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————债券融资专刊 

第 12 期 

（总第 32 期） 

临清市人民政府金融工作办公室             2013 年 8 月 18 日 

 

 

【 】 

※ 什么是债券融资？有何特点及优势？ 

※ 如何区分企业债券与公司债券？ 

※ 企业债券的定义、分类及发行条件是什么？ 

※ 企业债券的发行流程是什么？ 

※ 公司债的定义及发行条件是什么？ 

※ 什么是“区域集优”债务融资模式？发行条件是什么？ 

※ 什么是城投债？有何特点及发行条件？ 

※ 什么是中小企业集合债券？发行条件是什么？ 

    ※ 什么是中小企业私募债，有何特点及发行条件？ 
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【 】 

 

 

 

 一、债券融资的定义及分类 

 按大类来分，企业的融资方式有两类，债务融资和股权融资。股权

融资是指企业的股东愿意让出部分企业所有权，通过企业增资的方式引

进新的股东的融资方式。股权融资所获得的资金，企业无须还本付息，

但新股东将与老股东同样分享企业的赢利与增长。股权融资的特点决定

了其用途的广泛性，既可以充实企业的营运资金，也可以用于企业的投

资活动。 

 债权融资也有叫债券融资，是有偿使用企业外部资金的一种融资方

式。是指企业通过借钱的方式进行融资，债权融资所获得的资金，企业

首先要承担资金的利息，另外在借款到期后要向债权人偿还资金的本金。

债权融资的特点决定了其用途主要是解决企业营运资金短缺的问题，而

不是用于资本项下的开支。 

债券融资主要包括：银行贷款、银行短期融资（票据、应收账款、信

用证等）、企业短期融资券、企业债券、资产支持下的中长期债券融资、

金融租赁、政府贴息贷款、政府间贷款、世界金融组织贷款和私募债权

基金等等。 

  二、债券融资的特点 

 1、债权融资获得的只是资金的使用权而不是所有权，负债资金的使

用是有成本的，企业必须支付利息，并且债务到期时须归还本金。 

 2、债权融资能够提高企业所有权资金的资金回报率，具有财务杠杆

作用。 

 3、与股权融资相比，债权融资除在一些特定的情况下可能带来债权

http://baike.baidu.com/view/1103144.htm
http://baike.baidu.com/view/966378.htm
http://baike.baidu.com/view/811514.htm
http://baike.baidu.com/view/811514.htm
http://baike.baidu.com/view/811514.htm
http://baike.baidu.com/view/502477.htm
http://baike.baidu.com/view/1103144.htm
http://baike.baidu.com/view/811514.htm
http://baike.baidu.com/view/811514.htm
http://baike.baidu.com/view/549870.htm
http://baike.baidu.com/view/549870.htm
http://baike.baidu.com/view/3657.htm
http://baike.baidu.com/view/147366.htm
http://baike.baidu.com/view/824495.htm
http://baike.baidu.com/view/371859.htm
http://wiki.mbalib.com/wiki/%D2%F8%D0%D0%B4%FB%BF%EE
http://wiki.mbalib.com/w/index.php?title=%D2%F8%D0%D0%B6%CC%C6%DA%C8%DA%D7%CA&action=edit
http://wiki.mbalib.com/wiki/%C6%B1%BE%DD
http://wiki.mbalib.com/wiki/%D3%A6%CA%D5%D5%CB%BF%EE
http://wiki.mbalib.com/wiki/%D0%C5%D3%C3%D6%A4
http://wiki.mbalib.com/wiki/%D0%C5%D3%C3%D6%A4
http://wiki.mbalib.com/wiki/%C6%F3%D2%B5%B6%CC%C6%DA%C8%DA%D7%CA%C8%AF
http://wiki.mbalib.com/wiki/%C6%F3%D2%B5%D5%AE%C8%AF
http://wiki.mbalib.com/w/index.php?title=%D6%D0%B3%A4%C6%DA%D5%AE%C8%AF%C8%DA%D7%CA&action=edit
http://wiki.mbalib.com/wiki/%BD%F0%C8%DA%D7%E2%C1%DE
http://wiki.mbalib.com/wiki/%D5%FE%B8%AE%CC%F9%CF%A2%B4%FB%BF%EE
http://wiki.mbalib.com/wiki/%D5%FE%B8%AE%BC%E4%B4%FB%BF%EE
http://wiki.mbalib.com/wiki/%CA%C0%BD%E7%BD%F0%C8%DA%D7%E9%D6%AF%B4%FB%BF%EE
http://wiki.mbalib.com/w/index.php?title=%CB%BD%C4%BC%D5%AE%C8%A8%BB%F9%BD%F0&action=edit
http://wiki.mbalib.com/w/index.php?title=%CB%BD%C4%BC%D5%AE%C8%A8%BB%F9%BD%F0&action=edit
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人对企业的控制和干预问题，一般不会产生对企业的控制权问题。 

