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特别收集整理了2011年证券从业资格考试《发行与承销》第

四章 公司融资第一节 公司融资概述重点，更多blue>试题进

入百考试题在线考试中心！ 第四章 公司融资 第一节 公司融

资概述 公司融资是指公司获取资金的方式。根据不同的标准

，可以对公司融资方式进行不同的分类。 按照融资过程中资

金来源的不同方式，把公司的融资方式分为内部融资和外部

融资. 按照融资过程中金融中介所起作用的不同，把公司的融

资方式分为直接融资和间接融资. 按照融资过程中公司与投资

者所形成的不同的产权关系，把公司的融资方式分为股权融

资和债务融资. 按照融资期限的不同，把公司的融资方式分为

短期融资与长期融资。 例4-1(2010年3月多选题)股权融资包

括( )。 A.配股 B.增发新股 C.股利分配中的送红股 D.股利分配

中的现金分红 【参考答案】ABC 一、内部融资与外部融资 内

部融资是来源于公司内部的融资，即公司将自己的储蓄(未分

配利润和折旧等)转化为投资的融资方式。 外部融资是来源于

公司外部的融资，即公司吸收其他经济主体的储蓄，使之转

化为自己的投资的融资方式，包括发行股票、发行债券、向

银行借款，公司获得的商业信用、融资租赁也属于外部融资

的范围。 (一)内部融资的特点 1.自主性。内部融资来源于自

有资金，上市公司在使用时具有很大的自主性，只要股东大

会或董事会批准即可，基本不受外界的制约和影响。 2.有限

性。内部融资受上市公司盈利能力的影响，融资规模受到较



大限制。 3.低成本性。内部融资不需要直接向外部支付相关

的资金使用费，同时也省却了发行股票和债券所花费的高昂

的筹资费用。内部融资的成本主要是机会成本，而不表现为

直接的财务成本。 4.低风险性。内部融资的低风险性，一方

面与其低成本性有关，另一方面是它不存在支付危机，因而

不会出现由支付危机引起的财务风险。 (二)外部融资的特点

1.高效率。外部融资在规模和时间上不受单个上市公司自身

积累能力的限制，能够迅速地、大规模地实现资本集中，其

效率远远超过内部融资。 2.高成本。外部融资依其产权关系

，可分为债务融资和股权融资。对于债务融资，上市公司除

需要向债权人支付利息外，还要支付各种各样的融资费用，

成本较高.对于股权融资，由于股东比债权人承担更大的风险

，因而比债权人要求的回报更高，同时，发行股票也需要支

付高昂的发行费用。 3.高风险性。对于债务融资而言，外部

融资会引起上市公司无法支付到期债务的财务风险.对于股权

融资而言，证券市场上的股价下跌会引发“恶意收购”的风

险。 二、股权融资与债务融资 股权融资是指公司以出让股份

的方式向股东筹集资金，包括配股、增发新股以及股利分配

中的送红股(属于内部融资的范畴)。债务融资则是公司以发

行债券、银行借贷方式向债权人筹集资金。 (一)股权融资的

特点 1.公司财务风险小。 2.融资成本较高。首先，前面已讨

论过，由于股东比债权人承担更大的风险，因而比债权人要

求的回报更高.其次，由于股东的红利只能从税后利润中支付

，使得股权融资不具备冲减税基的作用.最后，股权融资也不

利于企业财务杠杆作用的发挥。因此，股权融资的成本一般

高于债务融资的成本。 3.股权融资可能引起企业控制权变动



。 (二)债务融资的特点 1.公司财务风险较大。 2.融资成本较

低。债务融资能够提高上市公司的净资产收益率，具有财务

杠杆的作用。当然，这要以上市公司的资产利润率超过债务

融资成本为条件。同时，利息的支付具有冲减税基的作用。

因此，债务融资成本一般低于股权融资成本。 3.与股权融资

相比，债务融资一般不会产生对企业的控制权问题。 三、直

接融资与间接融资 直接融资是指资金盈余者与短缺者相互之

间直接进行协商或者在金融市场上由前者购买后者发行的有

价证券，从而资金盈余者将资金的使用权让渡给资金短缺者

的资金融通活动。股票融资、公司债券融资、国债融资等都

属于直接融资的范畴。 间接融资是指资金盈余者通过存款等

形式，将资金首先提供给银行等金融机构，然后由这些金融

机构再以贷款、贴现等形式将资金提供给资金短缺者使用的

资金融通活动。间接融资主要指银行性融资。 (一)直接融资

的特点 1.直接性，即资金盈余方和短缺方不经过金融中介，

而是直接在金融市场上达成协议，融通资金。 2.流动性强，

即直接融资可随时到金融市场上转让变现。 (二)间接融资的

特点 与直接融资恰恰相反，间接融资的特点是间接性、流动

性差。 直接融资与间接融资的数量比例关系是运用最多、最

广泛的融资结构表现形式。当直接融资比例大于间接融资时

，我们称其融资结构以直接融资为主.反之，则以间接融资为

主。 例4-4(2010年3月多选题)直接融资包括的内容有( )。 A.

银行信贷 B.股票融资 C.公司债务融资 D.贴现 【参考答案

】BC 四、短期融资与长期融资 融资按其期限长短可分为长

期融资和短期融资。长期融资是指所融资金能为企业长期占

用。所有者权益类的项目主要是长期融资。对于企业负债，



一般规定偿还期在1年以上的借款为长期负债。短期融资是指

企业对资金的可占用期在1年内的资金筹措，如短期借款、短

期融资券、短期应付和1年内到期的长期负债以及其他流动负
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