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交易所试点发行证券公司短期公司债券 证券公

司融资渠道得到拓宽 

联合资信评估有限公司  赖金昌 

近日，沪深两家交易所均发布了《证券公司短期公司债券业务试点办法》，

允许获得中国证监会试点发行资质认可的证券公司和中国证券金融股份有限公

司发行短期公司债券。证券公司短期债券是指证券公司以短期融资为目的，约定

在 1 年（含）以内还本付息的公司债券。目前，证券公司长期资金来源主要包括

资本金、借入次级债务、发行次级债券和公司债券等，短期资金来源主要包括拆

入资金、卖出回购金融资产、发行短期融资券等，短期公司债券的试点发行将为

证券公司融资增添一个重要途径，有助于解决证券公司开展创新业务和资本中介

业务资金补充问题，为证券公司行业的转型发展提供支持。 

证券公司短期公司债券和短期融资券本质上都是补充短期资金来源的债务

工具，在发行上均采用“一次核准发行余额上限，一年有效期内可自主分期发行”

的方式。同时，两者在许多地方存在较大的差异，主要体现在：第一，在发行和

交易场所上，短期公司债券在沪深两家交易所市场发行和交易，而短期融资券在

银行间债券市场发行和交易，两者的交易平台、交易方式以及登记、托管、结算

机构也因为两个市场的规定而有所区别。第二，在发行资格和发行规模审批上，

短期公司债券的发行由证监会进行主体资格审批和规模核定，在交易所进行备

案，对发行规模上限目前没有明确的规定；短期融资券的发行由证监会进行主体

资格审查认可，发行规模由中国人民银行核定，目前执行的发行规模上限为发行

人净资本的 60%。第三，在发行方式上，短期公司债券采取私募方式发行，实行

合格投资者制度，每期的投资者合计不得超过 200 人，对信用评级不做强制要求；

而短期融资券需采取公开发行方式，要求引入信用评级。第四，在发行期限上，

短期公司债券的期限为 1 年（含）以内，期限更灵活；短期融资券的期限最长不

得超过 91 天，期限较短，滚动发行频率高，在一定程度上导致其发行的间接成

本较高。第五，在募集资金用途上，短期公司债券的募集资金用途由发行人与投

http://bond.hexun.com/bond2/
http://gov.hexun.com/csrc/index.html
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http://bond.hexun.com/bond6/
http://gov.hexun.com/pbc/index.html
http://funds.hexun.com/smjj/
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资者自主协商，募集资金用途没有明确的限制；而中国人民银行对短期融资券募

集资金用途有相关限制，不得用于固定资产投资和营业网点建设、股票二级市场

投资、为客户证券交易提供融资、长期股权投资等用途。 

综上所述，证券公司发行短期公司债券相比发行短期融资券，具有发行审批

流程相对简单、期限比较灵活、信息披露要求较低以及募集资金用途限制少等优

势；然而，银行间债券市场具有交易规模大、参与机构资金雄厚等特点，这有利

于提高证券公司短期融资券发行的认购率，提升短期融资券的流动性水平。因此，

笔者预计，短期内证券公司短期公司债券将成为证券公司获取短期资金渠道的补

充，长期来看将可能对短期融资券形成一定的替代效应，替代效应与两个监管部

门对证券公司短期债券的规模控制有较大的关系。此外，证券公司短期公司债券

的推出表明，在目前存在多个债券市场的现实情况下，市场之间的竞争客观上有

利于推动债券品种的创新，拓宽了证券公司融资渠道，同时也丰富了投资者的资

产配置选择。 

（发表于和讯网， 2014 年 10 月 20 日） 

  

 


