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【摘  要】
 

      【摘要】本文通过分析上市公司首发股票融资、股权再融资中股份数量的合理生

成机制认为，大股东拥有公司净资产份额宜按股票发行价格折算为初始股份数，公司

股权再融资形成股份数量宜按其累计派发现金股利额有效倍数的市场对价确定，实施

股权激励机制行权所需要的股份宜由库存股中的回购股票来填计。
 

【关键词】股份数量   首发股票融资   股权再融资   转送股票   股权激励机制

      一、引言
 

公司股份被核准上市后，其大股东初始持有股份市值普遍都呈现暴增现象，初始大股

东中的自然人也快速成了大富翁。以在深圳创业板上市公司为例，其初始大股东拥有

股权财富市值比其上市前拥有净资产额普遍都暴增了几亿元甚至几十亿元，在“马太

效应”或考虑货币时间价值的情况下，这又加速了社会成员之间的贫富分化。
 

全国千百万家企业中，只有很少比例的公司能够获得核准发行股票融资的资格。因

此，获准发行股票的许可权是公司获得的稀缺资源，是企业初始大股东实现财富暴增

的主要外部原因；企业自身经营状况是公司股东能否持续实现股权财富增值的主要内

生性变量；资本市场供需情况、宏观经营环境等因素对大股东财富增值也有明显影

响。笔者认为，在股权融资和再融资申请被核准后，公司股份数量的不合理生成是其

初始大股东实现股权财富暴增的根本原因。
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