
第九章  长期筹资 

【考情分析】 

本章属于重点章节，内容较多，难度较大。主要内容包括长期借款筹资、长期债券筹资、股权再融资、附认

股权证债券筹资、可转换债券筹资、租赁等内容。从近年考试情况来看，客观题、主观题均有可能考核。分

值在 6分左右。 

【本章内容】 

第一节  长期债务筹资 

第二节  普通股筹资 

第三节  混合筹资 

第四节  租赁筹资 

第一节  长期债务筹资 

【知识点】长期债务筹资的特点 

优点 （1）可以解决企业长期资金的不足，如满足发展长期性固定资产的需要； 

（2）由于长期负债的归还期长，债务人可对债务的归还作长期安排，还债压力或偿债风险较小 

缺点 （1）一般成本较高，即长期负债的利率一般会高于短期负债利率； 

（2）负债的限制较多，即债权人经常会向债务人提出一些限制性的条件以保证其能够及时、足

额偿还债务本金和支付利息，从而形成对债务人的种种约束 

 

【知识点】长期借款筹资 

长期借款是指企业向银行或其他非银行金融机构借入的使用期超过 1年的借款，主要用于构建固定资产和满

足长期流动资金占用的需要。 

（一）长期借款的种类 

按照用途 固定资产投资借款、更新改造借款、科技开发和新产品试制借款等 

按照提供贷款的机构 政策性银行贷款、商业银行贷款等 

按照有无担保 信用贷款和抵押贷款 

（二）长期借款的保护性条款 

1.一般性保护条款（应用于大多数借款合同） 

（1）对借款企业流动资金保持量的规定； 

（2）对支付现金股利和再购入股票的限制； 

（3）对净经营性长期资产总投资规模的限制； 

（4）限制其他长期债务； 

（5）借款企业定期向银行提交财务报表； 

（6）不准在正常情况下出售较多资产； 

（7）如期缴纳税费和清偿其他到期债务； 

（8）不准以任何资产作为其他承诺的担保或抵押； 

（9）不准贴现应收票据或出售应收账款，以避免或有负债； 

（10）限制租赁固定资产的规模。 

2.特殊性保护条款（针对某些特殊情况而出现在部分借款合同中） 

（1）贷款专款专用； 

（2）不准企业投资于短期内不能收回资金的项目； 

（3）限制企业高级职员的薪金和奖金总额； 

（4）要求企业主要领导人在合同有效期间担任领导职务等。 

 

【例-多选题】下列各项中，属于企业长期借款合同一般性保护条款的有（  ）。 

A.贷款专款专用 

B.限制企业高级职员的薪金和奖金总额 

C.限制企业租入固定资产的规模 

D.限制企业增加具有优先求偿权的其他长期债务 



答案：CD 

 

（三）长期借款的成本 

除了利息外，还包括银行收取的其他费用，如实行周转信贷协定所收取的承诺费、要求借款企业在本银行中

保持补偿余额所形成的间接费用。 

【提示】对借款企业来说，预计市场利率将要上升，则签订固定利率合同；反之，则应签订浮动利率合同。 

（四）长期借款筹资的优点和缺点 

优点 （1）筹资速度快。向金融机构借款与发行证券相比，一般借款所需时间较短，可以迅速地获取

资金； 

（2）借款弹性好。企业与金融机构可以直接接触，可通过直接商谈来确定借款的时间、数量、

利息、偿付方式等条件。在借款期间，如果企业情况发生了变化，也可与金融机构进行协商，修

改借款合同。借款到期后，如有正当理由，还可延期归还 

缺点 （1）限制条款较多。企业与金融机构签订的借款合同中，一般都有较多的限制条款，这些条款

可能会限制企业的经营活动 

（2）筹资金额有限。企业能从金融机构筹集的资金数量比较有限，一般难以取得债券等方式筹

集的资金额 

 

【知识点】长期债券筹资 

（一）债券发行价格 

以每年付息一次、到期还本的债券为例： 

债券发行价格 
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【例题】南华公司发行面值为 1 000 元，票面年利率为 10%，期限为 10年，每年年末付息的债券。在公司

