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5_88_B8_E8_AE_BA_E6_c33_42182.htm （一）关于发行人的主

体资格及三年业绩的连续计算问题。 从目前证券发行上市的

现状来看，有资格发行股票并上市者为定向募集公司及国有

大中型企业。对定向募集公司而言属增资发行，对国有大中

型企业而言属经改制后以该国有大中型企业为独家发起人或

主要发起人发起并向社会公开发行股票而设立股份公司。 之

所以上述两种类型的企业方能发行股票并上市，是因为我国

公司法明确规定，只有开业时间在三年以上，最近三年连续

盈利的股份公司其股票方能上市交易，而此处唯一的例外是

国有大中型企业，即：原国有企业依法改建而设立的，或者

公司法实施后新组建成立，其主要发起人为国有大中型企业

的，可连续计算该企业的三年盈利业绩。 从实践中来看，有

资格增资发行股票的定向募集公司有两种形成方式，一种是

在《股份有限公司规范意见》实施即1992年5月15 日以后而《

公司法》实施即1994年7月1日以前由省级地方人民政府依据

《股份有限公司规范意见》批准设立的定向募集公司，此类

方式设立的定向募集公司属绝大多数，为“经批准设立的定

向募集公司”，如厦门国贸、中国高科。厦门国贸集团股份

有限公司于1993年2月19 日经厦门市经济体制改革委员会以厦

体改（1993）006号文批准，由原厦门经济特区国际贸易信托

公司独家发起，以定向募集方式设立。中国高科集团股份有

限公司于1992年由上海交大、复旦大学等全国著名的36所大

学共同发起，经上海市协作办、体改办以沪府协开（92）



第67号文批准以定向募集方式设立。 另一种则是在《股份有

限公司规范意见》实施前即设立，设立时发行过内部职工股

，公司在规范意见实施后依据该规范意见对公司进行过清理

，并由当地省级政府发文予以确认。此类公司为“经确认的

定向募集公司”，如福建实达。福建实达电脑集团股份有限

公司于1988年5 月18日经福建省福州市经济技术开发区管委会

批准，并于同年5月30 日经省工商局核准登记成立，注册资

本25万元，股东除包括几家法人单位外，还包括当时的公司

主要领导者及内部职工。1994年3月15日，经省人民政府经济

体制改革委员会以闽体改（1994）019 号文确认为规范化的定

向募集股份制企业。此类公司在上报发行上市审批文件时，

不可能有定向募集公司的批文、定向募集股份时的招股通函

等文件，当时也不可能聘请证券承销机构予以承销。 国有大

中型企业经改制发行股票则大部分是“部分改制”模式，即

企业以自己的部分经营性资产或全部经营性资产为投资方式

，经折价入股，企业本身成为唯一发起人或主要发起人。如

江南重工，江南重工股份有限公司由江南造船（集团）有限

责任公司独家发起，以集团公司下属的钢结构机械工程事业

部经资产评估确认后的国有资产折股形成发起人股，并通过

向社会公开募集6000万股股份方式设立。又如东风药业，江

西东风药业股份有限公司由江西东风制药有限责任公司以其

下属的发酵车间、提炼车间、分装车间及6apa车间、三水酸

车间等生产部门相应的资产及相关债务投入股份有限公司作

为发起人股，并向社会公开发行 2400万股股份设立。 除上述

定向募集公司增资发行及国有大中型企业改制并发行股票方

式外，其他类型的企业，如私营企业、乡镇企业、三资企业



、有限责任公司等，在发行上市时首先就会碰到主体资格的

法律障碍。他们并不缺少成立三年以上并连续三年盈利的经

历，问题是其所设立的股份有限公司如何连续计算其三年业

绩。在实践中往往有以下解决方式： 1.有的非股份公司和国

有企业在获得特别批准后发行上市。由于是《公司法》规定

了唯有国有大中型企业依法改建或作为主要发起人设立股份

有限公司方可连续计算原企业的三年业绩的，因此那些私营

企业、乡镇企业、三资企业、有限责任公司须在得到特别批

准后方能发行上市。湖北幸福实业股份有限公司即如此。 湖

北幸福（集团）实业股份有限公司由幸福集团公司并联合其

他四家公司为发起人，并向社会公开募集2000万股股份设立

。作为主要发起人的幸福集团公司以其下属的幸福服装厂的

净资产8709.6121 万元折为股份5613.3024万股，占股本总额

的70.16％。幸福服装厂是成立于1979年的乡镇企业，其1993

年度、1994年度、1995年度及1996年度1～3月份的经营业绩为

新设立的股份公司所延续。此解决方式可称之为“幸福模式

”。 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 


