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点评：新股发行制度改革新规对从事首发上市相关法律业务的律师工作的影响 

 

《中国证监会关于进一步推进新股发行体制改革的意见》（以下简称“《意见》”）的出台，总

体而言，对从事首发上市相关法律业务的律师工作提出了更高的要求，现就其中的重要方面，简要

点评如下： 

1. 妥善应对因《意见》出台而可能新增的工作内容 

1) 《意见》允许发行人首次公开发行新股时，持股满三年的原有股东将部分老股向投资者转

让，中国证监会其后并公布了《首次公开发行股票时公司股东公开发售股份暂行规定》（以

下简称“《暂行规定》”）以与之配套实施。从上述《意见》和《暂行规定》条文来看，

何种老股可以转让、转让比例有何限制、具体如何制定转让方案以及老股转让与新股发行

如何衔接等许多问题仍不尽明确，且老股转让能否顺畅推行尚待实践检验，但已经明确的

一点是，律师需按照执业规范对公司股东公开发售股份的合法合规性、老股的权属情况、

老股发售后公司的股权结构、实际控制人是否变更、老股发售对于公司治理结构及生产经

营产生的具体影响进行核查和分析，并就其中一些事项发表意见。综上，如果发行人的老

股东拟转让股份，则将在方案制定及核查和发表意见方面增加律师的工作内容，且因允许

转让老股为中国证监会推出的全新举措，市场上尚无实践经验可供参考，从事首发上市相

关法律业务的律师还需要对这部分工作如何实施进行一定的摸索。 

2) 《意见》提出，申请首次公开发行股票的在审企业，可申请先行发行公司债，鼓励企业以

股债结合的方式融资。对于有此需求的在审企业而言，律师可能需要就发行债券业务向企

业提供服务。 

3) 《意见》强化了发行人及其控股股东等责任主体的诚信义务，体现在： 

(1) 增加了相关责任主体（例如发行人、发行人的控股股东、董事、监事、高管）出具承

诺的内容；就这些承诺，律师需协助起草并核查上述承诺的真实有效性。 

(2) 要求相关责任主体提出上市后三年内公司股价低于每股净资产时稳定公司股价的预

案；律师需参与制订相关预案。 
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2. 进一步重视尽职调查的审慎程度和所出具法律意见书的质量 

《意见》强调，包括律师在内的中介机构必须严格履行法定职责，遵照本行业的业务标准和执

业规范，对发行人的相关业务资料进行核查验证，确保所出具的相关专业文件真实、准确、完整、

及时。《意见》同时指出，对于中介机构报送的发行申请文件及相关法律文书涉嫌虚假记载、误导性

陈述或重大遗漏的，移交稽查部门查处，被稽查立案的，暂停受理相关中介机构推荐的发行申请；

查证属实的，依法追究中介机构及相关当事人责任。此外，《意见》要求，证券服务机构应当在公开

募集及上市文件中公开承诺：因其为发行人首次公开发行制作、出具的文件有虚假记载、误导性陈

述或者重大遗漏，给投资者造成损失的，将依法赔偿投资者损失。另外，《意见》还明确，在发审会

前，中国证监会将对包括律师事务所在内的等相关中介机构的工作底稿及尽职履责情况进行抽查。 

以上均提示从事首发上市相关法律业务的律师进一步提高责任意识和风险意识，在尽职调查中

审慎核查、勤勉尽责；在出具法律意见书时，对与法律相关的专业事项履行法律专业人士的特别注

意义务，对其他事项履行一般注意义务，重视对法律意见的起草和复核工作；此外，律师还应更加

留意工作底稿的编制和保存。 

3. 加强与其他中介机构的沟通与协调 

《意见》提前了招股书的披露时点，要求发行人招股说明书申报稿正式受理后，即在中国证监

会网站披露，并强调了预披露招股书的准确性。虽然招股书仍主要为保荐机构所起草，但其中亦涉

及到与发行人合法合规性相关的内容且与律师应出具的法律意见书之间具有一定的对应关系。这就

要求律师加强与保荐机构的沟通和互动，以确保发行人申报文件的准确性及各中介机构各自出具文

件的协调性。此外，如本文以上所述，关于允许转让老股、鼓励债权和股权融资结合，以及要求出

具更多种的承诺文件，都是本次《意见》所提出的全新命题，有待包括律师、保荐机构、审计机构

在内的各家中介机构协助发行人和相关人员进行研究和探索。 

当然，在加强与其他中介机构的沟通与协调的同时，仍需强调不同中介机构各自的定位和归位，

而就不同中介机构责任的区分，《意见》本身并没有明确表述。我们理解，对于律师而言，最重要的

还是依据《公司法》、《证券法》、《律师事务所从事证券法律业务管理办法》和《律师事务所证券法

律业务执业规则（试行）》与本行业规范及标准履行好自身职责；建议监管部门进一步关注不同中介

机构在首发上市业务中的责任和义务的边界划分，促进中介机构各就其位、各尽其责。 
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