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第一章
Chapter 1 

集团简介
Group Introduction



国建集团是中国著名国有股份制投资集团，集团秉承“以国家建设为己任”的使命，紧紧围绕国家“一带一路”政策制定金融投

资战略，积极投资国有企业及上市公司债权及股权。集团设有五大中心，即战略中心（北京）、行政中心（深圳）、资管中心

（上海）、运营中心（天津）和金融中心（香港）。集团员工总计560余人，其中体制内员工290余人。2019年集团各业务板块投

资总额1,056亿元，其中债权类投资合计665.8亿元，涉及投资项目共计109个。2020年集团各业务板块投资总额1,596.5亿元，其中

债权类投资合计965.8亿元，涉及投资项目共计165个。2021年集团各业务板块投资总额1,998.6亿元，涉及投资项目共计209个。

2022年集团各业务板块投资总额2,219.8亿元，涉及投资项目共计256个。

集团坚持以党建引领发展，全面贯彻落实党的二十大精神，树牢“四个意识”，坚定“四个自信”，坚决做到“两个维

护”，以支持实体经济为出发点和落脚点，将服务国家级顶层战略作为集团贯彻执行的发展理念。在双循环新发展格局下，国建

集团全力推进“一带一路”产业基金落地，保障国内经济与国际经济循环畅通，提升金融服务质量，深化供给侧结构性改革，全

力支持国家金融投资战略的有序实施，推动中国经济高质量可持续发展。
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国建集团主要通过债权投资和股权投资两大板块深耕中国及国际市场，重点投资上市公司、国内中央直属企业、地方大

型国有企业、大型民营或股份制企业。在债权投资领域，国建集团以“新时代地方国企减债融资（DRF）助力高质量发展课题”

为核心，通过联合权益（UE）和联合资管（UCM）帮助企业破解资金难题。在股权投资领域，国建集团深入研究“中国式全

民健康现代化课题”，凭借产业投资和证券投资满足企业在各个发展阶段的股权融资需求。

在国家“一带一路”发展战略背景下，集团认真贯彻落实《推动共建丝绸之路经济带和21世纪海上丝绸之路的愿景与行动》

的整体部署，加强“一带一路”资金融通，以金融促进其他“四通”建设。为推进“一带一路”产业基金落地，国建集团坚持“共商、

共建、共赢”的合作原则，充分发挥集团业务及资本优势，将“引进来”作为“一带一路”产业基金的运营核心，为企业提供多渠

道、中长期、可持续的资金保障。在国际合作中，国建集团携手全球知名金融机构、投行等合作伙伴，共同参与“一带一路”

战略新兴产业投资，提升企业国际影响力和竞争力，保障“一带一路”产业基金行稳致远。

国建集团立足全球资本市场，深化和拓展多领域国际合作，牢牢把握世界经济格局变化和中国改革转型带来的投资机遇，

积极探索，勇于创新，实现资产运营与投资管理的国际化！
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第二章
Chapter 2 

政策背景
Policy Background
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中央为解决地方国企债务问题指明方向

