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前言

　　继《融资有道——中国中小企业融资操作大全》一书之后，吴瑕又编著出版了《融资有道——中
国中小企业融资经典案例解析》一书。
如果说，前一本书由于独具匠心，紧紧地抓住了“有道”二字，全面地揭示了目前我国企业融资的渠
道、方法和途径以及融资规律，并深刻论述了在融资中所应当具备的方法、技巧、理念、原则、观念
等，因而受到了读者的欣赏，为满足市场需求而一版再版，那么，这本书也是独具特色，也一定会受
到读者的青睐，读者会将这两本书作为姊妹篇而一睹为快。
　　之所以说这本书独具特色，有如下几点理由。
　　第一，案例比较全。
这可以从两个方面看，一是案例数量多，全书共选编了40个案例，是目前出版的同类书籍中案例数量
最多的；二是类别全，全书包括了融资方面的九大类案例，也是前所未有的。
在实践中，融资案例无论是成功的抑或失败的，都浩如烟海，本书所辑录的案例数量虽然较多，尚属
精选。
精选表现在或者是融资的企业是明牌企业，或者是案例比较典型，所以可称得上是“经典案例”，从
而做到了数量多而不滥，类型全而不俗。
　　第二，和上一个问题相联系的就是对案例的分类。
在这里，作者不是作简单的分类了事，而是对于每一种类型都作理论方面的阐述，说明这一类型的特
征与主题意义。
作者列了9种类型，这9种类型基本上与第一本《融资有道》一书中的融资渠道是相对应的。
随着我国资本市场改革的日益深化，企业融资渠道日渐增多，这对于企业来说是一件好事，可对于案
例的编辑出版来说，则增加了全面反映的难度。
因此，对于这方面的某一本书来说，只能作为阶段性成果来衡量。
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内容概要

　　《融资有道：中国中小企业融资经典案例解析》所辑录的案例数量虽然较多，尚属精选。
精选表现在或者是融资的企业是明牌企业，或者是案例比较典型，所以可称得上是“经典案例”，从
而做到了数量多而不滥，类型全而不俗。
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作者简介

　　吴瑕（原名吴菊花）现任中国社会科学院中小企业研究中心投融——资研究部主任，副研究员，
中国社会科学院中小企业研究中心理事会副理事长。
受聘于北京谷田肥业有限公司、重庆宏耀建设集团、湖南力邦物流等多家企业顾问。
曾任美国埃索石油公司马来西亚分公司财务部会计；北京金鼎湖巨龙旅游开发有限公司（泰国独资）
总会计师。
自2001年起重点研究中小企业财务管理、企业融资技术、内部财务控制系统建立和风险防范等课题。
国家银河培训工程特聘讲师。
　　仅2008年受邀于清华大学、北京大学和浙江大学等高校为各类总裁班、资本运营班授课40多场；
参加全国各类政府组织的中小企业投融资论坛和渣打银行、福布斯中文版、花旗银行等外资机构举办
的金融论坛共60多场。
　　著书《融资有道》于2007年10朋由中国经济出版社出版，发行量超过万册。
2008年在中国经济报、中国会计报、湖北日报、长沙日报和《国际融资》、《沪港经济》、《中国科
技企业融资》等杂志发表论文30余篇，深受企业界欢迎。
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走”，信用证融资500万告捷二、深度解析第三节 福费廷融资一、经典案例：无追索票据包买，福费
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资一、经典案例：来宾电厂成功BOT，项目融资开先例二、深度解析第三节 IFC国际投资一、经典案
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业技术创新基金一、经典案例：1.创新基金让点击科技张开创新的翅膀2.创新基金为新华光可持续发展
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章节摘录

