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各位朋友大家好，欢迎收听全国股转公司微讲堂栏目，

我们将分两期向大家介绍股票向不特定合格投资者公开发

行与承销相关规则，本期微讲堂将为您解读定价、申购与配

售的相关内容。 

股票发行承销阶段涉及的主要事项，包括报送发行承销

方案、定价、申购、配售、资金交收、股份登记、在精选层

挂牌。发行人公开发行申请获中国证监会核准后，可以向全

国股转公司报送发行方案，股转公司 2 个交易日内无异议的，

发行人可以选择发行代码，启动发行。 

根据《非公办法》规定，挂牌公司公开发行股票，可以

与主承销商自主协商直接定价,也可以通过合格投资者网上

竞价或网下询价等方式确定发行价格和发行对象。那么，这

三种定价方式有哪些特殊规定呢？ 

首先，我们先来看看询价方式的特殊规定。如果采用询

价方式，应当通过初步询价确定发行价格。在中国证券业协
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会注册、符合中国证券业协会规定条件并已开通全国股转系

统精选层交易权限的网下投资者可以参与询价。参与询价的

网下投资者应当以其管理的配售对象为单位进行报价，报价

应当包括每股价格和对应的拟申购股数，每个配售对象只能

申报一个报价。同一网下投资者管理的所有配售对象全部报

价中的不同拟申购价格不得超过三个，最高价格与最低价格

的差额不得超过最低价格的 20%。询价期间，投资者可以通

过证券公司进行询价委托。初步询价不得超过 3 日，询价应

当在 T-3 日 15:00 前完成。采用询价方式定价的，网下初始

发行比例应当不低于 60%且不高于 80%。询价方式下，设置

了双向回拨机制。网下有效申购数量低于网下初始发行量的，

不得向网上回拨，应当中止发行；网上有效申购数量不足网

上初始发行量的，可以向网下投资者回拨；网上投资者有效

申购倍数超过 15 倍，不超过 50 倍的，网下向网上回拨 5%；

网上投资者有效申购倍数超过 50 倍，网下向网上回拨 10%。

网下发行与网上发行应当同时进行，投资者应当选择参与网

下或网上发行，但不得同时参与。参与询价且确认价格有效

的投资者，必须参与后续申购。 

接下来，我们再来看看竞价方式的特殊规定。股票公开

发行采用竞价方式进行定价的，全部向网上投资者发行，不

进行网下询价和配售。除关联方外，合格投资者均可参与竞

价申购。申购原则为报价即申购，投资者按照意向价格和拟

申购数量进行申购报单，每个投资者只能申报一次。发行人
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和主承销商可以设置最低申购价格并在发行公告中予以披

露，已经设置最低申购价格的，投资者申报的每股价格不得

低于最低申购价格。 

当股票公开发行采用直接定价方式的，全部向网上投资

者发行，不进行网下询价和配售。发行人与主承销商应当结

合发行人所属行业、市场情况、同行业公司估值水平等因素

审慎确定发行价格，并在招股文件及发行公告中披露。 

我们再来了解下关于申购和配售有关内容。 

投资者参与申购的申购数量应当为 100 股或其整数倍，

申购时间为申购日的上午 9:15-11:30 和下午 1:00-3:00。 

网上发行按比例进行配售。当网上投资者有效申购总量

大于网上发行数量时，根据网上发行数量和有效申购总量的

比例计算各投资者获配数量。不足 100 股的部分，汇总后按

时间优先原则向每个投资者依次配售 100 股，直至无剩余股

票。 

股票公开发行并挂牌可以向战略投资者配售股票。战略

配售不超过 10 名，普通战略投资者股票持有期限不得少于 6

个月。发行人高级管理人员与核心员工可以通过专项资产管

理计划、员工持股计划等参与战略配售，获配的股票数量不

得超过本次公开发行股票数量的 10%，且股票持有期限不得

少于 12 个月。 

股票公开发行并挂牌的，发行人和主承销商还可采用超

额配售选择权。采用超额配售选择权的，发行股票数量不得
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超过本次公开发行股票数量的 15%。 

需要注意的是，挂牌公司在发行期间需通过全国股转公

司官方网站进行信息披露，投资者可进行信息查询。 

好啦，本期微讲堂就到此结束了，感谢大家的收听，下

期我们将为您带来公开发行承销的特色机制介绍，欢迎大家

继续关注！ 

 

指导单位：中国证监会投资者保护局 
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