2022年10月16日召开中国共产党第二十次全国代表大会，党的二十大报告指出：

• 加快构建以国内大循环为主体、国内国际双循环相互促进的新发展格局；

• 高质量发展是全面建设社会主义现代化国家的首要任务，发展是党执政兴国的第一要务。

第二十次全国代表大会

2023年两会

2022年12月15日至16日在北京举行中央经济工作会议，会议指出：

• 做好经济工作，必须坚持党的全面领导特别是党中央集中统一领导；

• 坚持发展是党执政兴国的第一要务，发展必须是高质量发展，完整、准确、全面贯彻新发展理念；

• 要加强党中央对金融工作集中统一领导，加强金融、地方债务风险防控，要防范化解地方政府债务风险，坚决遏

制增量、化解存量，守住不发生系统性风险的底线。

中央经济工作会议

2023年3月中华人民共和国第十四届全国人民代表大会第一次会议及中国人民政治协商会议第十四
届全国委员会第一次会议在北京召开，会议指出：

• 在强国建设、民族复兴的新征程，要坚定不移推动高质量发展；

• 防范化解地方政府债务风险，优化债务期限结构，降低利息负担，遏制增量、化解存量；

• 适度增加显性债务规模稳经济，坚决遏制隐性债务增长，并逐步化解存量隐性债务；

• 强化政府债务风险监测预警、加大高风险企业资产处置、分类推进城投平台转型、稳妥推进县级化债试点等。



习近平总书记在党的二十大报告中强调“高质量发展是全面建设社会主义现代化国家的首要任务”。高质量发展的最终目

标是推动我国经济发展方式的转变，为了实现地方国企收益的稳定增长，逐渐优化产业布局，扩大产业股权投资规模，首先需

破解地方国企“借新还旧”的融资难题。地方国企高质量发展是解决地方国企“借新还旧”融资难题的方式，同时也是增加地

方国企有效利润、不断减少地方国企负债的方式。

“新时代地方国企减债融资（DRF）助力高质量发展课题”最重要的目的是破解当前多数地方国企“借新还旧”的难题。

通过“新时代地方国企减债融资（DRF）助力高质量发展课题”项目融资后，申请融资企业可以将融到的部分资金与国建集团

组建产业股权投资基金，该基金主要投向大健康产业，从而实现企业自身高质量发展。

国建集团是产业股权投资基金 GP（General Partner）和LP（Limited Partner），作为GP和LP有权决定投向具体的地方国企

分布的大健康产业、以及决定整个产业股权投资基金方案；申请融资企业是产业股权投资基金LP，参与产业股权投资。国建集

团会在申请融资企业当地或者全国搜寻优质的企业进行投资，投资后优质企业通过上市、并购及被并购等方式产生较大的收益

回报给申请融资企业，投资收益可用于偿还地方国企已有债务；该方式结合减债融资的长期低成本优势，可以逐步减少企业负

债，达到破解“借新还旧”难题的目的。
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助力高质量发展，破解“借新还旧”难题
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第三章
Chapter 3 

课题介绍
Subject Introduction
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课题背景介绍

　　为深入贯彻习近平新时代中国特色社会主义思想和党的二十大精神，实现党中央提出的共同富裕目标，落实2022年5月25日国务院召

开的全国稳住经济大盘会议要求，执行2023年3月召开的十四届全国人大一次会议及全国政协十四届一次会议、中央经济工作会议、全国

金融工作会议、中央财经委员会会议要求；加快建设全国统一大市场，构建以国内大循环为主体、国内国际双循环相互促进的发展格局；

为解决地方国企负债率高、融资难、成本高等问题，增加地方国企的资金流动性，保障地方国企的持续稳定发展，化解地方政府债务风

险，优化债务期限结构，降低利息负担，遏制增量、化解存量，坚定不移推动高质量发展；要求国建集团面向全国基层地方国企开展“新

时代地方国企减债融资（DRF）助力高质量发展课题”项目，缓解当前形势下的地方国企压力。

       “新时代地方国企减债融资（DRF）助力高质量发展课题”通过联合权益（UE）和联合资管（UCM）项目等方式在不增加负债率的

前提下为地方国企进行低成本资金“输血”，企业获得全部DRF资金后，部分DRF资金可用于解决企业当下资金困难，另一部分DRF资

金可以参与国建集团成立的产业股权基金，投资于优质的大健康产业，通过上市或者收并购方式退出，使企业得到可观的投资收益，提

升“造血”功能，从根本上破解地方国企“借新还旧”的难题。

联合资管（UCM）项目
United Capital Management

联合权益（UE）项目
United Equity
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01 02 03 04 05

融资资金可以进行产
业股权投资，并将收
益回报给申请融资企
业，投资收益可用于
偿还债务，逐步减少
企业负债，从而破解
“借新还旧”难题。

申请融资企业可以通
过联合权益（UE）和
联合资管（UCM）项
目，采用多种债权融
资方式（包括大陆发
债、ABS、信托、
PPN、融资租赁、港
澳发债等）滚动操作，
实现长期滚动融资。

通过国建集团增资扩
股、SPV项目公司股
权两种投放模式，可
以帮助申请融资企业
实现资产出表，明显
改善企业债务结构，
最大限度地帮助其获
得融资资金。

申请融资企业一般为
主体信用评级AA级及
以上的地方国企，资
金使用需求大，难以
通过国内的融资渠道
一次性解决高额的融
资需求，通过联合权
益（UE）和联合资管
（UCM）项目可以实
现高额度融资，进而
解决企业资金需求。

联合权益（UE）通过
在港澳发行产品进行
融资，助力地方国企
实现外资引进需求。
通过联合权益（UE）
协助地方国企引导外
资投资，提高外资利
用水平、提升外资质
量，满足地方国企实
现外资引进的政策要
求。
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申请融资企业发行金
融产品，一般成本较
高，不能较好地实现
降负债的需求，而通
过国建集团利率互换
IRS集团管理引入港澳
的低成本资金，可以
明显地降低企业的资
金使用成本。
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        申请融资企业通过“新时代地方

