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5_88_B8_E5_8F_91_E8_c33_40808.htm 政府、金融机构、工商

企业等在发行证券时，可以选择不同的投资者作为发行对象

，由此，可以将证券发行分为公募和私募两种形式。 公募又

称公开发行，是指发行人通过中介机构向不特定的社会公众

广泛地发售证券。在公募发行情况下。所有合法的社会投资

者都可以参加认购。为了保障广大投资者的利益，各国对公

募发行都有严格的要求，如发行人要有较高的信用，并符合

证券主管部门规定的各项发行条件，经批准后方可发行。采

用公募方式发行证券的有利之处在于：①公募以众多的投资

者为发行对象，筹集资金潜力大，适合于证券发行数量较多

，筹资额较大的发行人；②公募发行投资者范围大，可避免

囤积证券或被少数人操纵；③只有公开发行的证券方可申请

在交易所上市，因此这种发行方式可增强证券的流动性，有

利于提高发行人的社会信誉。然而，公募方式也存在某些缺

点，如发行过程比较复杂，登记核准所需时间较长，发行费

用也较高。 私募又称不公开发行或内部发行，是指面向少数

特定的投资人发行证券的方式。私募发行的对象大致有两类

，一类是个人投资者，例如公司老股东或发行机构自己的员

工；另一类是机构投资者，如大的金融机构或与发行人有密

切往来关系的企业等。私募发行有确定的投资人，发行手续

简单，可以节省发行时间和费用。私募发行的不足之处是投

资者数量有限，流通性较差，而且也不利于提高发行人的社

会信誉。 公募发行和私募发行各有优劣，一般来说，公募是



证券发行中最基本、最常用的方式。然而在西方成熟的证券

市场中，随着养老基金、共同基金和保险公司等机构投资者

的迅速增长，私募发行近年来呈现出逐渐增长的趋势。目前

，我同境内上市外资股（B股）的发行几乎全部采用私募方式

进行。 在我国，1992年颁布的《股份有限公司规范意见》将

股票发行分为社会募集和定向募集两种形式。社会募集是指

公司发行的股份除由公司发起人认购外，其余股份应向社会

公众公开发行；定向募集是指公司发行的股份除由发起人认

购外，其余部分不向社会公众公开发行，但可以向其他法人

发行部分股份，经批准也可以向本公司内部职工发行部分股

份，1994年7月1日生效的《中华人民共和国公司法》取消了

定向募集股份公司这一公司组织形式，1997年10月生效的《

中华人民共和国刑法》则更严厉地禁止未经批准擅自发行证

券。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直接下载。详细请

访问 www.100test.com 