决定发行债券时，认为 10%的利率是合理的。如果到债券正式发行时，市场上的利率发生变化，那么就要调

整债券的发行价格。现按以下三种情况分别讨论： 

（1）资金市场上的利率保持不变，南华公司的债券利率为 10%仍然合理，则可采用平价发行。 

债券的发行价格＝1 000×（P/F，10%，10）+1 000 

×10%×（P/A，10%，10） 

＝1 000×0.3855+100×6.1446＝1 000（元） 

（2）资金市场上的利率有较大幅度的上升，达到 12%，则采用折价发行。 

债券的发行价格＝1 000×（P/F，12%，10）+1 000 

×10%×（P/A，12%，10） 

＝1 000×0.322+100×5.6502＝877.02（元） 

只有按 877.02元的价格出售，投资者才会购买此债券，并获得 12%的报酬。 

（3）资金市场上的利率有较大幅度的下降，达到 8%，则采用溢价发行。 

债券的发行价格＝1 000×（P/F，8%，10）+1 000×10%×（P/A，8%，10） 

＝1 000×0.4632+100×6.7101＝1 134.21（元） 

投资者把 1 134.21元的资金投资于南华公司面值为 1 000 元的债券，便可获得 8%的报酬。 

 

（二）债券偿还 

1.债券的偿还时间 

（1）到期偿还 包括一次偿还和分批偿还（企业在发行同一种债券时为不同编号或不同发行对象的债

券规定了不同的到期日） 

（2）提前偿还 又称提前赎回或收回，是指在债券尚未到期之前就予以偿还（只有在企业发行债券的契

约中明确规定了有关允许提前偿还的条款，企业才可以进行此项操作） 



【提示】支付的价格通常要高于债券的面值，并随到期日的临近而逐渐下降 

（3）滞后偿还 给予持有人以延长持有债券的选择权 

转期（将较早到期的债券换成到期日较晚的债券）； 

转换（债券可以按一定的条件转换成发行公司的股票） 

2.债券的偿还形式 

（1）现金偿还 

（2）新债券换旧债券 

（3）普通股偿还 

3.债券的付息 

（1）利息率的确定 利息率的确定有固定利率和浮动利率两种形式。浮动利率一般指由发行人选择一个基

准利息率，按基准利息率水平在一定的时间间隔中对债务的利率进行调整 

（2）付息频率 付息频率越高，资金流发生的次数越多，对投资人的吸引力越大。债券付息频率主要

有按年付息、按半年付息、按季付息、按月付息和一次性付息（利随本清，贴现发行）

五种 

（3）付息方式 一种是采取现金、支票或汇款的方式；另一种是采用息票债券的方式 

（三）债券筹资的优点和缺点 

优点 （1）筹资规模较大。债券属于直接融资，发行对象分布广泛，市场容量相对较大，且不受金融

中介机构自身资产规模及风险管理的约束，可以筹集的资金数量也较多； 

（2）具有长期性和稳定性。债券的期限可以比较长，且债券的投资者一般不能在债券到期之前

向企业索取本金，因而债券筹资方式具有长期性和稳定性的特点； 

（3）有利于资源优化配置。由于债券是公开发行的，是否购买债券取决于市场上众多投资者自

己的判断，并且投资者可以方便地交易并转让所持有的债券，有助于加速市场竞争，优化社会资

金的资源配置效率 

缺点 （1）发行成本高。企业公开发行公司债券的程序复杂，需要聘请保荐人、会计师、律师、资产

评估机构以及资信评级机构等中介，发行的成本较高； 

（2）信息披露成本高。发行债券需要公开披露募集说明书及其引用的审计报告、资产评估报

告、资信评级报告等多种文件。债券上市后也需要披露定期报告和临时报告，信息披露成本较

高； 

（3）限制条件多。发行债券的契约书中的限制条款通常比优先股及短期债务更为严格，可能会

影响企业的正常发展和以后的筹资能力 

 

【例-单选题】与长期借款相比，发行债券进行筹资的优点是（  ）。 

A.筹资速度较快 

B.筹资规模较大 

C.筹资费用较小 

D.筹资灵活性较好 

答案：B 

解析：债券筹资的优点：（1）筹资规模较大；（2）具有长期性和稳定性；（3）有利于资源优化配置，选

项 B正确。 