三、债券融资的优势 

    1、融资期限长。债券融资的最大优势是融资期限长，债券的期限均 

在5年以上，是目前市场上期限最长的债务融资工具，企业发行债券筹集

中长期资金，可以避免每年的资金周转问题，缓解资金周转压力，也不

必担心受信贷政策调整等政策性因素的影响。因此，发行债券可以有效

满足企业中长期资金需求，为企业转型和实现跨越式发展创造必要条件。 

    2、融资成本较低。作为直接融资工具，债券直接面向银行间债券市

场和交易所市场的投资者发行，发行利率通常低于同期限的银行贷款基

准利率。加上承销佣金、审计费用等中介费用后，债券的综合融资成本

可能会高于同期限的银行贷款基准利率。但是，如果考虑到银行贷款的

压款和存款回报等资金使用效率问题，以及贷款利率上浮等因素，债券

在融资成本上还是具备一定优势的。 

3、付息方式灵活。银行贷款通常采用浮动利率的付息方式，贷款利

率根据基准利率变动做相应调整，企业无法规避利率风险。而债券发行

人可以根据需要设计固定利率债券或浮动利率债券。在当前市场利率水

平较低的情况下，发行固定利率债券可以锁定未来的融资成本，规避利

率风险。 

 

 

 

    一、审批机关 

    从业务角度来讲，可以从审批单位来进行区分。现阶段，国家发改

委审批的债券，我们可称之为企业债券，中国证监会审批的上市公司发

行的债券，可称之为公司债券。 
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二、发行申报 

企业债券的发行申报为：中央直接管理企业的申请材料直接申报；

国务院行业管理部门所属企业的申请材料由行业管理部门转报；地方企

业的申请材料由所在省、自治区、直辖市、计划单列市发展改革部门转

报。 

公司债券的发行申报为：中国证监会在收到申请文件后，5个工作日

内决定是否受理；受理初审后，发行审核委员会审核申请文件，作出核

准或者不予核准的决定。 

    三、发行期限 

企业债的发行期限一般为3-20年，以10年为主；公司债的发行期限

一般为3-10年，以5年为主。 

    四、发行时间 

企业债需在批准文件印发之日起2个月内完成发行；公司债可申请一

次核准、分期发行。自核准发行之日起，应在6个月内首期发行，剩余数

量应在24个月内发行完毕。首期发行数量应当不少于发行总量的50%，

剩余各期发行的数量由公司自行确定，每期发行完毕后5个工作日内报中

国证监会备案。 

五、担保形式 

    企业债券分为无担保信用债券、资产抵押债券、第三方担保债券；

公司债券的担保范围包括债券的本金和利息、违约金、损害赔偿金和实

现债券的费用，以保证方式提供担保的，应当为连带责任保证，且保证

人资产质量良好。 

六、发行市场 

企业债发行市场为银行间债券市场和证券交易所；公司债发行市场

为交易所债券市场。 

 

http://gupiao.southmoney.com/hangye/
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    一、企业债券的定义 

