
第二节 普通股筹资

【知识点一】普通股筹资的特点

（一）普通股筹资的优点

（1）没有固定利息负担。

（2）没有固定到期日。

（3）财务风险小。

（4）能增加公司信誉。

（5）筹资限制较少。

另外，由于普通股预期收益较高并可在一定程度上抵消通货膨胀的影响（通常在通货膨胀期间，不动产升值

时普通股也随之升值）.因此普通股筹资更容易吸收资金。

（二）普通股筹资的缺点

（1）普通股资本成本较高。

（2）以普通股筹资会增加新股东，这可能会分散公司的控制权，削弱原有股东对公司的控制。

（3）如果公司股票上市，需要履行严格的信息披露制度，接受公众的监督，会带来较大的信息披露成本，也

增加了公司保护商业秘密的难度。

（4）股票上市会增加公司被收购的风险。

【知识点二】普通股的发行方式

1.公开发行与非公开发行

2.直接发行与间接发行

3.有偿增资发行、无偿增资发行与搭配增资发行

1.公开发行与非公开发行

公开发行又称公募，是指向不特定对象公开募集股份。

这种发行方式的发行范围广、发行对象多，易于足额募集资本，股票的变现性强，流通性好;股票的公开发行

还有助于提高发行公司的知名度和影响力。

但这种发行方式也有不足，主要是手续繁杂，发行成本高。

1.公开发行与非公开发行

非公开发行又称私募，是指上市公司采用非公开方式，向特定对象发行股票的行为。

这种发行方式灵活性较大，发行成本低，但发行范围小，股票变现性差。

2.直接发行与间接发行

直接发行，是指发行公司自己承担股票发行的一切事务和发行风险，直接向认购者推销出售股票的方式。

这种销售方式优点是可由发行公司直接控制发行过程，并可节省发行费用。

缺点是筹资时间长，发行公司要承担全部发行风险，并需要发行公司有较高的知名度、信誉和实力。

间接发行又叫委托发行，是指发行公司将股票销售业务委托给证券经营机构代理。

委托销售又分为包销和代销。

对发行公司来说，包销的方式可及时筹足资本，免于承担发行风险（股款未募足的风险由承销商承担），但将

股票以较低的价格出售给承销商会损失部分溢价。

代销是证券经营机构为发行公司代售股票，并由此获取一定的佣金，但不承担股款未募足的风险。

3.有偿增资发行、无偿增资发行与搭配增资发行

有偿增资发行，是指认购者必须按股票的某种发行价格支付现款，方能获得股票的一种发行方式。

公开增发、配股和定向增发都采用有偿增资的方式。采用这种方式发行股票，可以直接从外界募集股本，增



加公司的资本金。

3.有偿增资发行、无偿增资发行与搭配增资发行

无偿增资发行，是指认购者不必向公司缴纳现金就可获得股票的发行方式，发行对象只限于原股东，采用这

种方式发行的股票，不直接从外界募集股本，而是依靠减少公司的资本公积或留存收益来增加资本金。

一般只在分配股票股利、资本公积或盈余公积转增资本时采用。

搭配增资发行，是指发行公司向原股东发行新股时，仅让股东支付发行价格的一部分就可获得一定数额股票

的发行方式，这种发行方式通常是对原股东的一种优惠。

【例题·单选题】与不公开发行股票方式相比，公开发行股票方式（ ）。

A.发行条件低

B.发行范围小

C.发行成本高

D.股票变现性差

答案：C
解析：与不公开发行股票方式相比，公开发行股票方式发行条件高，发行范围大，发行成本高，股票变现性

强。

【知识点三】普通股的发行条件

1.非公开发行普通股

上市公司非公开发行股票，应当符合下列规定:
（1）发行价格不低于定价基准日前 20 个交易日公司股票均价的 80%。
（2）本次发行的股份自发行结束之日起，6 个月内不得转让;控股股东、实际控制人及其控制的企业认购的股

份，18 个月内不得转让。

（3）募集资金使用符合本办法的相关规定。

（4）本次发行将导致上市公司控制权发生变化的，还应当符合中国证监会的其他规定。

【知识点四】普通股的发行定价

股票发行价格通常有等价、时价和中间价三种。发行人通常会参考公司经营业绩、净资产、发展潜力、发行

数量、行业特点、股市状态等，确定发行价格。

值得注意的是，我国 2023 年 12 月 29 日修订的《公司法》规定，股票发行价格可以按票面金额，也可以超过

票面金额，但不得低于票面金额。

我国《证券法》规定，股票发行采取溢价发行的，其发行价格由发行人与承销的证券公司协商确定。

我国《上市公司证券发行管理办法》规定，公开增发股票的发行价格，应不低于公告招股意向书前 20 个交易

日公司股票均价或前 1 个交易日的均价;非公开发行股票的发行价格不低于定价基准日前 20 个交易日公司股

票均价的 80% 。

普通股的首次公开发行时，发行人不得有下列影响持续盈利能力的情形

（1）发行人的经营模式、产品或服务的品种结构已经或者将发生重大变化，并对发行人的持续盈利能力构成

重大不利影响

（2）发行人的行业地位或发行人所处行业的经营环境已经或者将发生重大变化，并对发行人的持续盈利能力

构成重大不利影响

（3）发行人最近 1 个会计年度的营业收入或净利润对关联方或者存在重大不确定性的客户存在重大依赖

（4）发行人最近 1 个会计年度的净利润主要来自合并财务报表范围以外的投资收益

（5）发行人在用的商标、专利、专有技术以及特许经营权等重要资产或技术的取得或者使用存在重大不利

变化的风险;



（6）其他可能对发行人持续盈利能力构成重大不利影响的情形。

【例题·单选题】下列关于普通股筹资定价的说法中，正确的是（ ）。

A.首次公开发行股票时，发行价格应由发行人与承销的证券公司协商确定

B.上市公司向原有股东配股时，发行价格可由发行人自行确定

C.上市公司公开增发新股时，发行价格不能低于公告招股意向书前 20 个交易日公司股票均价的 80%
D.上市公司非公开增发新股时，发行价格不能低于定价基准日前 20 个交易日公司股票的均价

答案：A
解析：配股一般采取网上定价发行的方式。配股价格由主承销商和发行人协商确定；上市公司公开增发新股，

“发行价格应不低于公告招股意向书前 20 个交易日公司股票均价或前 1 个交易日的均价”；上市公司非公开

增发新股时，发行价格应不低于定价基准日前 20 个交易日公司股票均价的 80%。


