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5_88_B8_E5_8F_91_E8_c33_40883.htm 其他证券的发行 一、外

资股的发行 我国的外资股可以分为境内上市外资股和境外上

市外资股两种。 （一）境内上市外资股 境内上市外资股，又

称B股，是在中国境内注册的股份有限公司向境外投资者发行

并在中国境内证券交易所上市交易的股份，采取记名股票形

式，以人民币标明面值，以外币（沪市用美元、深市用港币

）认购、买卖。 1、发行方式 从目前来看，发行境内上市外

资股一般采用私募方式。按照国际金融市场的通常做法，采

用私募方式，承销商可以将所承销的股份以议购方式向特定

的投资者配售。其特征包括： （1）不需要使用严格的招股

说明书（Prospectus），只需使用信息备忘录（Information

Memorandum），大大简化了编制和验证工作，原因是私募

的对象一般是专业的投资者。 （2）招股文件不需按严格程

序进行公告披露，可用邮寄方式送达等。 私募发行方式程序

简单，要求低，但同时也会导致股权过于集中，市场流动性

差等问题。 2、发行境内上市外资股（B股）的条件 根据《关

于股份有限公司境内上市外资股的规定》，以募集方式设立

公司，申请发行境内上市外资股的，应当符合的条件与申请

发行A股的条件基本相同，区别在于发行B股应符合国家有关

利用外资的规定；发起人出资总额不少于1.5亿元人民币等。

3、发行准备 发行准备工作主要包括：（1）实施企业改组方

案；（2）选聘中介机构，包括承销商、法律顾问、审计机构

、评估机构等；（3）尽职调查，指中介机构在企业的协助和



配合下，对拟募股企业一切与本次发行有关的事项进行现场

调查、资料分析的一系列活动。尽职调查可以使中介机构增

强对企业的了解，以便发现问题，使中介机构掌握有关企业

的第一手资料，真实地写出招股书和其他相关材料。（4）提

供法律意见；（5）资产评估；（6）财务审计；（7）向中国

证监会提交发行股票的申请资料；（8）中国证监会审核等。

4、国际推介与询价 在发行准备工作已经基本完成，发行审

核已经原则通过的情况下，主承销商（或全球协调人）将安

排承销前的国际推介和询价。主承销商通常会根据市场情况

确定一个发行定价区间，作为询价的基础。国际推介的目的

是：查明长期投资者的需求情况，保证重点销售；使投资者

了解发行人的情况，作出价格判断；利用销售计划，形成投

资者之间的竞争，最大限度地提高价格评估；为发行人与投

资者保持关系打下基础。国际推介的对象主要是机构投资者

。 5、国际分销与配售 需要考虑以下几方面的因素： （1）计

划安排国际分销的地区与发行人和股票上市地的关系 通常倾

向于选择与发行人和股票上市地有密切投资关系、经贸关系

和信息交换关系的地区为国际配售地。 （2）市场流动性因

素 在选择国际配售地区时，通常要考虑有利于股票上市后流

动性的因素，以保障各方利益。 （3）发行准备便利性因素 

在确定国际分销方案时，一般选择当地法律对私募或配售没

有限制和严格审查要求的地区作为配售地，以简化发行准备

工作。 （二）境外上市外资股 境外上市外资股是指在中国境

内注册的股份有限公司在境外发行，由境外投资者以外币认

购并在境外证券交易所上市的股份。境外上市外资股采取记

名股票形式，以人民币标明面值，以外币认购。对于境内上



市外资股，只有发行行为受到境外募集行为发生地有关法律

的约束；而境外上市外资股，其发行、上市、交易、公司信

息披露等行为都要受到境外上市地的法律约束。1994年8月国

务院发布了《关于股份有限公司境外募集股份及上市的特别

规定》，对境外上市外资股的有关问题作了规范。 1、发行

方式 发行境外上市外资股的方式应当符合股票发行及上市地

的法律要求。通常是将一定比例的外资股以公开认购方式发

售，同时将其余的外资股以私募方式配售给机构投资者。这

种方式使发行人和主承销商在发行准备阶段既要准备公开募

股使用的招股说明书，也要准备私募使用的信息备忘录，并

须按上市地法律的要求，将招股文件和相关文件作公开披露

和备案。 2、发行条件 申请发行境外上市外资股的企业须符

合的基本条件主要包括： （1）符合我国有关境外上市的法

律、法规和规则； （2）符合国家有关利用外资政策的规定

； （3）企业有良好的经营机制和较高的经营管理水平，除

符合拟上市地有关企业规模和效益的规定外，企业改组后投

入上市公司部分的净资产不少于4亿元人民币，发行前一年税

后利润不少于6000万元人民币； （4）按市场预期合理市盈率

计算，预计筹资额不少于5000万美元； （5）企业有稳定的外

汇收入，上市后分红派息有可靠的外汇来源。没有外汇收入

的企业应事先征得外汇管理部门的同意。 3、发行准备 包括

向中国证监会提出申请；聘请中介机构，制作材料；经中国

证监会审批，经批准后向境外有关证券监管机构和证券交易

所提出申请，并履行相关核准或登记程序；进行国际推介与

询价；国际分销与配售。 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 


