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易所世界各国都对发行证券的条件、标准、程序等采取一套

严格的管理规则，证券发行必须在法律、法规许可的条件下

进行，从国际通行的做法来看，证券发行采取注册制和审批

制两种制度，前者指发行人发行证券前依法将公开的多种资

料准确地向证券监管机关申报，证券监管机关对申报文件的

全面性、真实性、准确性和及时性作出形式审查，若无异议

，申请自动生效，后者指发行证券时不仅要公开本公司的真

实情况，而且发行人必须符合法定条件（如股本结构、股本

规模、产业结构等），证券监管机关有权否决不符合法定条

件的申请。如德国民法规定，财政部在核准发行债券时应衡

量发行人的还本能力；比利时、法国、卢森堡等国法律规定

，政府可以劝告有疑问的证券停止发行；日本的证券募集或

销售，需向大藏省大臣申报，报告书备置于大藏省内，供大

众阅览。我国规定公开发行的证券必须符合法律、法规的条

件，并依法报经国务院证券监督管理机构或国务院授权的部

门核准或审批，未依发核准或审批，任何单位和个人不得向

社会公开发行证券；同时规定发起人必须符合法定人数（5人

以上，国有企业改制为股份有限公司的可以小于5人，但应采

取募集的方式向社会公众发售股票）；发起人任缴和社会募

集的股本最低为1000万元；已工业产权，非专利技术作价出

资的金额不得超过全部股份的20%等。从中可以看出，我国

采取的是核准审批制。 2．对投资银行的监管 投资银行不得



以不正当竞争手段招揽证券承销业务，这是各国对投资银行

承销业务的普遍约束，不正当竞争影响证券承销机构的健康

发展，许多投资银行不是提高服务质量，而是靠公关取胜，

影响投资银行业的形象，甚至造成巨大损失。因此，摘承销

业务中应加强自律，强化内部管理，努力提高服务质量，以

取得客户的信赖。 投资银行在承销业务时应同发行人签定承

销协议，详细规定承销活动中的各项条件，例如我国规定协

议中应载明下列各项： （1） 当事人的名称、住所及法定代

表人姓名 （2） 代销、包销证券的种类、数量、金额及发行

价格 （3） 代销、包销的期限及起止日期 （4） 代销、包销

的付款方式及日期 （5） 代销、包销的费用及结算方法 （6）

违约责任 （7） 国务院证券监督管理机构规定的其他事项 对

发行人提供的募集文件的准确性、完整性进行检查，也是各

国证券监督管理机构对投资银行的要求，投资银行如发现含

有虚假记载、误导性陈述或重大遗漏的，不得进行销售活动

；已经销售的，必须立即停止销售活动，并应采取纠正措施

，如投资银行发现发行募集文件有严重不实情况还继续该证

券的承销，就构成对投资者的欺诈，各国对此行为都规定了

相应的法律责任。例如，1997年下半年，成都红光实业股份

有限公司一系列违规事件中，主承销商中兴信托投资有限责

任公司被证监会没收违法所得800万元，并处以罚款200万元
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