国企减债融资（DRF）助力高质量

发展课题”获得全部DRF融资资金后，

部分DRF融资资金可用于解决企业

当下资金困难，另一部分DRF融资

资金可以参与国建集团成立的产业

股权基金投资于优质的大健康产业，

通过上市或者收并购方式退出，使

申请融资企业得到可观的投资收益，

提升“造血”功能，从根本上破解地

方国企“借新还旧”的难题，实现申

请融资企业高质量发展。

投资收益

全部融资资金

部分融资资金

投资

业务流

资金流
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    地方国企可以通过“新时代地方国企减债融资

（DRF）助力高质量发展课题”聚焦地方国企当地优

势大健康产业，通过国建集团专业的投资经验和畅通

的资金渠道，使整个大健康产业投资发展的各个部分

更好地相互协调配合，助力当地大健康产业升级。

        国建集团贯彻落实大健康产业高质量发展战略，

引导和鼓励地方国企的大健康产业高质量发展，协助

地方国企把大健康产业做大、做强、做精，最终实现

优势大健康产业企业收并购、上市等，创造更大经济

效益，从而助力乡村振兴、地方经济高质量发展，最

终破解“借新还旧”难题。

        为积极响应“健康中国2030”战略部署，国建集团依托专业的投资经验和畅通的资金渠道，不断探索和拓展面向大健康产

业的投资模式，通过对大健康产业的股权投资推动高成长性优质企业发展，满足企业在各个发展阶段的股权融资需求，通过金

融力量助推健康中国战略。

聚焦大健康
产业集群

大健康制造：化学制药、中药、生物制品、医疗器械

大健康服务：医疗服务、医疗及医疗器械流通、三方医疗服务、

                    健康管理、康复与养老

大健康消费：医疗美容、健康休闲、保健产品、健康食品、酒类
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“新时代地方国企减债融资（DRF）助力高质量

发展课题”产业股权投资在此背景下，投资的优质大

健康产业企业，注册制为企业上市提供了更加便捷的

渠道，缩短了审核周期，提升了发行效率，加快企业

上市融资速度，使地方国企能够通过投资企业上市产

生超额投资收益。

随着彻底告别核准制和全面实行注册制，一个规

范、透明、开放、有活力、有韧性的资本市场将加速

走来，在更广阔的发展空间下，持续助力中国经济高

质量发展行稳致远。中国资本市场无疑将走向更加市

场化、法治化、国际化的发展新道路，并续写出高质

量发展的新篇章。

注册制将明显改善资本市场三大功能，新股发行体制改革目标为发挥资本市场“价格发现、融资、资源配置”等三大基础功能。

2023年2月份全面注册制启动，注册制从“试验田”走向“全市场”，实现了关键一跃，资本市场高质量发展新征程得以开启。
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产业股权投资：方案要点

方 案 要 点

    产业股权投资是国建集团与申请融资

企业组建产业投资基金，产业投资基金

主要投向大健康产业。国建集团是产业

投资基金GP和LP，决定投向的产业、

投资方案和参与产业股权投资；申请融

资企业是产业投资基金LP，参与产业股

权投资。产业股权投资通过投向全国各

地的优质产业，产生超额收益。

概 念

国建集团与申请融资企业组建产业投资基金；

投向申请融资企业当地优质产业或者国建集团甄选的全国优质产业；

投资的优质产业企业通过上市、并购、被并购等方式产生超额的收益。



产业股权投资：业务流程

业 务 流 程

1. 国建集团与申请融资企业组建产业投资基金；

2. 产业投资基金投向申请融资企业当地优质产业或者

国建集团甄选的全国优质大健康产业；

3. 投资的优质大健康产业企业通过上市、并购、被并

购等方式产生超额收益；

4. 通过产业股权投资获得的收益可以逐步解决申请融

资企业的“借新还旧”难题。

15

回款流

业务流

资金流

国建DRF
管理人

（GP、LP)

产业投资基金

申请融资
企业

（LP）

1.成立 2.投资

3.产生收益4.收益回报

图 产业股权投资流程

优质产业
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第四章
Chapter 4 

融资类型
Financing Type

 ·联合权益（UE）    ·联合资管（UCM）
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        联合权益（UE）项目是国建集团为申请融资企业进行融资，申请融资企业和国建集团提供双担保，国建集团和国建基金 LP 