    企业债券是指由国家发改委审批的，企业依照法定程序公开发行并

约定在一定期限内还本付息的有价证券。 

企业债券主要在银行间债券市场发行上市，投资者主要是商业银行、

保险公司、证券投资基金、证券公司等机构投资者。在符合一定条件下，

企业债券也可以在上交所和深交所发行上市，并可面向个人投资者发行。 

二、企业债券的分类： 

产业类企业债券：是指以普通的大中型工商企业作为发行主体，偿

债资金主要来源于发行人自身经营收入的企业债券。 

城投类企业债券：是指以地方政府投融资平台作为发行主体，募集

资金主要投向城市基础设施建设类项目的企业债券。 

集合类企业债券（简称“集合债券”），是指以多个发行人作为联合发

行主体，按照“统一组织、分别负债、统一担保、集合发行”的原则共同

发行的企业债券。 

三、企业债券的发行条件： 

（一）资产规模：股份有限公司净资产不低于人民币3000万元，有

限责任公司和其他类型企业净资产不低于人民币6000万元。 

（二）发债规模：累计债券余额不超过企业净资产（不包括少数股

东权益）的40%。 

（三）盈利要求：发行企业债券前三年连续盈利，最近三年平均可

分配利润（净利润）足以支付企业债券一年的利息。 

（四）资金用途：筹集资金投向符合国家产业政策和行业发展方向，

所需手续齐全。用于固定资产投资项目的，应符合固定资产投资项目资

本金制度要求，原则上累计发行额不得超过该项目总投资60%。 
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一、前期准备 

1、发行人明确发债意向，并依据公司章程和有关规定作出发债决议，

如董事会决议、股东会决议等； 

2、主承销商作为财务顾问，协助发行人制定发行方案，初步确定期

限结构、发债规模、担保措施等； 

3、主承销商协助发行人、选聘会计师事务所、律师事务所、评级机

构等中介机构。 

二、现场工作 

    1、主承销商组织会计师事务所、律师事务所、评级机构等中介机构

开展尽职调查； 

    2、会计师事务所出具三年连审审计报告；律师事务所出具法律意见

书；评级机构出具评级报告；主承销商协助发行人制作募集说明书。 

    三、申报工作 

    1、主承销商出具推荐意见，并在中介机构现场工作的基础上制作完

整的申报材料； 

    2、主承销商协助发行人将申报材料提交至发改委，并通过省发改委

转报至国家发改委。 

    四、发行核准 

    1、国家发改委对申请材料进行初审，出具反馈意见； 

    2、根据国家发改委的反馈意见，主承销商组织发行人及相关中级机

构对申报材料予以补充、修改、或说明； 

    3、国家发改委原则通过发行申请后，转交人民银行和证监会会签； 

4、人民银行和证监会会签完毕后，发改委下达企业债券核准发行的

批文。 
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五、发行上市 

1、主承销商向商业银行、保险公司、基金公司、证券公司等潜在的

机构投资者询价，并确定最终的发行利率； 

2、主承销商组织承销团成员向机构投资者和社会公众销售债券，完

成债券的发行销售；主承销商协调登记结算公司、证券交易所等部门，

完成债券的登记托管，并在银行间债券市场和交易所市场上市交易。 

六、资金到账 

  1、企业债券发行期间，投资者将申购资金划至主承销商指定的资金

账户； 

2、发行期结束后，主承销商将募集资金足额划至发行人账户。 

 

 

 

