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《北京证券交易所向不特定合格投资者公

开发行股票注册管理办法（试行）》

立法说明

根据深化新三板改革、将精选层变更设立为北京证券交

易所（以下简称北交所）并试点注册制的总体要求，为支持

创新型中小企业融资发展，保护投资者合法权益和社会公共

利益，证监会起草了《北京证券交易所向不特定合格投资者

公开发行股票注册管理办法（试行）》（以下简称《发行注

册办法》），规范北交所试点注册制公开发行相关活动。现

将有关情况说明如下：

一、起草原则

《发行注册办法》坚持市场化法治化导向，总结新三板

向不特定合格投资者公开发行（以下简称公开发行）监管实

践，复制借鉴创业板、科创板注册制改革成熟经验，建立和

完善契合创新型中小企业特点的股票发行上市制度。起草过

程中主要遵循了以下原则：

一是严格落实《证券法》要求，试点证券公开发行注册

制。准确把握注册制的基本内涵，坚持以信息披露为中心，

设置更加简便、包容、精准的发行条件，建立北交所审核和

证监会注册各有侧重、相互衔接的审核注册流程，各项制度

安排与科创板、创业板总体保持一致，提升透明度和可预期
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性。

二是总体平移精选层制度安排，突出北交所服务创新型

中小企业的市场定位。紧紧围绕创新型中小企业需求，充分

尊重企业发展规律和成长阶段，在发行条件、定价机制、信

息披露等方面总体平移精选层现行安排，构建适合创新型中

小企业特点、有别于沪深交易所的发行上市制度安排。

三是细化明确各方责任，切实提高信息披露质量。建立

健全严格的信息披露规则体系，强化事前事中事后全链条监

管，综合运用公开问询、现场检查、专项检查多种方式，加

大执法处罚力度，压实发行人信息披露第一责任，督促中介

机构归位尽责，把好“入口关”，切实提升上市公司质量。

二、规则框架与主要内容

《发行注册办法》共八章五十八条，分为总则、发行条

件、注册程序、信息披露、发行上市保荐的特别规定、发行

承销、监督管理与法律责任以及附则，主要内容如下：

（一）明确发行注册的总体要求。对立法依据、适用范

围、北交所市场定位、审核注册安排等总体要求予以明确，

同时按照注册制要求，进一步厘清、强化各方责任：发行人

为信息披露第一责任人,应当真实、准确、完整地披露信息；

保荐人需对申请文件进行全面核查验证并对真实性、准确

性、完整性负责;证券服务机构对与其专业职责有关的内容

负责。
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（二）依法设置发行条件。以《证券法》规定为基础，

经国务院同意，在公司治理、企业经营、财务会计等方面设

置较为包容的发行条件。维持与新三板创新层、基础层“层

层递进”的市场结构，要求发行主体为在新三板挂牌满 12

个月的创新层公司。强化规范要求，明确发行人及其控股股

东、实际控制人存在重大违法违规行为的，不得公开发行股

票。

（三）构建公开透明可预期的审核注册程序。企业公开

发行应当经董事会、股东大会审议，其中股东大会应当对中

小股东表决情况单独计票并披露。北交所受理企业公开发行

申请，审核判断企业是否符合发行上市条件和信息披露要

求，并向证监会报送审核意见和发行人注册申请文件。证监

会对北交所审核质量和发行条件、信息披露的重要方面进行

把关，作出是否同意注册的决定。对审核注册各环节时限、

中止和终止情形作出明确规定，提升透明度。

（四）强化信息披露要求。发行人应当按照招股说明书

准则等要求编制并披露信息，注重以投资者需求为导向，结

合所属行业的特点和发展趋势，充分披露创新特征。证监会

依法制定相关信息披露规则，并授权北交所提出细化和补充

要求。建立发行上市预披露制度，发行人应当在北交所受理

环节、提交证监会注册环节以及发行环节按要求披露招股说

明书、发行保荐书等相关文件。
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（五）严格落实保荐和承销责任。《发行注册办法》明

确北交所发行上市保荐适用《证券发行上市保荐业务管理办

法》，同时对保荐人的履职要求以及保荐持续督导期限进行

规定。北交所公开发行应当由证券公司承销，发行人可以选

择直接定价、竞价以及询价等方式定价，证监会授权北交所

制定发行承销业务规则。

（六）夯实各方法律责任。多措并举加大违法违规追责

力度，切实提高违法成本。加强自律监管,由北交所和证券

业协会对发行上市承销过程中相关违法违规行为采取自律

管理措施。强化行政监管“硬”约束，证监会可以对发行人、

中介机构以及责任人员,采取市场禁入等严厉措施。加大行

政、刑事追责力度，相关主体依法应予以行政处罚的，证监

会依法予以行政处罚，涉嫌犯罪的，依法移送司法机关追究

刑事责任。

三、社会公众意见建议采纳情况

公开征求意见期间，共收到意见建议 28 条，证监会在

认真研究基础上作了吸收采纳，主要情况如下：

（一）关于发行上市主体。有意见提出，建议允许未在

新三板挂牌的企业直接申报北交所发行上市。我们认为，维

持新三板基础层、创新层与北交所“层层递进”的市场结

构，要求发行主体为在新三板挂牌满 12 个月的创新层公司，

有利于充分发挥北交所对新三板基础层、创新层的示范引领
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作用和“反哺”功能。因此，未采纳相关意见。

（二）关于发行上市条件。有意见提出，为强化发行人

相关主体合规运作意识，对于发行人及其控股股东、实际控

制人、董监高存在重大违法违规，被立案调查、立案侦查、

公开谴责、列入失信被执行人名单等情形，应当设置相应的

发行上市方面的准入条件。我们认为相关建议合理，已予以

采纳，相关情形将作为北交所上市条件，由北交所上市规则

作出具体规定。

此外，还有部分意见涉及配套规则衔接问题，我们已在

规范性文件和自律规则层面作出明确规定。

特此说明。