股东作为资金来源方。国建集团将申请融资企业在联合权益（UE）项目中获得的融资资金，通过增资扩股或 SPV 项目公司股权

或委托贷款三种投放模式中的一种投放至申请融资企业。

 联合权益（UE）项目

联合权益（UE）优势

Ø 破解“借新还旧”难题
申请融资企业可以将联合权益（UE）项目中获得的融资资金用于与国建集团组建产业投资基金，进行产业股权投资，并将收益回报给申请
融资企业，投资收益可用于偿还债务，逐步减少企业负债，从而破解“借新还旧”难题。

Ø 实现外资引进
联合权益（UE）项目通过在港澳发行产品进行融资，助力地方国企实现外资引进需求。通过联合权益（UE）项目协助地方国企引导外资投
资，提高外资利用水平、提升外资质量，满足地方国企实现外资引进的政策要求。

Ø 低成本融资
申请融资企业直接在港澳发行产品进行融资，融资成本一般较高，而通过联合权益（UE）项目的双担保模式，可以使申请融资企业实现长
期、低成本资金融资。

Ø 长期滚动融资
申请融资企业通过联合权益（UE）项目，可以采用多种债权融资方式滚动操作，实现长期滚动融资。

Ø 减债出表
通过国建集团的增资扩股及SPV项目公司股权两种投放模式，可以帮助申请融资企业实现资产出表，明显改善企业债务结构，最大限度地
帮助其获得融资资金。
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联合权益（UE）-类型对比

        联合权益（UE）分为A、B、C三类融资类型，每种类型对应不同的融资要求和融资结构。国建集团通过评审申请融资企业提交的
申报资料，经评审委员会评议，确定申请融资企业申报的融资类型，以下是联合权益（UE）A、B、C 三类融资类型的对比表。

申请融资企业
主体信用评级

AA+级及以上 无评级 AA级及以上

所在地一般公共
预算收入

50亿元及以上 30亿元及以上 30亿元及以上

是否需要保函 否 是 否

是否需要办理ODI 是 是 否

是否需要外管担保备案 是 是 否

投放方式 增资扩股/SPV项目公司股权/委托贷款 增资扩股/SPV项目公司股权/委托贷款 委托贷款

区域要求

北京市、天津市、上海市、重庆市、
河北省、山西省、江苏省、浙江省、
安徽省、福建省、江西省、山东省、
河南省、湖北省、湖南省、广东省、
海南省、四川省、陕西省、甘肃省、
青海省、内蒙古自治区、广西壮族自
治区、西藏自治区、宁夏回族自治区、
新疆维吾尔自治区

北京市、天津市、上海市、重庆市、河北省、
山西省、辽宁省、吉林省、黑龙江省、江苏
省、浙江省、安徽省、福建省、江西省、山
东省、河南省、湖北省、湖南省、广东省、
海南省、四川省、贵州省、云南省、陕西省、
甘肃省、青海省、内蒙古自治区、广西壮族
自治区、西藏自治区、宁夏回族自治区、新
疆维吾尔自治区

重庆市、河北省、山西省、江苏
省、浙江省、安徽省、福建省、
江西省、山东省、湖北省、湖南
省、广东省、海南省、四川省、
陕西省、甘肃省、广西壮族自治
区、内蒙古自治区、新疆维吾尔
自治区
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联合权益（UE）-类型说明

