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中小企业作为中国市场经济的重要组成，为能够有效推

进国家社会经济发展，中国一直致力于扶持中小企业的快速

发展，并出台了诸多政策制度帮助中小企业发展解决各类问

题，优化市场发展环境。但受限于中小企业的规模以及稳定

性等因素的影响，社会资本很少会直接向中小企业投资，以

至于各类常规融资模式难以适用于中小企业。因此，近些年来，

越来越多的中小企业开始选择 IPO上市，并由此来推动中小

企业实现快速发展。然而因为中国 IPO上市监管体系相对不

完善，所以难以对各市场主体进行充分监管，进而引发了一

系列问题。对此，论文将提出针对性的应对建议，以期能够

对相关问题进行有效解决。

IPO上市也被称为首次公开募股，即企业、公司首次向

社会公众出售公司股份。通常情况下，一旦公司完成 IPO上市

以后，此公司便可以到证券交易所或者报价系统中进行挂牌交

易。同时若是在 IPO上市前公司的属性为有限责任公司，那么

需先将公司属性变更为股份有限公司后才能够进行 IPO上市 [1]。

通常情况下，公司在 IPO上市时需要经历改制、辅导、

审核以及股票发行等环节，具体内容如下。

改制环节

改制环节就是将公司的属性变更为股份有限公司。此过

程需要公司组建相应的改制小组，并由改制小组与业内专业

机构进行协商分析，结合公司的实际情况，制定完善的改制

计划。同时，公司还需要邀请专业会计师事务所对公司近几

年来的财务情况进行核查，确定公司账目中没有财务漏洞以

后，最后由律师事务所提供相应的法律咨询，避免公司在改

制过程中出现各类法律问题。

辅导环节

这是根据专业证券公司的内部结构对公司自身结构进行

优化完善。一般来说，此过程中需要进行高层管理人员法律

法规知识学习以及优化公司内部组织结构两部分工作内容 [2]。
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审核环节

审核环节是根据证监会实施程序规定来进行 IPO上市审

核。通常情况下，审核环节将会经历材料受理和分发、见面会、

审核、反馈、预审披露、初审会、发审会、封卷、会后事项、

核准发行等诸多环境，全流程一般需要 2~3年。

股票发行

在审核通过以后，公司便可以根据证监会的实际要求，

向社会公开自身招股说明书，并正式向社会发售股票。

IPO上市最早出现于 20世纪 90年代的美国，当时美国

正处于互联网经济泡沫时代，在 IPO上市模式出现以后，美

国经济低谷问题得到有效改善，并促使美国经济市场得到进

一步发展。在 1997年，中国正式引入 IPO上市模式，并在引

入后便得到一定应用，相对于传统上市模式来说，IPO上市

模式可以为企业获取更低的发展资金，并且实际资金流动性

和广告效应也更强，更有利于企业发展。但同样，IPO上市

模式也存在着升级成本增加、公司股票容易被券商炒作等缺

陷，相关缺陷的存在将会严重影响 IPO上市模块的应用成效。

相对于大型企业来说，由于中小企业的整体规模较小，

所以实际组织结构也较少，股份制也多为私有制家族性企业，

此种情况虽然有利于企业快速发展转向，但同时也会产生治

理结构不清、分工不明确等发展问题。针对此种情况，为能

够保障企业 IPO上市的有序进行，很多中小企业都会在上市

前对自身治理结构进行有效规范。此外，随着社会经济的不

断发展，中国对于中小企业的发展也日益重视，并为解决当

前中小企业发展资金不足问题的同时，规范市场发展环境，

中国出台了如《首次公开发行股票并上市管理办法》等政策

制度 [3]，相关政策制度一方面剔除了诸多不符合规定的中小

企业，维护市场稳定发展；另一方面也为中小企业的 IPO融

资提供了重要保障。在国家的大力支持下，大部分中小型企

业在上市以后，其累计超额收益率、持有期超额收益率以及

财富指数相对于上市前均有着较大提升，实际经营绩效通常

会增长 10%~20%。

不过在综合分析后可知，并非所有中小企业在 IPO上市

以后均有着较为明显的提升，部分企业甚至可能会出现 IPO

上市后经营绩效不佳的情况。结合现有研究成果来看，导致

出现相关问题的原因主要在于以下两方面。

第一，企业独立性低。在 IPO上市过程中，中小企业为

能够获取更高的经济效益，减少商业谈判成本，会产生部分非

公允关联交易行为。然而结合实际情况来看，此种行为却会严

重限制企业的自由性，使关联方对于企业的控制力度加大，最

终影响到企业在业务方面的独立性，不利于企业的自主发展。

第二，企业制度规范不足。正如前面所述，中小企业

IPO上市前需要经历较长时间的改制、辅导以及审核，其过

程中不仅聘请律师、专业会计师以及专业培训人员需要较大

的花费，而且还需要对企业自身内部管理制度进行优化完善。

但部分中小企业为能够降低 IPO上市前各环节成本，不重视

各环节的具体工作，以至于企业内部管理体系不符合 IPO上

市需求，进而影响到企业未来的快速发展 [4]。

为能够有效解决上述问题，论文提出以下应对建议：

第一，在股东方面，应将企业发展作为第一优先项，不

应因利益而忽视企业发展中所产生的各类风险，尤其是在股

份交易过程中，应在保障企业独立性的情况下进行交易。

第二，在市场管理部门方面，一方面市场管理部门应根

据当前中小企业IPO上市中存在的各类问题对现有政策制度、

法律法规进行完善优化，为中小企业 IPO上市提供更为完善

的政策保障；另一方面市场管理部门应加强对 IPO上市交易双

方的监督管理，并在其中引入区块链、大数据、人工智能等先

进技术，综合保障 IPO上市交易双方加工的公开性和公允性。

第三，在企业治理结构方面，中小企业在 IPO上市前必

须要提高对法律咨询、会计审计以及管理层培训的重视，并

在业内专业人士的支持下，参考现有成功案例的基础上，结

合企业自身实际情况，制定完善的 IPO上市计划，并由此来

完成企业上市流程。此过程中应遵循“实事求是，稳中求变”

的原则，时刻把握市场发展形势，避免对市场的错误认识所

引发的各类问题。

综上所述，IPO上市作为一种可以募集资金量大、资

金流动性和广告效应强的上市模式，其在当前中小企业上市

中得到较为广泛应用，可以在一定程度上解决中国中小企业

融资难的问题。与此同时，中小企业在上市前也需要认识到

IPO上市的风险，需要在业内专业人士的帮助下，制定完善

的上市计划，并由此来逐步推行上市工作，时刻把握市场发

展形势，不因部分利益忽视企业未来发展，如此才能够保障

企业的长久健康发展。
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