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股票发行为什么不得低于票面金额：为什么股票发行价格
不得低于票面金额？-股识吧

一、债券发行价格不得低于债券面值，为什么？
股票发行价格不得低于股票面值，为什么？

我国《公司法》规定，股票发行价格可以等价，也可以溢价发行，但不得折价发行
。
道理上很简单，公司上市要发行股票，要筹资，肯定要有收益，如果折价发行，效
益肯定不好，面临偿债风险，扰乱筹资市场秩序。
债券可以折价。

二、为什么股票的发行价格可以超过票面金额

按证券法规定，股票可溢价发行，也可平价发行，但不得折价发行，即股票发行价
格可以高于票面金额也可等于票面金额，但不得低于票面金额。

三、公司法哪条规定的股票发行价格不得低于票面金额的？

128条

四、股票为什么不能低于票面金额发行？

1.股票在确实发行规模时，是以公司的真实资产来计价的，也就是说每股面值一元
，就代表了价值为一元的真实资产；
2.如果以低于票面金额发售，那对于发行人来说是亏损的，有违公平、公正的原则
；
3.由于受到价值规律和供求关系的影响，因此股票的发行价格只能高于或至少等于
面值；
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4.如果以上三条不好理解，那就记住最后一条：国家法律规定的，必须遵守。

五、为什么股票发行价格不得低于票面金额？

根据我国公司法的规定，股票的票面金额属于应记载事项，公司不得发行无面额股
票。
股票上所记载的票面金额具有以下意义：（1）发行股票筹资时，相当于票面金额
的资金列入公司的注册资本；
（2）股票票面金额总值即为公司的注册资本总额；
（3）在公司注册资本额确定的前提下，通过票面金额可以确定每一股份在公司资
本中所占的比列；
（4）在面额发行股票时，票面金额即为发行价格。
根据资本维持原则，股份有限公司在存续期间，必须维持与其资本总额相当的财产
。
如果允许公司折价发行股票，那么公司实收股本总额就会低于其注册资本，导致公
司注册资本不实，违反了资本维持原则。
另外，根据公司法第78条的规定，“股份有限公司的注册资本为在公司登记机关登
记的实收股本总额”，即实收股本应与注册资本相一致。
据此，折价发行也是不应允许的。
股票以超过其票面金额的价格发行即为溢价发行。
存在溢价发行的前提是股票须有票面金额，如果可以发行无面额股票，股票本身没
有票面金额，即无所谓“溢价发行”。
“规范意见”第27条明确规定“公司不得发行无面值股票”，公司法亦明确规定股
票应当载明票面金额，所以，我国现行法律是不允许发行无面值额股票的，因而溢
价发行就成为股票一级市场的常见现象。
股票发行人何以要采取溢价发行方式，通常观点认为，股票溢价发行，一是可以提
高股票发行的筹资效益，降低发行成本，比较少的股份筹集较多的资金；
二是可以减轻分红负担，因为股息、红利是按股分派，溢价发行在筹资总量不变的
情况下使股份数减少，因而分红负担也减轻了。
如果我们考虑到股票发行价格不过是投资量的要求和证明，并且股票即使没有票面
金额也不会影响股票的性质与功能，那么就会发现上述观点未免太表面化了。
按照我国公司法，股票的票面金额是必要记载事项，但票面金额的大小却是任意确
定的事项，完全由发行人自主确定。
发行原股时，在筹资股份数和发行价格不变的情况下，发行人将票面金额确定为低
于发行价格作溢价发行，或将票面金额等同于发行价格作面额发行，其筹资效益和
发行成本是一样的，不过是票面金额有高低而已。

                                                  页面 2 / 3



股识吧    gupiaozhishiba.com
 

虽然公司是按股分红，但由于不同公司的股票面额与发行价格并不当然一律，每股
分红额并不能作为不同公司间收益率的比较指标。
股东实际上是按照发行价格向公司投资的，因而公司给股东的投资回报率应按发行
价格计算。
当两个公司股票面额一律而每股分红又一致，但一为面额发行、另一为溢价发行时
，不能设想两者的效益和分红负担却是一样的。
关于溢价发行的目的，还有一种观点认为是为了获利。
这种观点认为，溢价发行收入实质上是一种转让原始股的收益，溢价收益的获得者
是发行市场的参加者，即增资发行时原来的股票持有者，并且企业在溢价发行时，
可以先通过某种信用将自己的股票买下，然后再将这部分股票拿到市场上出售，以
使企业自己享受溢价发行收益。
这种观点没有正确理解股票发行的性质，把股票发行错误理解为是公司或原先的股
东与新股东之间的交换关系，所提出的企业获取溢价收益的方式正是公司法所禁止
并且是实践中所要避免的。
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