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简介  
小型企业对卑诗省经济与创造就业有着重大贡献。它们需要资金来启动、维持和发展业务。
小型企业资金有一大部分来自企业家本人，以及银行贷款等传统资金来源。但许多企业在某
个时刻都会转向私人投资者。

本指南适用于任何希望从私人投资者筹集资金的小型企业，不论是初创企业还是老牌企业。
它阐述了从私人投资者筹资与从公募市场筹资的不同之处，并解释一些能促进高效及时融
资的证券法。

如果您有意直接从投资者筹资，BCSC 希望您了解正确的行事方式。本指南将帮助您有
初步了解，您也可以随时致电 BCSC 联络中心，帮助您避免成本高昂的错误。

我们为什么关心您所做的事
作为负责监管卑诗省筹资、证券交易和投资者保护的机构，BCSC 希望使用私募市场融
资的小型企业以尊重和促进市场诚信的方式进行融资。与此同时，我们也希望帮助小型
企业找到合法途径，以及时高效的方式筹集资金，并避免因误解运作方式而导致的延误。
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基础知识
什么是证券？

一般来说，证券有广泛的法律含义，包括任何允许持有者从他人的努力中获利，並代表持
有者在一个实体中的权益的文件或协议。最常见的证券例子是公司的股份或股票。但许多
其他文件，例如本/期票、债券、期权和利润分成协议，也被视为证券。

证券法的关键原则是什么？

证券法有两条关键原则：

1.	 注册：每个从事证券交易（销售）行业的人员都必须在 BCSC 注册。此要求旨在确保
销售证券的人员具有相应知识，能为投资者提供适当的建议。	

2.	 招股说明书：每个“分发”此前未发行过的证券（即首次发行的新证券）的人员，必须
向 BCSC 提交一份招股说明书并获得收据。招股说明书是一份综合文件，披露关于
发行方和所售证券的所有重要資訊。此要求确保了投资者获得足够的资讯，以作出
知情的投资决策。
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公募市场和私募市场的区别是什么？
如果您的小型企业决定在公募市场筹资，您必需向您计划销售证券的每个省或地区的证 
监会备提交一份招股说明书。您的公司必需提交持续的报告，包括经 审计的财务报表， 
让投资者能够及时得知您的业务中可能影响其投资价值的变化（我们称之为“持续披露”）。
您的公司的证券也可以在股票市场上 进行交易。

或者，您的小型企业也可以在没有招股明书和持续披露的情况下，通过招股说明书豁免 
私募筹资。正如管理公募市场融资的规则，证券法中也規定了招股说明书的豁免，并列出
了公司合法运营所必须满足的条件。大多数小型企业只在私募市场筹资。相比公募市场，
在私募市场出售的证券流动性更低（无法售出）。

标准豁免有哪些？

您的小型企业可以在不提交招股说明书的情况下使用一些豁免进行筹资。当您的企业首 
次开始筹资时，您通常可以依靠私人发行人豁免。但当您的小型企业不再是私人发行人时，
仍可以使用其他一些豁免。

1.	 私人发行人豁免
如果您的证券持有人少于 50 人（不包含员工），並且您的形成性文件或证券持有人协
议（例如您的公司章程或合作协议）包含证券转让的限制，则您的小型企业是“私人发
行人”。作为私人发行人，您可以向以下几种主要类型的人筹资：
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•  您的董事、高级职员 、员工和主要股东（即持有申报人 20% 以上股份的人）。 

•  您的董事、高管或主要股东的近亲属
近亲属仅限配偶、父母、（外）祖父母、兄弟姐妹、子女、（外）孙子女，或配偶一方的
上述关系。其他家庭成员，例如堂表亲和叔伯舅等，不被视为近亲属。 

•  您的董事、高管或主要股东的亲密朋友 
亲密朋友是认识您足够长时间 ，能够判断您的能力和可信度的人。关系必须是直
接的（也就是说 ，您的亲密朋友的亲密朋友不是您的亲密朋友）。仅属于同一个组
织、协会或宗教团体，或仅为“facebook 好友”的人也不是亲密朋友。

•  您的董事、高管或主要股东的亲密商业伙伴
亲密商业伙伴是之前与您有过足够多的商业往来，能够对您的能力和可信度作出
合理判断的人。仅作为您的客户或前客户的人并不是您的亲密商业伙伴。如果仅
在短暂结识后就与对方商讨投资，这也不是您的亲密商业伙伴。

•  合格投资者
合格投资者是符合以下至少一项金融资格测试，或符合其他资格 （在证券法中详
述）的个人：
•  个人或与配偶共同拥有至少 100 万美元金融资产（现金和证券）。该个人的住

宅或可能拥有的任何其他房地产不被视为金融资产。
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•  过去两年的税前净收入持续超过 200,000 美元（若与配偶净收入合计， 
则应超过 300,000 美元），且根据合理预期可继续超过该净收入水平

•  净资产至少 500 万美元

如果您的小型企业使用私人发行人豁免，则无需向 BCSC 提交报告。只要您的企业继续
符合私人发行人定义，且董事同意股票转让，您的证券持有人即可向上述类型的人转让
自己的证券。不允许进行其他证券转让。

