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为什么上市公司自己定向增发股份__陈湛匀：为何上市公
司偏向选择定向增发作为融资方式？-股识吧

一、上市公司为什么要定增

定向增发区别于公开增发，其发行程序更为灵活；
自中国正式实施新《证券法》后，比较多上市公司通过向有限的资深机构或个人投
资者发行债卷、股票等投资产品，实现募资。
因此，若企业需要融资的规模不大，较为合适的融资方式是选择定向增发；
虽然参与增发的投资者通过竞价决定发行价格， 但中国证监会相关规定：发行对
象不得超过10人，发行价不得低于市价的90%，发行股份12个月内（大股东认购的
则为36个月）不得转让，募资用途需符合国家产业政策、上市公司及其高管不得有
违规行为等。
陈湛匀指出：增发可选择公开增发或者定向增发，公开增发类似于找工作时的校招
或者社招，而定向增发则类似于内推，即对特定的对象发行股票的行为。
通常定向增发的购买者是资本市场的机构投资者，例如基金、保险公司、资管公司
、信托公司、财务公司、社保基金等。
陈湛匀以下是陈湛匀的部分观点实录：青年期大学求学与成长型企业：如图所示在
大学里每个人努力程度不一样有的成绩优秀(绩优股)，从而获得了更多发展的机会
(增发新股)，陈湛匀表示，增发可选择公开增发或者定向增发，公开增发类似于找
工作时的校招或者社招，而定向增发则类似于内推，即对特定的对象发行股票的行
为。
陈湛匀指出，通常定向增发的购买者是资本市场的机构投资者，例如基金、保险公
司、资管公司、信托公司、财务公司、社保基金等。
而个体投资者可以通过信托、资管和阳光私募等方式参与定向增发。
如上图统计显示我国上市公司增发新股的状况，陈湛匀指出，定向增发已经成为了
已上市公司再融资的重要手段，整体的融资额不断扩大，在2022年之后，定向增发
的规模开始远远大于IPO的融资规模，目前已经成为A股市场第一大融资来源。
陈湛匀表示，定向增发需要满足一些既定的规则，例如：发行对象不得超过10人，
发行价不得低于市价的90%，发行股份12个月内（大股东认购的为36个月）不得转
让，以及募资用途需符合国家产业政策、上市公司及其高管不得有违规行为等。
陈湛匀指出，定向增发对于上市公司来说有诸多的优势，定增方案公布后，股价通
常会上涨，待定向增发实施完毕时，股票在二级市场的价格已经远高于定增的价格
。
投资者往往折价买到已上市的公司，因为通常定增的价格是以董事会决议公告日前
20个交易日均价的9折为底价。
再者，定向增发对公司没有盈利要求，不需要经过诸如IPO的繁琐的审批程序，承
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销佣金也较低。
著名经济学家、全球共德CEO陈湛匀简介：著名经济学家，金融学教授，博士生导
师，中国首批统计学博士点专业博士。
现任中国上海市投资学会副会长、中国商业联合会专家委员、中国粮食经济学会常
务理事、国家自然科学基金评审专家，中国首创拟人化资本运营专家，上海电视台
“夜话地产湛匀妙语”栏目主持人，中国第一财经、东方卫视、凤凰卫视等媒体特
邀嘉宾，长期应邀为北京大学、清华大学、香港大学授课，已获近20项国家、省部
级优秀科研奖，走访过100多个国家和地区，被聘为国际论坛峰会和国外大学演讲
，被誉为具有国际视野、最受欢迎的实战型权威金融专家，成功辅导不少企业上市
。

二、公司为什么要定向增发

有几个原因，可能每个企业的目的不同：1、大股东想把自己其他板块的业务装到
上市公司里面，实现上市目标；
2、大股东的其他业务和上市公司有关联交易，为了较少关联交易；
3、公司进行资产重组，调整业务结构，装进一些优质的产业、产品进去；
4、公司引进战略投资者；
5、公司对行业内的纵横扩张，对外收购；
6、原来大股东要退出，引进新的控股股东。

三、上市公司为什么要定向增发新股

企业定增唯一的目的就是融资，首发股票和后期的定增都是主要的融资方式，否则
也不会费这么大劲挂牌。
学习炒股知识，训练炒股技术，积累炒股经验，体验坐庄快感。
游侠股市，智慧与谋略的虚拟股市。

