目前指红筹公司），则验收机构为其境内主营业地或境内证券事务机构所在地证监局。辅导阶段

的具体程序大致如下：

6、辅导验收的方式是什么？

关键词：审阅  走访  约谈  检查  抽查  工作底稿

答：验收机构采取审阅辅导验收材料、现场走访辅导对象、约谈有关人员（范围包括辅导对象的实际控制人、

董事、监事、高级管理人员、核心技术人员和其他关键人员等）、查阅公司资料、检查或抽查保荐业务工作底稿或

其他必要方式进行辅导验收。

7、辅导验收考试是必须的吗？

关键词：证券市场知识测试  证监局

答：根据《辅导监管规定》，验收机构进行辅导验收，可以组织参与辅导培训的主体参加证券市场知识测试。

验收机构若组织证券市场知识测试，应当贯彻标准统一、形式简化原则，为参加测试人员在测试时间、测试地点等

方面提供便利。实践中，有关证券市场知识测试是否为必经程序及其相关要求，需按各地证监局的具体规定执行。

8、如何了解辅导的进程？

关键词：辅导监管系统  官方网站  查询 

答：中国证监会建立辅导监管系统，并通过政务服务平台向社会公开辅导监管信息，具体包括辅导备案报告、

辅导工作进展情况报告、辅导情况报告以及其他与辅导对象相关的基本信息。社会公众可通过查询中国证监会官方

网站中各地证监局披露的前述信息获知相关进程（查询路径：中国证监会 -各地监管局 -专题专栏 -辅导企业信息栏

目）。

9、辅导验收和现场检查是一回事吗？

关键词：信息披露   中介机构  发生阶段

答：现场检查是指中国证监会及其派出机构和交易所作为检查机构，在检查对象的生产、经营、管理场所以及

其他相关场所，采取一定方式对其信息披露质量及中介机构执业质量进行监督检查的行为，发生在A股 I P O项目进

入发行上市审核和注册阶段，与辅导验收的发生阶段不同。

二、辅导工作中与投资人相关的重要问题
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1、投资人及其提名董事是否必须参加辅导验收考试？

关键词： 5%以上股东  法定代表人  执行事务合伙人  董事  免考资格

答：如上所述，验收机构进行辅导验收，可以组织参与辅导培训的主体参加证券市场知识测试。原则上，1）

若投资人为持股5 %以上的股东，其本身（适用于投资人为自然人）或其法定代表人、基金管理人的法定代表人、

执行事务合伙人（适用于投资人为法人或其他形式），或者2）投资人提名的董事，除非符合免考资格（详见下

题），否则均应参加辅导验收考试。

但是，因《辅导监管规定》同时赋予各地证监局制定有关辅导验收实施细则的权限，各地证监局在组织辅导验

收考试、考试参与对象等具体要求上可能存在差别。

2、投资人及其提名董事在何种情况下可以豁免参加辅导验收考试？

关键词：豁免  独立董事董事会秘书免考资格

答：若辅导对象相关人员已经取得独立董事、董事会秘书资格，可以申请豁免参加证券市场知识测试。此外，

各地证监局对于免考资格的规定可能存在差异，例如：

·  《北京证监局科创板拟上市公司辅导工作服务指南》（2 0 2 0年8月1 3日发布），若满足下列条件之一，经北

京证监局同意后无需参加考试：1 )  最近2 4个月内已参加中国上市公司协会、北京上市公司协会组织的培训，成绩

合格并取得相关证明文件；2 )  最近2 4个月内取得证券交易所颁发的独立董事资格证、董事会秘书资格证；或者参

加证券交易所组织的董事会秘书、独立董事后续培训并取得证明文件；3 )  最近2 4个月内已经参加过北京证监局组

织的科创板辅导考试且成绩合格。

·  根据《广东证监局拟上市公司辅导工作程序（2 0 2 0年8月修订）》（2 0 2 0年8月1 3日发布），辅导验收考试

的参与人为除独立董事之外的全体董监高，并且参加考试的人数应达到前述人员的9 0 %。

·  根据《浙江证监局拟上市公司辅导工作监管指引（2 0 1 8年4月修订）》（2 0 1 8年4月2 7日发布），最近一年

内参加过浙江证监局组织的书面考试并且成绩合格者，可以申请豁免。

·  根据《江苏证监局首次公开发行股票并上市辅导备案与验收办事指南  （2 0 1 8年修订）》（2 0 1 8年7月9日发

布），已经取得独董资格，且已在上市公司任职的，可以申请免考。

3、投资人提名的外籍董事是否能够豁免参加辅导验收考试？

关键词：外籍  豁免  翻译  陪同

答：《辅导监管规定》并未豁免外籍董事参加辅导验收中的证券市场知识测试，各地证监局对此也持同样态

度。例如，北京证监局明确规定将对参加考试人员的身份证（或护照）进行查验，这也就意味着不区分董事是否为

外籍。实践中，可通过辅导机构向当地证监局了解外籍董事参与辅导验收考试的其他特殊规定，例如是否可提供外

文试卷、是否可携带翻译设备或协同翻译人员陪考等。

4、投资人提名董事在辅导验收通过后辞职的影响？

关键词：辞职  报告  影响辅导验收
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答：在验收工作完成函有效期内，辅导对象提交A股 I P O申请前，辅导对象、辅导机构发生可能影响辅导验收

结论情况的，应当及时向验收机构报告。董事会成员辞职、变动或空缺，是否构成 “可能影响辅导验收结论的情

况 ”还需按照各地证监局的具体规定或监管口径，例如，《天津证监局企业上市辅导监管工作指引》（2 0 1 9年5月

3 1日发布）规定，出具辅导监管工作函之日起至辅导对象发行上市之日止，1 / 3以上的董事、监事和高级管理人员

发生变更构成重大事项变化，辅导机构应在5个工作日内向天津证监局提交书面报告及相关材料。换言之，如果投

资人提名的董事在辅导对象已完成验收后辞职，建议与辅导对象（发行人）及辅导机构（保荐机构）充分沟通可能

对辅导对象A股 I P O进程的影响。

5、投资人及其提名董事是否可能因辅导验收承担法律责任？

关键词：评价  违法违规  重点关注

答：辅导验收发生在A股 I P O项目申报前，鉴于辅导验收的目的为对辅导工作的开展情况及成效作出评价，而

辅导工作的重要内容包括整改辅导对象及其股东、董监高的不合规情况，督促该等主体的行为规范以符合上市公司

标准等，故《辅导监管规定》仅可能会对辅导机构、证券服务机构及其相关人员因在辅导过程中的违法违规行为采

取行政监管措施。若验收机构出具验收工作完成函时，认为辅导机构的工作仍存在问题的，则会将相关问题移送发

行上市审核机构以及辅导机构所在地派出机构，在后续审核、日常监管中重点关注。

6、若发行人无控股股东、实际控制人，而投资人作为发行人的主要股东，在辅导验收中是否需比照控股

股东、实际控制人履行相应义务？

关键词： 5%以上股东  实际控制人  约谈  比照

答：控股股东除需履行持股5 %以上股东所涉及的义务外，无其他特殊要求。而实际控制人在辅导中还负有配

合验收机构约谈的义务。若发行人无控股股东、实际控制人，而投资人作为发行人的主要股东（通常持股在5 %以

上），不排除比照为实际控制人被约谈的可能。
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