 公司债是指上市公司依照法定程序发行、约定在一年以上期限内还

本付息的有价证券。是由证监会监管的中长期直接融资品种。承诺于指

定到期日向债权人无条件支付票面金额，并于固定期间按期依据约定利

率支付利息。 

 一、发行条件 

 1、企业性质：上市公司。 

 2﹑规模：实际操作中企业净资产应在15亿元以上。 

 3﹑盈利：前三个会计年度实现的年均可分配利润不少于公司债券一

年的利息。 

 4、评级：经资信评级机构评级，债券信用级别良好。 

 5、募集资金投向：由公司根据经营需要确定，筹集资金可用于固定

资产投资、技术更新改造、调整公司负债结构、偿还银行贷款、补充流

动资金、支持公司并购和资产重组等等。 

http://baike.baidu.com/view/307.htm
http://baike.baidu.com/view/17039.htm
http://baike.baidu.com/view/165456.htm
http://baike.baidu.com/view/130797.htm
http://baike.baidu.com/view/147366.htm
http://baike.baidu.com/view/142631.htm
http://baike.baidu.com/view/142631.htm
http://baike.baidu.com/view/3657.htm
http://baike.baidu.com/view/307.htm
http://baike.baidu.com/view/150325.htm
http://baike.baidu.com/view/156970.htm
http://baike.baidu.com/view/3657.htm
http://baike.baidu.com/view/2004863.htm
http://baike.baidu.com/view/26411.htm
http://baike.baidu.com/view/26411.htm
http://baike.baidu.com/view/5452392.htm
http://baike.baidu.com/view/403403.htm
http://baike.baidu.com/view/403403.htm
http://baike.baidu.com/view/1263273.htm
http://baike.baidu.com/view/636695.htm
http://baike.baidu.com/view/170056.htm
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 6、担保：发债企业需由金融机构或上级母公司(主要投资主体)提供

担保。 

 7、审批：公司债的审批机构为中国证监会。 

 二、优势 

 1、利率、费用低：利率较同期银行贷款低约2个百分点左右。发行

费用主要包括保荐及承销费用、审计师费用、律师费用、资信评级费用、

发行推介费用、信息披露费用等。从已发行的公司债来看，发行费用一

般不超过筹资金额的2%（每年均摊0.2%左右）。 

 2、期限长：5-10年。 

 3、发行额度大：发行额度为净资产的40%，最高可达几亿、几十亿

甚至上百亿人民币。 

 4、提升企业形象及知名度，为企业开辟了低成本的融资渠道。 

 

“ ”  

     

    “区域集优”债务融资模式是指依托地方政府主管部门和人民银行分

支机构，共同遴选符合条件的各类地方企业，由中债信用增进投资股份

有限公司（以下简称中债信用增进公司）联合商业银行、地方担保公司

和其他中介机构为企业量身定做债务融资服务方案，并提供全产品线金

融增值服务的业务模式。它的运作周期短（3-6 个月）、程序简单、规模

大、费用低，参与主体之间的法律关系清晰，各企业的偿付责任明确，

各自独立负债，一次注册、一次发行，明显优于中小企业集合票据，且

适合于大、中、小各类规模的企业。主要是借助地方政府的力量，优化

发债流程，降低发债门槛。 

一、发行基本条件 

（一）符合公司当年风险政策对行业、区域等方面的准入要求。 

http://baike.baidu.com/view/257718.htm
http://baike.baidu.com/view/56260.htm
http://baike.baidu.com/view/258262.htm
http://baike.baidu.com/view/142631.htm
http://baike.baidu.com/view/636695.htm
http://baike.baidu.com/view/10819.htm
http://baike.baidu.com/view/34070.htm
http://baike.baidu.com/view/1578919.htm
http://baike.baidu.com/view/176.htm
http://baike.baidu.com/view/2488518.htm
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（二）集合类企业基本要求 

1、持续经营时间满 5 年，并且有连续三年经审计的合并财务报表。   

2、净资产规模不低于人民币 6000 万元。 

3、最近三个会计年度至少有两年盈利,近三年累计盈利不低于 3000

万元，且最近一年盈利。 

4、企业近三年经营性活动净现金流至少两年为正，近三年平均经营

性净现金流能够覆盖有息债务利息。 

5、企业对外担保总额不得超过当期净资产的 60%；对单一企业担保

总额不超过当期净资产的 20%。 

6、企业发行的债券近三年没有延迟支付本息的情形；其他债务未处

于违约或者延迟支付本息的状态。 

7、企业实际控制人（如为自然人）最近三年没有违法违规行为和较

严重的不良征信记录，无存续的逾期未还款项。 

8、必须提供中债公司认可的风险缓释措施（可为政府建立的中小企

业直接债务融资发展基金）。 

 

 

  