1. 申请融资企业主体信用评级原则上按融资类型对比表内标准执行，实际可根据具体项目

情况综合评定。

2. 申请融资企业所在地一般公共预算收入原则上按融资类型对比表内标准执行，实际可根

据具体项目情况综合评定。

3. 联合权益（UE）B类申请融资企业须协调城商行或股份制银行或五大国行出具融资性保

函。

4. 联合权益（UE）C类融资资金投放方式仅可选择委托贷款模式。

5. 联合权益（UE）资金投放为逐次循环投放至申请融资企业，即每次一年期，第一次融

资资金到期日前国建集团先将第二次融资资金投放至申请融资企业，申请融资企业到期

日时向国建集团偿还第一次融资资金的本金及利息，以此类推。申请融资企业在联合权

益（UE）中获得的融资资金需按照相关协议约定按时还本付息。

联合权益（UE）类型说明
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投放模式一：增资扩股

方 案 要 点

融资企业母公司成立子公司作为增资扩股的主体；本增资扩股方案是投资方作为新股东投

资入股企业，从而增加企业的资本金。

对于融资企业来说，是通过引进投资方

作为新股东，增加企业注册资本，在不

增加负债的情况下实现融资目的。

概 念

国建DRF管理人收购融资企业母公司子公司的部分股权；

增资后国建DRF管理人和融资企业母公司占子公司的股权比例由融资企业申报，国

建集团通过评审最终决定。



投放模式一：增资扩股

业 务 流 程

1. 融资企业母公司成立全资子公司；

2. 国建DRF管理人通过收购的方式对融资企业子公司进

行增资扩股；

3. 融资企业子公司对国建DRF管理人定期进行固定回报

，融资企业母公司对国建DRF管理人定期进行差额补

足；

4. 融资企业母公司将融资企业子公司纳入合并财务报表

的合并范围，母公司所有者权益增加；

5. 融资企业母公司对国建DRF管理人收购的股权进行到

期回购。

回款流

业务流

资金流

国建DRF
管理人

融资企业
母公司

融资企业
子公司

3.固定回报4.并表

1.成立 2.增资扩股

3.差额补足
5.到期回购

图 增资扩股流程
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投放模式二：SPV项目公司股权

方 案 要 点

通过SPV项目公司进行项目投资在不增加融资企业母公司负债的前提下，实现其为

项目融资的目的；
本SPV项目公司股权方案是由投资方和

融资企业共同成立SPV项目公司，并通

过SPV项目公司对指定项目进行投资。

通过该方案，融资企业可以在不增加负

债前提下实现低成本融资，并在项目盈

利情况下实现资产负债率降低。

概 念

通过成立SPV项目公司投向实体项目，融资企业母公司按照占股比例对项目收益享

有分配权，则可以增加母公司所有者权益，从而降低母公司资产负债率；

融资企业子公司和国建DRF管理人占SPV项目公司的股权比例由融资企业申报，国

建集团通过评审决定；

融资企业母公司负责对SPV项目公司进行经营，国建集团负责对SPV项目公司进行

财务管理。



投放模式二：SPV项目公司股权

业 务 流 程

1. 融资企业母公司成立全资子公司；

2. 融资企业子公司和国建DRF管理人共同出资成立SPV项

目公司；

3. SPV项目公司对项目进行股权投资；

4. 融资企业母公司对国建DRF管理人定期进行固定回报；

5. 融资企业母公司将融资企业子公司纳入合并财务报表

的合并范围，母公司所有者权益增加；

6. 融资企业母公司到期对国建DRF管理人占SPV项目公司

股权进行收购。
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回款流

业务流

资金流

融资企业
子公司

国建
DRF管理人

SPV
项目
公司

项 
目

2.出资

2.出资 3.投资

融资企业
母公司

5.并表

1.成立

4.定期固定回报
6.收购股权

图：SPV项目公司股权流程
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投放模式三：委托贷款

方 案 要 点

国建集团根据申请融资企业申报情况，确定好申请融资企业的贷款金额、期限、利

率、担保方式等；
委托贷款是由国建集团提供资金，由商

业银行根据国建集团确定的申请融资企

业、资金用途、金额、期限、利率等代

为发放，银行协助监督使用、协助收回

的贷款方式。

概 念

国建集团向银行申请办理委托贷款业务；

国建集团及申请融资企业签订正式制式合同；

银行协助国建集团资金投放后续管理及资金到期收回工作。



投放模式三：委托贷款

业 务 流 程

1. 国建集团确定好申请融资企业、贷款金额、期限、

利率、担保方式等，并向银行申请办理委托贷款业

务；

2. 国建集团落实申请融资企业的抵、质押及保证等手

续；

3. 国建集团及申请融资企业签订制式合同，并通过银

行法律合规部门审核，银行收取手续费后，代国建

集团发放贷款；

4. 银行协助国建集团资金投放后续管理及资金到期收

回工作，申请融资企业向银行偿还贷款；

5. 银行向国建DRF管理人退回资金。
25

回款流

业务流

资金流

国建DRF
管理人

商业银行 申请融资
企业

1.提供资金 3.发放贷款

4.偿还贷款5.退回资金

图：委托贷款流程

2.确定增信措施
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        联合资管（UCM）项目是根据申请融资企业提供的底层资产，在相应金融机构发行金融产品，申请融资企业担保方和国建

