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资本市场的法律热点问题 
 

融资性担保公司谋求上市的相关问题研究 

背景： 

融资性担保公司是为解决企业融资难的问题应运而生的一类金融行业

服务机构。但在实践发展中，融资性担保公司本身在企业规模、融资渠

道等方面也存在着诸多问题，这也使得融资性担保公司常常遇到资本不

足的瓶颈，于是通过资本市场进行直接融资即成为融资性担保公司解决

其资本金不足、发展受限问题的一项重要选择。近期，融资性担保公司

谋求上市的期望颇为强烈。 

2010 年 3 月 8 日，银监会联合国家发改委、工信部、财政部、商务部、

人民银行和工商总局联合发布了《融资性担保公司管理暂行办法》（“《暂

行办法》”），此后各地及银监会等相关部委陆续颁布了针对融资性担保

公司的细化办法及指引，自此，融资性担保公司的设立、运营有了较为

明确的法规依据。但由于多方面的原因，目前融资性担保公司的尚无在

境内外成功上市的先例。担保业自身的特点及现状，及其在规范经营和

控制风险方面所存在的问题，使得融资性担保公司上市道路依然任重道

远。就目前来看，融资性担保公司的上市计划可能会因以下几方面的不

确定因素而存在一定程度的障碍。 

一、 经营风险较高，盈利能力随经济周期波动明显 

根据《首次公开发行股票并上市管理办法》的规定，公司发行上市需满

足的条件之一为：不存在重大偿债风险，不存在影响持续经营的担保、

诉讼以及仲裁等重大或有事项，而担保公司的主营业务即是为第三人做

担保。并且，担保类公司的业务风险通常高于商业银行，在出现债务人

违约从而导致担保类公司代偿的情形时，其资产便会相应减少，而且当

期业绩亦将受到影响。在经济运行下滑时，此种代偿风险将明显增加，

从而使得担保类公司资产质量及业绩水平可能明显降低。因此，融资性

担保公司此种较高风险的经营状况与企业上市所要求的经营稳定标准

存在一定的差距，投资者权益很难保障。 

根据《暂行办法》的要求，对融资性担保公司的对外担保比例有具体的

限制性规定；如：对单个被担保人提供的融资性担保责任余额不得超过

净资产的 10％，对单个被担保人及其关联方提供的融资性担保责任余额

不得超过净资产的 15％，对单个被担保人债券发行提供的担保责任余额

不得超过净资产的 30％等。一旦达到上述指标，将直接导致公司的后续

担保业务受到限制而难以开展，其持续盈利能力将同时受到影响。 

二、 业务扩张有赖于后续资金的持续补充 

根据《首次公开发行股票并上市管理办法》的规定，公司上市需满足资

产质量良好、资产负债结构合理、盈利能力较强、现金流量正常的要求。

出于风险控制的考虑，《暂行办法》规定“融资性担保公司的融资性担

保责任余额不得超过其净资产的 10 倍”，即融资性担保公司的业务规模

将受其净资产规模的限制；《暂行办法》同时规定，设立融资性担保公

司需有具备持续出资能力的股东。实践中，担保类公司目前的融资渠道

尚较为单一，无法通过次级债等方式提高其权益类科目的金额并进而提

高其净资产值，因此，融资性担保公司的业务扩张必然要求原股东或新

增股东持续性的资本投入，否则将面临后续资金不足、业务发展受限的

制约。然而，融资性担保公司的经营模式、资产质量、盈利能力等方面

是否能持续吸引投资人，尚有待观察。 

三、 部分业务倚重于政府隐性信用，独立性成问题 

目前业务较为成熟的担保类公司多为一些国有企业或有国资背景的企

业，此类担保类公司开展业务时获得业务及承担担保责任一个重要因素

在于其背后的政府信用的隐性担保。此种不完全市场化的做法使得此类

担保类公司一旦上市后，若其原有的政府隐性信用不再提供的情况下，

其盈利能力、经营规模的持续性和稳定性将难以保证，并且此点亦将与

上市公司独立于控股股东、实际控制人的要求存在矛盾。 

四、 行业规范程度不足，合规性风险较高 

虽然自 2010 年 3 月《暂行办法》颁布以来，各相关部委及各地政府陆

续颁布了配套规定、指引，但实践中总体而言，担保行业仍存在规范程

度不足的问题。《暂行办法》中所规定的多项监管指标并未完全获得实

施，并且亦存在部分游离于监管层面之外的灰色地带，均使得整个行业

的合规性风险较高，从而也增加了融资性担保公司上市的不确定性。 

目前，从证监会等监管层层面而言，尚无出台较为明确的鼓励、允许融
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资性担保公司上市的相关政策，融资性担保公司的上市之途尚不明朗，

我们将对此问题予以继续关注，如有任何此方面新的动态，我们将及时

告知。如您有任何问题，请随时与我们联系、探讨。 
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