 一、定义及主管部门 

    所谓“城投债”，是指通过设立隶属于地方政府的企业作为融资平台

发行，由地方政府对债券兑付提供隐性担保，募集资金用于地方基础设

施建设的债券，也可称为准市政债。 

 融资平台公司：由地方政府及其部门和机构等通过财政拨款或注入

土地、股权等资产设立，从事政府指定或委托的公益性或准公益性项目

的融资、投资、建设和运营的公司。 

 城投债的主管部门是国家发改委；会签部门是中国人民银行和中国
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证监会；交易所、中债登、银行间债券交易商协会等属于市场自律机构。 

 二、城投债的基本发行程序 

 城投债融资的基本操作流程如下： 

 1、申报材料的制作：（1）主承销商制作全套申请材料、发行方案及

组建承销团。（2）担保机构出具担保函。审计机构出具近三年审计报告。

（3）律师出具律师工作报告。（4）信用评级机构出具信用评级报告。 

 2、申请审批：（1）通过地方发改委（或直接）向国家发改委上报发

行材料。（2）国家发改委会签人民银行、证监会，批准债券发行。 

 3、债券发行：（1）向中债登、交易所提交发行批文等材料，安排分

销注册。（2） 在媒体公布债券发行公告或募集说明书。（3）正式发行企

业债券，主承销商组织承销团成员承销。 

    三、城投债的主要发行条件 

 城投债的发行条件亦即企业债券的发行条件。因此城投债的发行条

件主要受《公司法2》、《证券法》、《企业债券管理条例》、《国家发展改革

委关于推进企业债券市场发展、简化发行核准程序有关事项的通知》（发

改财金[2008]7号）、2010年6月《国务院关于加强地方政府融资平台公司

管理有关问题的通知》、2010年11月国家发改委办公厅关于《进一步规范

地方政府投融资平台公司发行债券行为有关问题的通知》等法规的约束。 

 1、股份有限公司的净资产不低于人民币3000万元，有限责任公司和

其他类型企业的净资产不低于人民币6000万元； 

 2、累计债券余额不超过企业净资产（不包括少数股东权益）的40%； 

 3、最近三年可分配利润（净利润）足以支付企业债券一年的利息； 

 4、筹集资金的投向符合国家产业政策和行业发展方向，所需相关手

续齐全。用于固定资产投资项目的，应符合固定资产投资项目资本金制

度的要求，原则上累计发行额不得超过该项目总投资的60%。用于收购

产权（股权）的，比照该比例执行。用于调整债务结构的，不受该比例
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限制，但企业应提供银行同意以债还贷的证明；用于补充营运资金的，

不超过发债总额的20%； 

 5、债券的利率由企业根据市场情况确定，但不得超过国务院限定的

利率水平（不得高于同期限银行储蓄定期存款利率的40%）； 

 6、已发行的企业债券或者其他债务未处于违约或者延迟支付本息的

状态； 

 7、最近三年没有重大违法违规行为。  

 

 

 

 中小企业集合债券是指通过牵头人组织,以多个中小企业所构成的

集合为发债主体,发行企业各自确定发行额度分别负债,使用统一的债券

名称,统收统付,向投资人发行的约定到期还本付息的一种企业债券形式。

它是以银行或证券机构作为承销商,由担保机构担保,评级机构、会计师事

务所、律师事务所等中介机构参与,并对发债企业进行筛选和辅导以满足

发债条件的新型企业债券形式。这种“捆绑发债”的方式,打破了只有大企

业才能发债的惯例,开创了中小企业新的融资模式。 

 一、中小企业集合债券的特点 

 1.统一组织 

 中小企业集合债券一般由某个政府部门作为牵头人，在债券的发行

工作中，负责统一组织协调。 

 2.统一冠名 

 中小企业集合债券使用统一的债券名称，形成总的发行规模，而不

以单一发行企业为债券冠名。 

 3.统一担保 

 中小企业集合债券将由资质卓越的第三方为债券提供统一担保，从

http://baike.baidu.com/view/10796.htm
http://baike.baidu.com/view/945563.htm
http://baike.baidu.com/view/1278392.htm
http://baike.baidu.com/view/10796.htm
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而实现债券信用增级，提高债券的市场认可度。 