集团DRF管理人为申请融资企业提供双担保，国建DRF管理人认购产品的劣后级，优先级份额由国建基金LP股东认购，并通过

差额补足及利率互换（IRS）集团管理，实现长期、低成本融资的资产管理计划。联合资管（UCM）项目根据发行不同金融产

品分为不同的类型，主要包括联合保理、联合资产、财产权信托、联合保理财产权信托、联合债券、联合租赁、联合短期融资

券、联合PPN、联合中期票据等项目，以下是联合保理项目、联合资产项目、其他类联合项目融资类型对比表。

联合资管（UCM）项目

发行主体 国建保理公司 申请融资企业 申请融资企业

区域要求

江苏省、浙江省、广东省、山东省、
四川省、湖北省、福建省、湖南省、
安徽省、河北省、陕西省、江西省、
山西省、重庆市、广西壮族自治区

江苏省、浙江省、广东省、山东省、河南
省、四川省、湖北省、福建省、湖南省、
安徽省、河北省、陕西省、江西省、山西
省、重庆市

江苏省、浙江省、广东省、山东省、河南省、
四川省、湖北省、福建省、湖南省、安徽省、
河北省、陕西省、江西省、山西省、重庆市

底层资产 转让给国建保理公司的应收账款。 申请融资企业的应收账款。 各个项目具体要求的底层资产。

底层资产规模 融资规模×融资年限/打折率 融资规模×融资年限 融资规模×融资年限
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联合保理项目（UF）类型
根据准备的底层资产、产品发行周期及课题资金的投放周期不同，分为联合保理项目A类及联合保理项目B类。

Ø 联合保理项目A类相较于B类，需一次性转让全部资产对等的底层资产，国建集团根据金融市场环境及申请融资企业实际情况发行产品，投

放资金一次性投放至申请融资企业。

Ø 联合保理项目B类相较于A类，需逐年转让等额资产对等的底层资产，产品每年发行，资金投放是逐次循环投放，具体为第一次投放资金到

期日前国建集团先将第二次融资资金投放至申请融资企业，申请融资企业到期日时向国建集团偿还第一次融资资金的本金及利息，以此类推。

 注：若申请融资企业所在地的政府配合度较高，一般公共预算收入可酌情放宽至15亿元，需转让的底层资产要求也可进一步放松，最终结果
    根据项目具体情况综合评定。

融资类型 B类

申请融资企业担保方
主体信用评级

AA 及以上 AA 及以上

所在地一般公共预算收入 20亿元及以上 20亿元及以上

需转让的底层资产
一次性转让全部资产对等（发行的金融产品规模×产
品年限/打折率）的底层资产。

逐年转让等额资产对等（发行的金融产品规模×产品
年限/打折率/融资年限）的底层资产。

产品发行 根据金融市场环境及申请融资企业实际情况发行产品。根据融资资金的使用年限，每年发行产品。

资金投放方式 一次性投放 每年逐次循环投放

区域要求
江苏省、浙江省、广东省、山东省、四川省、湖北省、
福建省、湖南省、安徽省、河北省、陕西省、江西省、
山西省、重庆市、广西壮族自治区

江苏省、浙江省、广东省、山东省、四川省、湖北省、
福建省、湖南省、安徽省、河北省、陕西省、江西省、
山西省、重庆市、广西壮族自治区
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联合保理项目A类-结构图及说明
联合保理项目A类结构说明

联合保理项目A类是申请融资企业将应收账款转

让给国建集团保理公司，国建集团保理公司以应

收账款为底层资产，且申请融资企业担保方与国

建集团提供双担保在地方金融交易所发行的应收

债权类金融产品，国建DRF管理人认购产品的劣

后级，优先级份额由国建DRF管理人组织属地及

多属地相互认购，并通过差额补足实现长期、低

成本资金融资。国建集团将符合申请融资企业需

求资金，通过增资扩股或SPV项目公司股权或委

托贷款三种投放模式中的一种一次性投放至申请

融资企业。
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联合保理项目B类-结构图及说明 联合保理项目B类结构说明