四、陈湛匀：为何上市公司偏向选择定向增发作为融资方式？
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定向增发区别于公开增发，其发行程序更为灵活；
自中国正式实施新《证券法》后，比较多上市公司通过向有限的资深机构或个人投
资者发行债卷、股票等投资产品，实现募资。
因此，若企业需要融资的规模不大，较为合适的融资方式是选择定向增发；
虽然参与增发的投资者通过竞价决定发行价格， 但中国证监会相关规定：发行对
象不得超过10人，发行价不得低于市价的90%，发行股份12个月内（大股东认购的
则为36个月）不得转让，募资用途需符合国家产业政策、上市公司及其高管不得有
违规行为等。
陈湛匀指出：增发可选择公开增发或者定向增发，公开增发类似于找工作时的校招
或者社招，而定向增发则类似于内推，即对特定的对象发行股票的行为。
通常定向增发的购买者是资本市场的机构投资者，例如基金、保险公司、资管公司
、信托公司、财务公司、社保基金等。
陈湛匀以下是陈湛匀的部分观点实录：青年期大学求学与成长型企业：如图所示在
大学里每个人努力程度不一样有的成绩优秀(绩优股)，从而获得了更多发展的机会
(增发新股)，陈湛匀表示，增发可选择公开增发或者定向增发，公开增发类似于找
工作时的校招或者社招，而定向增发则类似于内推，即对特定的对象发行股票的行
为。
陈湛匀指出，通常定向增发的购买者是资本市场的机构投资者，例如基金、保险公
司、资管公司、信托公司、财务公司、社保基金等。
而个体投资者可以通过信托、资管和阳光私募等方式参与定向增发。
如上图统计显示我国上市公司增发新股的状况，陈湛匀指出，定向增发已经成为了
已上市公司再融资的重要手段，整体的融资额不断扩大，在2022年之后，定向增发
的规模开始远远大于IPO的融资规模，目前已经成为A股市场第一大融资来源。
陈湛匀表示，定向增发需要满足一些既定的规则，例如：发行对象不得超过10人，
发行价不得低于市价的90%，发行股份12个月内（大股东认购的为36个月）不得转
让，以及募资用途需符合国家产业政策、上市公司及其高管不得有违规行为等。
陈湛匀指出，定向增发对于上市公司来说有诸多的优势，定增方案公布后，股价通
常会上涨，待定向增发实施完毕时，股票在二级市场的价格已经远高于定增的价格
。
投资者往往折价买到已上市的公司，因为通常定增的价格是以董事会决议公告日前
20个交易日均价的9折为底价。
再者，定向增发对公司没有盈利要求，不需要经过诸如IPO的繁琐的审批程序，承
销佣金也较低。
著名经济学家、全球共德CEO陈湛匀简介：著名经济学家，金融学教授，博士生导
师，中国首批统计学博士点专业博士。
现任中国上海市投资学会副会长、中国商业联合会专家委员、中国粮食经济学会常
务理事、国家自然科学基金评审专家，中国首创拟人化资本运营专家，上海电视台
“夜话地产湛匀妙语”栏目主持人，中国第一财经、东方卫视、凤凰卫视等媒体特
邀嘉宾，长期应邀为北京大学、清华大学、香港大学授课，已获近20项国家、省部
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级优秀科研奖，走访过100多个国家和地区，被聘为国际论坛峰会和国外大学演讲
，被誉为具有国际视野、最受欢迎的实战型权威金融专家，成功辅导不少企业上市
。

五、定增是怎么回事？上市公司怎么才可以发定增

定增全称为定向增发，指的是非公开发行即向特定投资者发行，实际上就是海外常
见的私募，中国股市早已有之。
但是，作为两大背景下——即新《证券法》正式实施和股改后股份全流通——率先
推出的一项新政，如今的非公开发行同以前的定向增发相比，已经发生了质的变化
。
在2006年证监会推出的《再融资管理办法》（征求意见稿）中，关于非公开发行，
除了规定发行对象不得超过10人，发行价不得低于市价的90%，发行股份12个月内
（大股东认购的为36个月）不得转让，以及募资用途需符合国家产业政策、上市公
司及其高管不得有违规行为等外，没有其他条件，这就是说，非公开发行并无盈利
要求，即使是亏损企业也可申请发行。
非公开发行的最大好处是，大股东以及有实力的、风险承受能力较强的大投资人可
以以接近市价、乃至超过市价的价格，为上市公司输送资金，尽量减少小股民的投
资风险。
由于参与定向的最多10名投资人都有明确的锁定期，一般来说，敢于提出非公开增
发计划、并且已经被大投资人所接受的上市公司，通常会有较好的成长性。
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