2.	 当您的小型企业不再是私人发行人时可用的豁免 
当您的企业不再是私人发行人（例如，您的证券持有人超过 50 人），您必须找到其他
豁免方式来筹资。 
 
如果您不再是私人发行人，也有可用的豁免，可向上述私人发行人豁免中所述的所有
人员进行销售（董事、高管和员工、家庭、朋友和商业伙伴，以及合格投资者）。 
这些豁免需要您向 BCSC 提交报告，并根据您筹资的金额支付费用。 
 
其他两项常见的豁免如下：

 
初创企业众筹招股说明书豁免	
您的小型企业可以使用初创企业众筹豁免在 12 个月內筹资多达 1,500,000 美元。 
为此，您需要通过融资门户网站向公众提供一份发行文件。 
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根据具体情况，您可以选择豁免注册的融资门户，或在 BCSC 注册的经销运营商的融资
门户。BCSC 网站上有一份获准在卑诗省运营的门户的列表。

发行文件是一种类似招股说明书的的法律文件，但内容更简短，也没那样详尽。它必须描
述您的企业和管理情况，包括相关风险，并说明 您的企业将如何使用筹集的资金。您不需
要在发行文件中附上经审计的年度财务报表。

发行文件中披露的最低销售额必须在发行文件首次在融资门户网站发布后 的 90 天内 
筹集。每位投资者最多只能投资 2,500 美元。但如果注册经销商确认该投资适合投资者，
这一金额可以提升至 10,000 美元。投资者必须以电子方式确认自己已阅读并理解发行
文件和投资风险。 

如果初创企业众筹活动成功，则必須在证券发行后 30 日内向 BCSC 提交发行发行文件
和相关豁免分发报告。
 
补充阅读：如果您正在考虑使用初创企业众筹豁免为您的小型企业筹资，我们强烈建议您
阅读<<初创企业众筹指南>>。

发行备忘录豁免
您的小型企业也可以 使用发行备忘录豁免（OM 豁免）向任何人筹集任何金额的资金。 
就像初创企业众筹豁免的发行文件一样，发行备忘录也是一份法律文件，比招股说明书更
简短、细节更少。它必须描述您的企业和管理情况，包括相关风险，并说明您的企业将如 
何使用筹集的资金。您必须在发行备忘录中附上经审计的年度财务报表。

https://www.bcsc.bc.ca/-/media/PWS/New-Resources/Industry/Issuer-Regulation/Raising-Capital/Crowdfunding/Start-Up-Crowdfunding-for-Businesses---December-2021.pdf
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您的小型企业还必须向任何在 OM 豁免下的购买者提供风险确认函， 
并确保购买者签署。您在使用 OM 豁免之前不需要 BCSC 批准，但必须在 OM 项下每
次销售的 10 日内在向 BCSC 提交发行备忘录。 

补充阅读：如果您正在考虑使用 OM 豁免为您的小型企业筹资，我们强烈建议您阅读根
据国家法规 45-10 准备和提交发行备忘录指南。本文件列出了发行备忘录的常见问题。

报告要求 
私人发行人豁免和上述其他豁免的一个重要区别是，这些豁免要求您在 BCSC 提交报 
告（我们称之为豁免分发报告）。报告必须在每次销售 10 天内提交，根据筹集的金额收取
费用。唯一的例外情况是初创企业众筹招股说明书豁免，它要求在每次销售后 30 天内提
交报告。

您从事交易业务吗？
如果您“不从事交易业务”，则您的小型企业无需注册为经销商。如需满足该豁免资质， 
您必须拥有与证券销售无关的活跃业务。该注册豁免适用于您的小型企业中参与了证券
销售筹资的高管、董事和员工，除非他们：

•  受雇的主要目的是销售您的证券
•  大部分时间在销售您的证券 
•  由于销售您的证券而获得报酬 

如果您的小型企业向其他人付款以销售您的证券，这些人可能“从事交易业务”而需要注册。
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投资者期望
阅读我们的投资指南：给散户投资者的私募市场以了解我们鼓励私人投资者在此类市场
投资时需了解的资信水平。本指南和其他有用指南在 www.investright.org。

我们建议投资者在投资小型企业之前应了解的一些资信包括：

•  公司董事与高管的完整法定全名，以便进行背景调查
•  一套全面的财务报表，显示公司的财务状况、运营历史和现金流（最好是经过审计的

版本） 
•  企业筹资的目的，以及计划的筹资是否能提供足够的资金 
•  一份商业计划，包括公司在什么时间段内如何盈利 

您应当知道，一些投资者可能会要求您的小型企业提供此类资信。

更多资信 

如您在本指南中所见，筹资不仅是完善您的推销并接受资金。这是一个复杂的、有许多要
求的领域。请在筹资前咨询律师或其他合适的专业顾问，以了解所有要求。

您也可以致电 1-800-373-6393 或发送电子邮件至 inquiries@bcsc.bc.ca 联系卑诗证
监会，或上网查看 BCSC 网站。
 
本指南所载资料只作教育用途，並不构成法律建议。BCSC 对使用者遭受的任何损失或
不便，概不负责。

https://www.bcsc.bc.ca/-/media/PWS/Resources/For_Companies/Private_Markets/Guide-to-Investing--Private-Placement-Sept-2017.pdf
http://www.investright.org
mailto:inquiries%40bcsc.bc.ca?subject=
https://www.bcsc.bc.ca/industry/issuer-regulation/raising-capital
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