联合保理项目B类是申请融资企业将应收账款转让给

国建集团保理公司，国建集团保理公司以应收账款为

底层资产，且申请融资企业担保方与国建集团提供双

担保在地方金融交易所发行的应收债权类金融产品，

国建DRF管理人认购产品的劣后级，优先级份额由国

建DRF管理人组织属地及多属地相互认购，并通过差

额补足实现长期、低成本资金融资。国建集团将符合

申请融资企业需求资金，通过增资扩股或SPV项目公

司股权或委托贷款三种投放模式中的一种逐次循环投

放至申请融资企业。

逐次循环投放具体为国建集团向申请融资企业投放资

金，约定资金使用周期为一年，第一次投放资金到期

日前国建集团先将第二次投放资金投放至申请融资企

业，申请融资企业到期日时向国建集团偿还第一次投

放资金的本金及利息，以此类推，形成申请融资企业

长期的使用资金。
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联合资产项目（UA）类型

        联合资产项目是“新时代地方国企减债融资（DRF）助力高质量发展课题”联合资管（UCM）项目之一。根据准备的底层资

产、产品发行周期及课题资金的投放周期不同，分为联合资产项目A类及联合资产项目B类。

Ø 联合资产项目A类相较于B类，需一次性提供全部资产对等（发行的金融产品规模×产品年限）的底层资产，国建集团根据金融市场环境

及申请融资企业实际情况发行产品，投放资金一次性投放至申请融资企业。

Ø 联合资产项目B类相较于A类，需逐年提供等额资产对等（发行的金融产品规模×产品年限/融资年限）的底层资产，产品每年发行，资金

投放是逐次循环投放，具体为第一次投放资金到期日前国建集团先将第二次投放资金投放至申请融资企业，申请融资企业到期日时向国建

集团偿还第一次投放资金的本金及利息，以此类推。

需提供的底层资产
一次性提供全部资产对等（发行的金融产品

规模×产品年限）的底层资产。
逐年提供等额资产对等（发行的金融产品规模×

产品年限/融资年限）的底层资产。

产品发行
国建集团根据金融市场环境及申请融资企业

实际情况发行产品。
根据融资资金的使用年限，每年发行产品。

资金投放方式 一次性投放 每年逐次循环投放

﹡注：A、B类融资类型还须考虑担保方主体信用评级及所在地一般公共预算收入，最终结果根据项目具体情况综合评定



联合资产项目A类结构说明

联合资产项目A类是国建集团将申请融资企业

提供符合要求的应收账款作为底层资产，在地

方金融交易所或登记结算中心等金融机构发行

应收债权类金融产品，申请融资企业担保方和

国建集团DRF管理人为申请融资企业提供双担

保，国建DRF管理人认购产品的劣后级，优先

级份额由国建基金LP股东认购，并通过差额补

足及利率互换（IRS）集团管理实现长期、低

成本资金融资。国建集团将符合申请融资企业

需求资金，通过增资扩股或SPV项目公司股权

或委托贷款三种投放模式中的一种一次性投放

至申请融资企业。

联合资产项目A类-结构图及说明
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联合资产项目B类-结构图及说明 联合资产项目B类结构说明

