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先设置一个场景：

某地政府计划投资建设一条高速公路，计划总投资100亿元，政策规定资本金
需达到20%，计20亿元。操作层面，项目由政府某平台公司与某国企合资设立
项目公司，项目公司注册资本金1亿元。

这里，项目资本金20亿元≠项目公司注册资本金1亿元。

二、项目资本金与注册资本的类同点

1．目的接近

都可以理解成一种信用加强措施。

项目资本金是为了约束投资项目的杠杆比例，降低银行信贷风险，同时控制总
体投资规模和安全边际。

注册资本是传统商业社会中“本钱”的法律概念转化，是对公司债务的兜底保
证，指向“债权人权益保护”，本质是增强公司信用。

2．出资形式部分叠合

货币，或者非货币，均可。
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项目资本金包括：
货币、实物、工业产权、非专利技术、土地使用权作价出资。

注册资本包括：
货币、实物、知识产权、土地使用权，及可以用货币估价并可以依法转让的非
货币财产作价出资，包括股权、债权、用益物权。注册资本的出资形式外延更
大。

3．出资时间类似

资金非一次性到位，都实行“认缴制”
。注册资本的缴纳期限由出资人决定，并作为章程必备事项，需要在章程中予
以明确。资本金的出资时间，没有明确规定的具体期限，一次认缴，根据批准
的建设进度按比例逐年到位。

四、关于项目资本金，几个值得关注的问题

1. 不得认定为投资项目资本金的情形

项目资本金坚持“权益性”原则
，存在下列情形之一的，不得认定为投资项目资本金：

① 存在本息回购承诺、兜底保障等收益附加条件
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② 当期债务性资金偿还前，可以分红或取得收益

③ 在清算时受偿顺序优先于其他债务性资金

2. 专项债作为项目资本金

依据：
厅字〔2019〕33号《关于做好地方政府专项债券发行及项目配套融资工作的
通知》，专项债可用于重大项目资本金，并允许配套市场化融资。

领域：
铁路、收费公路、干线机场、内河航电枢纽和港口、城市停车场、天然气管网
和储气设施、城乡电网、水利、城镇污水垃圾处理、供水、新能源项目、煤炭
储备设施、国家级产业园区基础设施等13个领域。

3. 法定资本金与融资资本金之间的缺口

因为项目的
“融资资本金比例”通
常高于“法定项目资本金比例”
，比如投资100亿项目，法定资本金比例为20%，但金融机构经评估后，认为
项目收益性不足，要求融资资本金提高到30%，10%资本金缺口部分需要由其
他资金进行弥补。此时，可以由专项债进行弥补。关于弥补缺口的专项债，可
以作为资本金，也可以作为纯债务性资金。

4. 项目资本金与注册资本金等额、差额问题

在项目实操过程中，注册资本金通常小于项目资本金，有时政府投资项目也会
要求二者相等。

投资人多于注册资本的资金注入，财务记账时列入“资本公积”。

通常情况下，注册资本应该设置低一些
：一是因为注册资本是债权人追究责任的上限；二是因为法定公积金累计超过
注册资本50%以上时不再计取，低注册资本可以让投资人及时获得分红。

更多交流，欢迎关注个人公众号：
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