 4.分别负债、集合发行 

 中小企业集合债券由多家中小企业构成的联合发行人作为债券发行

主体，各发行企业作为独立负债主体，在各自的发行额度内承担按期还

本付息的义务，并按照相应比例承担发行费用。 

二、企业筛选标准 

企业发行中小企业集合债券需满足相应的法定条件，具体条件如下： 

（一）财务方面 

1．净资产：累计债券余额不超过企业净资产（不包括少数股东权益）

的40%； 

2．净利润：最近三年连续盈利，平均可分配利润（净利润）足以支

付企业债券一年的利息； 

3．最近三年没有重大违法违规行为，已发行的企业债券或者其他债

务未处于违约或者延迟支付本息的状态。 

（二）募集资金用途 

1．募集资金的投向应该符合国家产业政策和行业发展方向，所需相

关手续齐全（至少应具备发改委的立项或可研批复、环保部门出具的环

评意见书、国土部门的用地意见）； 

2．募集资金用于固定资产投资项目的，应符合固定资产投资项目资

本金制度的要求，原则上累计发行额不得超过该项目总投资的60%；用

于收购产权（股权）的，比照该比例执行； 

3．募集资金用于调整债务结构的，企业应提供银行同意以债还贷的

证明； 

4．募集资金用于补充营运资金的，不超过发债总额的20%。 

（三）行业属性 

发行中小企业集合债券对企业的行业属性基本没有限制，企业的产

http://baike.baidu.com/view/1433073.htm
http://baike.baidu.com/view/165529.htm
http://baike.baidu.com/view/165529.htm
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品只要符合国家发改委鼓励目录的就可以。但是，房地产公司、挂靠房

地产的公司，以及资金用途是房地产的不可以申报（保障房例外）。 

 

 

 

中小企业私募债是我国中小微企业在境内市场以非公开方式发行

的，发行利率不超过同期银行贷款基准利率的 3 倍，期限在 1 年（含）

以上，对发行人没有净资产和盈利能力的门槛要求，完全市场化的公司

债券。其属于私募债的发行，不设行政许可。 

    一、中小企业私募债好处 

中小企业私募债是一种便捷高效的融资方式，具有发行审核采取备

案制，审批周期更快；募集资金用途相对灵活，期限较银行贷款长，一

般为两年；综合融资成本比信托资金和民间借贷低，部分地区还能获得

政策贴息等优势。 

二、中小企业私募债办理条件 

中小企业私募债办理企业需要符合以下条件：1、符合国家相关政策

对于中小企业定义的标准。2、有企业纳税规范。3、企业的主营业务不

能包含房地产和金融类业务。4、企业的年营业收入达到一定规模，以企

业年营业额收入不低于发债额度为宜。5、企业能获得大型国企或者国有

担保公司担保。6、企业的信用评级达到 AA 级以上则为优先考虑对象。 

    三、审核体制 

中小企业私募债发行由承销商向上海和深圳交易所备案，交易所对

承销商提交的备案材料完备性进行核对，备案材料齐全的，交易所将确

认接受材料，并在十个工作日内决定是否接受备案。如接受备案，交易

所将出具《接受备案通知书》。私募债券发行人取得《接受备案通知书》

后，需要在六个月内完成发行。《接受备案通知书》自出具之日起六个月
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后自动失效。 

四、发行人类型 

中小企业私募债券是未上市中小微型企业以非公开方式发行的公司

债券。试点期间，符合工信部《关于印发中小企业划型标准规定的通知》

的未上市非房地产、金融类的有限责任公司或股份有限公司，只要发行

利率不超过同期银行贷款基准利率的 3 倍，并且期限在 1 年(含)以上，可

以发行中小企业私募债券。 

五、募集资金用途 

中小企业私募债的募集资金用途不作限制，募集资金用途偏于灵活。可

用来直接偿还债务或补充营运资金，不需要限定为固定资产投资项目。 