联合资产项目B类是国建集团将申请融资企业提供符

合要求的应收账款作为底层资产，在地方金融交易所

或登记结算中心等金融机构发行应收债权类金融产品，

申请融资企业担保方和国建集团DRF管理人为申请融

资企业提供双担保，国建DRF管理人认购产品的劣后

级，优先级份额由国建基金LP股东认购，并通过差

额补足及利率互换（IRS）集团管理实现长期、低成

本资金融资。国建集团将符合申请融资企业需求资金，

通过增资扩股或SPV项目公司股权或委托贷款三种投

放模式中的一种逐次循环投放投放至申请融资企业。

逐次循环投放具体为国建集团向申请融资企业投放资

金，约定资金使用周期为一年，第一次投放资金到期

日前国建集团先将第二次投放资金投放至申请融资企

业，申请融资企业到期日时向国建集团偿还第一次投

放资金的本金及利息，以此类推，形成申请融资企业

长期的使用资金。
32
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其他类联合项目-结构图及说明

其他类联合项目结构说明

其他类联合项目是财产权信托、财产权权益信

托、联合保理财产权权益信托、联合债券、联

合租赁、联合信托、联合短期融资券、联合

PPN、联合中期票据等项目的统称。国建集团

将申请融资企业提供符合要求的底层资产在相

应金融机构发行金融产品。并通过差额补足及

利率互换（IRS）集团管理实现长期、低成本

资金融资。国建集团通过增资扩股或SPV项目

公司股权或委托贷款三种投放模式中的一种将

资金投放至申请融资企业。
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投放模式一：增资扩股

方 案 要 点

融资企业母公司成立子公司作为增资扩股的主体；本增资扩股方案是投资方作为新股东投

资入股企业，从而增加企业的资本金。

对于融资企业来说，是通过引进投资方

作为新股东，增加企业注册资本，在不

增加负债的情况下实现融资目的。

概 念

国建DRF管理人收购融资企业母公司子公司的部分股权；

增资后国建DRF管理人和融资企业母公司占子公司的股权比例由融资企业申报，国

建集团通过评审最终决定。



投放模式一：增资扩股

业 务 流 程

1. 融资企业母公司成立全资子公司；

2. 国建DRF管理人通过收购的方式对融资企业子公司进行

增资扩股；

3. 融资企业子公司对国建DRF管理人定期进行固定回报，

融资企业母公司对国建DRF管理人定期进行差额补足；

4. 融资企业母公司将融资企业子公司纳入合并财务报表

的合并范围，母公司所有者权益增加；

5. 融资企业母公司对国建DRF管理人收购的股权进行到期

回购。

回款流

业务流

资金流

国建DRF
管理人

融资企业
母公司

融资企业
子公司

3.固定回报4.并表

1.成立 2.增资扩股

3.差额补足
5.到期回购

图：增资扩股流程
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投放模式二：SPV项目公司股权

方 案 要 点

通过SPV项目公司进行项目投资在不增加融资企业母公司负债的前提下，实现其为

项目融资的目的；
本SPV项目公司股权方案是由投资方和

融资企业共同成立SPV项目公司，并通

过SPV项目公司对指定项目进行投资。

通过该方案，融资企业可以在不增加负

债前提下实现低成本融资，并在项目盈

利情况下实现资产负债率降低。

概 念

通过成立SPV项目公司投向实体项目，融资企业母公司按照占股比例对项目收益享

有分配权，则可以增加母公司所有者权益，从而降低母公司资产负债率；

融资企业子公司和国建DRF管理人占SPV项目公司的股权比例由融资企业申报，国

建集团通过评审决定；

融资企业母公司负责对SPV项目公司进行经营，国建集团负责对SPV项目公司进行

财务管理。



投放模式二：SPV项目公司股权

业 务 流 程

1. 融资企业母公司成立全资子公司；

2. 融资企业子公司和国建DRF管理人共同出资成立SPV项

目公司；

3. SPV项目公司对项目进行股权投资；

4. 融资企业母公司对国建DRF管理人定期进行固定回报；

5. 融资企业母公司将融资企业子公司纳入合并财务报表

的合并范围，母公司所有者权益增加；

6. 融资企业母公司到期对国建DRF管理人占SPV项目公司

股权进行收购。
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回款流

业务流

资金流

融资企业
子公司

国建
DRF管理人

SPV
项目
公司

项 
目

2.出资

2.出资 3.投资

融资企业
母公司

5.并表

1.成立

4.定期固定回报
6.收购股权

图：SPV项目公司股权流程
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投放模式三：委托贷款

方 案 要 点

国建集团根据申请融资企业申报情况，确定好申请融资企业的贷款金额、期限、利

率、担保方式等；
委托贷款是由国建集团提供资金，由商

业银行根据国建集团确定的申请融资企

业、资金用途、金额、期限、利率等代

为发放，银行协助监督使用、协助收回

的贷款方式。

概 念

国建集团向银行申请办理委托贷款业务；

国建集团及申请融资企业签订正式制式合同；

银行协助国建集团资金投放后续管理及资金到期收回工作。



投放模式三：委托贷款

业 务 流 程

1. 国建集团确定好申请融资企业、贷款金额、期限、

利率、担保方式等，并向银行申请办理委托贷款业

务；

2. 国建集团落实申请融资企业的抵、质押及保证等手

续；

3. 国建集团及申请融资企业签订制式合同，并通过银

行法律合规部门审核，银行收取手续费后，代国建

集团发放贷款；

4. 银行协助国建集团资金投放后续管理及资金到期收

回工作，申请融资企业向银行偿还贷款；

5. 银行向国建DRF管理人退回资金。
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回款流

业务流

资金流

国建DRF
管理人

商业银行 申请融资
企业

1.提供资金 3.发放贷款

4.偿还贷款5.退回资金

图：委托贷款流程

2.确定增信措施
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课题管理人

“新时代地方国企减债融资（DRF）助力高质量发展课题”课题管理人：

上海国建业华投资管理有限公司和大有国建（深圳）控股集团有限公司。 



谢 谢
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深圳市福田区益田路5033号平安金融中心99层


