附件4

《上海证券交易所公司债券发行承销规则（征求意见稿）》起草说明

为贯彻落实党中央、国务院关于机构改革的决策部署，做好企业债券发行审核职责划转工作衔接，进一步规范公司债券（含企业债券）发行承销业务，提升债券发行定价市场化水平，更好地服务实体经济发展，保护投资者合法权益，根据《公司债券发行与交易管理办法》（以下简称《管理办法》）及其他相关规定，上海证券交易所（以下简称本所）起草了《上海证券交易所公司债券发行承销规则（征求意见稿）》（以下简称《发行承销规则》）。现将有关情况说明如下。
1、 起草背景
自2015年公司债券发行制度改革以来，交易所债券市场快速发展。为规范簿记建档业务，本所先后出台《上海证券交易所公司债券簿记建档发行业务指引》及《关于规范公司债券发行有关事项的通知》。
为落实《管理办法》中发行承销相关要求，结合证监会企业债券职责划转相关方案，全面规范公司债券发行承销业务，明确各方权利义务、发行程序以及自律监管要求，更好促进债券市场健康发展，本所起草了《发行承销规则》。
二、起草原则
一是体现债券发行承销客观规律和特点，吸收市场的先进经验。《发行承销规则》起草过程中，本所系统梳理了境内信用债券规则体系，分析市场现状、主要问题及优化路径并在规则中予以体现。
二是推进债券发行承销业务公开透明，促进发行市场化。《发行承销规则》拟通过明确主体责任、细化程序要求、规范监督机制等方式，逐步引导市场参与主体提升债券发行承销业务的规范化、透明化程度。具体包括明确承销机构履职规范；落实发行承销各环节程序要求，明确市场预期；夯实中介机构核查责任等。
三是确保过渡期结束后企业债券发行承销业务平稳运行。《发行承销规则》适用范围包含了企业债券，企业债券与公司债券在发行承销规范方面基本保持一致。
四是搭建“体系逻辑清晰、内容简明易懂”的债券发行承销规则体系。起草过程中，《发行承销规则》整合了《公司债券簿记建档发行业务指引》等规则的内容。本所同步修订起草下位规则适用指引和业务指南，未来拟形成基本业务规则-规则适用指引-业务指南的规则主干结构。
三、规则主要内容
《发行承销规则》为本所信用类债券发行承销的基本业务规则。《发行承销规则》对发行人、承销机构、证券服务机构等市场主体行为进行约束，从实体与程序两个维度，对发行承销业务进行全面规范，共计五十五条，具体内容如下：
第一章：总则。主要对规则的制定依据、适用范围、发行方式、禁止性行为进行规定，并对发行人、承销机构、证券服务机构等各参与主体在发行承销业务中的行为规范提出了原则性要求。
第二章：承销机构履职管理。明确了承销机构业务分离、内控制度、集体决策、证券服务机构遴选、底稿备查等要求。
第三章：发行程序。共分为三节，第一节明确了公司债券发行备案文件、发行备案程序、发行信息披露及上市后文件提交等内容。第二节明确了簿记建档的具体要求，包括选取簿记管理人、簿记建档场所、簿记建档现场管理、定价配售原则、簿记建档时间、簿记管理人内部监督、律所见证、应急处置等。第三节对招标发行和协议发行进行了原则性规定。
第四章：监管措施与纪律处分。明确了本所在发行承销自律管理中的日常工作措施、监管措施、纪律处分类型等。
第五章：附则。明确规则生效方式、生效日期等，并对规则关键术语释明含义。
四、重点说明事项
（1） 关于《发行承销规则》适用范围
《发行承销规则》适用范围为公司债券（含企业债券，不含上市公司可转换公司债券）在本所的发行承销业务，资产支持证券参照适用。为防范道德风险，资产支持证券一般由原始权益人或其关联方自持作为风险自留并就此进行充分披露，因此资产支持证券业务不适用禁止发行人自持等条款。
（2） 关于发行备案程序及发行信息披露要求
《发行承销规则》在现行做法的基础上，进一步明确了发行备案相关时限、文件及处理程序。发行人、承销机构应当不晚于发行文件公告日前两个交易日向本所提交募集说明书等发行备案文件，本所对备案文件进行核对。发行备案文件符合要求的，发行人和承销机构可以启动发行工作。知名成熟发行人发行公司债券并将募集资金用于固定资产投资项目的备案程序由本所另行规定。
发行信息披露程序包括“发行公告-发行利率或价格公告-发行结果公告”三项。发行开始前，发行人和主承销商应当通过本所网站披露发行公告相关文件；发行过程中，应当在定价结束当日内披露发行利率或者价格；发行结束后，应当在发行截止日披露发行规模、认购倍数、发行利率或者价格等最终发行结果。公司债券在本所上市、挂牌后十个交易日内，主承销商应当向本所提交承销总结报告、法律意见书等文件。
（3） 关于簿记建档行为规范
簿记建档是信用类债券主流发行方式。《发行承销规则》围绕簿记场所管理、簿记建档时间、簿记建档参与方式、内部监督等方面对公司债券簿记建档过程提出全面规范要求。
一是簿记建档场所应当在簿记管理人自有专门场所或者本所簿记建档场所进行，并应当使用本所簿记建档系统。簿记管理人应当维护现场秩序，做好相关记录和留痕工作。二是簿记建档截止时间原则上应当不晚于簿记建档当日18:00，经发行人与簿记管理人协商一致，可经履行披露义务后延时一次，延时后不得晚于当日19:00。三是明确参与簿记建档的债券交易参与人和承销机构认可的专业机构投资者原则上应当通过本所簿记建档系统认购。四是在簿记建档监督机制上明确内部监督与律所见证双重要求，即簿记管理人内部应当由独立于承销业务之外的合规或者风控部门对簿记建档过程进行全程监督，律师事务所对簿记建档发行过程、配售行为、参与认购的投资者资质条件、资金划拨等事项进行见证，并出具法律意见书。
（4） 关于簿记建档系统
为进一步推进簿记建档公开透明，《发行承销规则》明确簿记建档应当通过本所簿记建档系统进行。债券交易参与人及承销机构认可的其他专业机构投资者原则上应当通过本所簿记建档系统认购公司债券；在因业务需要等特殊情况下也可以通过传真、邮件等方式向簿记管理人或者承销机构发送认购订单，并由簿记管理人在本所簿记建档系统中录入认购订单。其他投资者可以通过传真、邮件等方式向簿记管理人或者承销机构发送认购订单，并由簿记管理人在本所簿记建档系统中录入认购订单。本所债券交易参与人资质已覆盖大部分券商、银行、基金、期货、保险等机构类型。承销机构认可的其他专业机构投资者标准具体由承销机构制定。
[bookmark: _GoBack]簿记建档系统拟分阶段上线，未来将根据使用情况推广至资产支持证券的簿记建档。规则发布后，资产支持证券的簿记建档暂不要求通过本所簿记建档系统进行。
五、相关配套工作
《发行承销规则》是本所信用类债券发行承销的基本业务规则，对承销机构履职规范、发行承销程序、自律监管要求等作出总体规定。在《发行承销规则》之下，本所正在同步对现行规则体系进行修订完善、归并整合和精简优化，进一步明确发行备案流程和发行方案内容、簿记建档具体规范要求，建立健全发行承销“基本业务规则-规则适用指引-业务指南”三层立体发行承销规则框架。新制定的《发行承销规则》以及制定、修订的相关指引、指南等将形成相对完备的债券发行承销规则体系，为市场行为提供明确指引，不断净化债券一级发行生态。
特此说明。
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