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为什么新上市公司大量股票不流通了-现在已经上市的所
有股票，公司内部有不向外流通的，或是不允许向外抛售
的股票吗？占多大的比例？-股识吧

一、新股上市为什么不直接全流通

被限制流通的那部分股票叫做“限售股”，也叫“大小非”。
小非：即小部分禁止上市流通的股票。
股份制改革后，对股改前占比例较小（低于5%）的非流通股，要求在股改一年后
方可流通，一年以后也不是大规模的抛售，而是有限度的抛售一小部分，为的是不
对二级市场造成大的冲击。
大非：股改前占比例较大的非流通股。
限售流通股占总股本5%以上的，要求在股改后两年以上方可流通，因为大非一般
都是公司的大股东，战略投资者，不可以在小非之前卖出，一般情况下，他们也不
会卖出。

二、为什么现在公司发行股票还要有限售股，不全部上市流通?

在IPO过程中的部分股份限售是国际惯例。
在IPO过程中，美国、英国、香港等成熟资本市场都会对控股股东、战略投资者持
有的股份有6-12个月限售期，以减少公司股票供给，缓解市场压力，增强投资者信
心。
这一做法已经成为市场惯例。
这种限售股的存在既不会导致不公平，也不是导致价格高的罪魁祸首；
当然也并不代表不是全流通发行。
另外，我们国家的股市还不是一个成熟的资本市场，管理层认为，限售期的要求，
有利于维护公司股东结构和管理上的相对稳定。
限售股要求本身是为了保护投资者。

三、现在已经上市的所有股票，公司内部有不向外流通的，或是
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不允许向外抛售的股票吗？占多大的比例？

大小非就是这类不能流通的股票总称，单一股东持股超过5%就是大非，小于5%的
就是小非根据股票的持有人的性质，又可以区分成国家股、职工股等不同类型价格
的话不同的股东是不同的，比如那些在公司成立的时候就是股东的，持股价格都是
1块，后来进入的股东，成本可能比这个高一些，但是一般也不会高过购买当时的
净资产价格，按照现在的情况看，持股成本都是远远低于二级市场的交易价格的

四、股票上市为什么只有部分流通股，为什么总股本不可以全部
流通？

公司上市前的注册资本是企业的所有者先期投入的资金，也相当于是公司的总股份
，代表着大股东对公司的控制权和占有权，而上市发行新股是对公众发行股票的，
对公众发行的话当然公众的是可以流通的，如果上市前先期的股份也和新股一样立
刻可以流通的话，那就相当于公司的所有者可以把自己目前对公司的控制权转移到
小散户那里去，而自己提现，这样的话就会出现以下问题，一方面公司的控制者很
方便的取得巨大套现收益，另一方面他对公司的控制权也会分散、降低，为了不使
他对公司的控制权降低，所以一般规定公司的管理者必须锁定自己的股票3年，3年
后才可以流通套现。
当然股票全流通之后，如果公司控制者为了套现利益而不注意对公司控制权的保护
的话，加入一味为了巨额资金利益套现也会使自己对公司的控制逐步丧失，国美的
黄光裕典型就是这样的例子，才使得陈晓后来能够取得对国美的控制权，虽然最终
黄家还是艰难的取得了对国美的控制，相信黄光裕家族付出的代价是很高的

五、为什么民营企业上市股票不能全流通

有的有原始股和限售股，比如明天10.15日，农行的限售股就可以交易了，关键看
发行的时候是什么样的

六、为什么现在公司发行股票还要有限售股，不全部上市流通?

在IPO过程中的部分股份限售是国际惯例。
在IPO过程中，美国、英国、香港等成熟资本市场都会对控股股东、战略投资者持
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有的股份有6-12个月限售期，以减少公司股票供给，缓解市场压力，增强投资者信
心。
这一做法已经成为市场惯例。
这种限售股的存在既不会导致不公平，也不是导致价格高的罪魁祸首；
当然也并不代表不是全流通发行。
另外，我们国家的股市还不是一个成熟的资本市场，管理层认为，限售期的要求，
有利于维护公司股东结构和管理上的相对稳定。
限售股要求本身是为了保护投资者。
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