
第三节 股权筹资

二、我国证券交易所概况与股份有限公司的设立

（一）我国证券交易所概况

上海证券

交易所

成立于 1990 年 11 月 26 日，是经国务院授权，由中国人民

银行批准建立的全国性证券交易场所，受中国证监会监督管

理。实行自律管理的会员制非营利性法人，主要以主板为

主，重点服务各行业、各地区的龙头企业和大型骨干企业，

2019 年设立科创板，支持高科技企业发展。

深圳证券

交易所

成立于 1990 年 12 月 1 日开始试运行，是经国务院批准设立

的全国性证券交易场所，受中国证监会监督管理。实行自律

管理的会员制非营利性法人，初步建立主板、中小企业板和

创业板差异化发展的多层次资本市场体系，2021 年 2 月 5

日，证监会批准深圳证券交易所主板和中小板合并

北京证券

交易所

成立于 2021 年 9 月 3 日注册成立，是经国务院批准设立的

中国第一家公司制证券交易所，受中国证监会监督管理。公

司制证券交易所，以现有的新三板精选层为基础，坚持服务

创新型中小企业的市场定位

（二）股份有限公司设立

人员 1 人以上 200 人以下发起人，其中必须有半数以上的发起人在

中国境内有住所。

设立 发起设立：由发起人认购公司应发行的全部股份而设立公司

募集设立：发起人认购公司应发行股份的一部分，其余向社会

公众公开募集或特定对象募集而成立。注意：募集设立方式，

发起人认购的股份不得少于公司股份总数的 35%，法律、行政

法规另有规定的，从其约定。

发起

人承

担责

任

（1）公司不能成立时，对设立行为所产生的债务和费用承担

连带责任；（2）公司不能成立时，对认股人已缴纳的股款，

负返还股款并加速按银行同期存款利息的连带责任；（3）在

公司设立过程中，由于发起人的过失致使公司利益受到损害

的，应当对公司承担赔偿责任。

（三）首次公开发行股票的条件

首次公开发行股票（IPO）是指一家公司第一次将股票向公众发售的行为。

根据《证券法》规定，公司首次公开发行新股，应当符合下列条件：

（1）具备健全且运行良好的组织机构；

（2）具有持续经营能力；

（3）最近 3 年财务会计报告被出具无保留意见审计报告；

（4）发行人及其控股股东、实际控制人最近 3 年不存在贪污、贿赂、侵占财产、挪用财产或者破

坏社会主义市场经济秩序的刑事犯罪；

（5）经国务院批准的国务院证券监督管理机构规定的其他条件。

1.我国 2023 年 2 月 17 日发布的《首次公开发行股票注册管理办法》规定的条件



（1）发行人是依法设立且持续经营 3 年以上的股份有限公司，具备健全且运行良好的组织机构;

相关机构和人员能够依法履行职责。

（2）发行人会计基础工作规范，财务报表的编制和披露符合企业会计准则和相关信息披露规则的

规定，在所有重大方面公允地反映了发行人的财务状况、经营成果和现金流量，最近 3 年财务会

计报告由注册会计师出具无保留意见的审计报告。

（3）发行人业务完整，具有直接面向市场独立持续经营的能力

（4）发行人生产经营符合法律、行政法规的规定，符合国家产业政策。

（四）上市公司发行的条件

1.公开发行股票条件

2.非公开发行股票条件

基本发行特定对象应符合：

（1）特定对象符合股东会决议规定的条件。

（2）发行对象不超过 35 名。发行对象为境外战略投资者的，应当遵守国家的相关规定。

其他规定：

（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动的，还应当符合中国证监会的其他规定。

3.股票的发行方式

发行方式 发行对象 优点 缺点

公开间接发行 通过中介机构，向

社会公众公开发行

发行范围广、对象多，

易于足额筹集资本，提

高发行公司的知名度和

扩大影响力

手续复杂严格，发

行成本高

非公开直接发行 只向少数特定对象

直接发行

弹性大，节省发行费用 发行范围小，不易

及时足额筹集资



本，股票变现性差

【解释】非公开发行股票，也称定向增发，向特定对象发行股票的行为，优势：

1.有利于引入战略投资者和机构投资者；

2.有利于利用上市公司的市场化估值溢价，将母公司资产通过资本市场放大，从而提升母公司的

资产价值；

3.定向增发是一种主要的并购手段，特别是资产并购型定向增发，有利于集团企业整体上市，并

同时减轻并购的现金流压力。

【多选题】（2022 年）与公开间接发行股票相比，下列关于非公开直接发行股票的说法中，正确

的有（ ）。

A.股票变现性差

B.发行费用低

C.发行手续复杂严格

D.发行范围小

答案：ABD

解析：非公开直接发行股票是指股份公司只向少数特定对象直接发行股票，不需要中介机构承

销，优点是弹性较大，节省发行费用，缺点是发行范围小，不易及时足额筹集资本，发行后股票

的变现性差；发行手续复杂严格是公开间接发行股票的特点。