　　第一章 企业内部融资　　第二节 应收账款融资　　一、经典案例　　中集集团创新融资，应收
账款提前兑付　　自从有了买方市场，应收账款和现金流就成了一对永恒的宿命冤家。
面对销售量和市场份额的增长，企业本应该精神抖擞。
可伴随而来应收账款增加、资金被外部占用、回款乏力、呆坏账损失不断增加，企业常常资金紧张，
不仅导致扩张减缓、机会丧失，有的甚至现金流断裂，基业大厦毁于一旦。
很多企业选择了现金流优先的安全做法，放弃一部分市场机会来降低风险，但这不过是用长远的利益
兑换成眼前的利益罢了。
然而中集集团巧妙地解开了这个死结，不仅应收账款没有成为企业的负担，反而成了融资的手段。
这就是应收账款证券化的融资模式。
　　中集集团公司简介　　中国国际海运集装箱（集团）股份有限公司（简称中集集团），是一家为
全球市场提供“现代化交通运输装备和服务”的企业集团，主要经营集装箱、道路运输车辆、能源、
化工及食品装备、海洋工程、机场设备等装备的制造和服务。
目前，中集集团总资产403.92亿元、净资产175.42亿元，2007年销售额487.61亿元，净利润31.65亿元。
在中国以及北美、欧洲、亚洲、澳洲等拥有100余家全资及控股子公司，员工超过6万人，初步形成跨
国公司运营格局。
　　中集集团于1980年1月创立于深圳，1994年在深圳证券交易所上市，目前主要股东为中远集团和招
商局集团。
经过20多年的发展，中集集团已经成为根植于中国本土的全球交通运输装备制造与服务业的领先企业
。
中集集团列2007年福布斯“全球2000领先企业”第1475位，《商业周刊》亚洲50佳企业第21位，中
国500最具价值品牌第28位；2007年9月“CIMC中集”牌集装箱被国家质量监督检验检疫总局评选为“
中国世界名牌”产品，“中集”商标被国家工商总局正式认定为中国驰名商标。
　　在集装箱业务方面：自1996年以来，集装箱产销量一直保持世界第一的市场份额。
中集集团拥有华南、华东、华北三大区域34家集装箱制造工厂及服务基地，分布在中国沿海主要港口
或城市，是全球唯一能够提供干货集装箱、冷藏集装箱、罐式集装箱及其他各类特种箱等全系列集装
箱产品，并拥有完全自主知识产权的集装箱制造和服务企业。
目前在全球运营的各类集装箱每两个中就有一个由中集制造。
　　在道路运输车辆业务方面：按照“为全球市场提供一流的陆路运输装备和服务，同时推动中国公
路运输装备的现代化”的战略定位，目前已经建立起辐射北美、泰国及中国的华中、华东、华南、华
北、西北、东北等区域的22个生产基地和19个销售服务公司，形成中美互动、中欧互动、分布合理、
互为支持的产业格局和年产量超过20万辆各类专用汽车的生产规模，已经成为全球最大的专用车制造
集团，产品畅销美国和日本等主流市场。
　　在能源、化工及食品装备业务方面：中集集团旗下的荷兰博格工业有限公司是欧洲专用静态储罐
的领先供应商之一；安瑞科能源装备控股有限公司主要从事压力容器、压缩机等高端燃气装备产品的
研发、生产、销售，已经成为中国燃气装备行业具有领先地位的集成业务服务商与关键设备制造商；
南通中集是全球最大的罐式集装箱制造商。
目前，中集正致力于业务整合，搭建能源、化工及食品装备的全球化营运平台，以培育新的能力，丰
富产品系列，以求打造出更多在该领域具有全球竞争力的主流产品。
　　在海洋工程业务方面：中集集团通过收购烟台莱佛士船业有限公司29.9％的权益并成为该公司的
第一大股东。
莱佛士的业务主要包括移动式钻井平台及其配套船舶的建造，核心生产基地占地面积超过42万平方米
，具备世界一流的造船设施，包括亚洲第二大干船坞，封闭式干船坞，半潜式15000吨下水驳船，2000
吨全回转岸吊起重机和全球最大的龙门起重机，起重能力达2万吨。
　　在机场设备业务方面：中集机场设备企业起步于1990年，已经发展成为全球领先的专业公司，以
机场旅客登机桥、全自动航空货物及物流处理系统、自动化立体停车库等为主要产品。
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自2005年起登机桥的订单量居全球第一位，产品成功进入北美、欧洲、非洲、东南亚的十多个国家和
地区。
中集集团还为法国巴黎戴高乐机场生产了全球最大客机A380的登机桥。
　　中集集团的发展目标是：到2012年，销售额达到1000亿元人民币，净利润50亿元人民币，成为所
进入行业的世界级企业。
　　中集集团始终坚持“自强不息、挑战极限”的企业精神，牢记“尽心尽力、尽善尽美”的文化口
号，坚定“国强民富、共同发展”的核心人力资源理念，为实现成为世界一流企业的理想而努力奋斗
！
　　中集集团企业发展历程　　中集集团的发展历程是典型的中国企业进入国际市场竞争的成功案例
。
自1987年以来，公司的集装箱销量和收入均呈稳步上升态势，公司也完成了由单纯的加工厂向大型企
业集团的转变。
中集的发展历程可以分为三个阶段，从1980—1986年为第一阶段，1987—1993年为第二阶段，1994年至
今为第三阶段。
　　第一阶段：初历困境的中集。
1980年中集创立，1982年公司正式投产，投产之后即陷入全面困境，由于1980年航运市场不景气，集
装箱订单减少，而公司的承包方丹麦宝隆派出的管理人员又和中国员工产生严重对立，导致公司连年
亏损，1985—1986年竟没拿到1份订单，1986年不得不停产，员工仅剩下59人，公司面临破产的危机。
　　第二阶段：复苏的中集。
1987年开始，国际集装箱业开始复苏，而中集恰逢此时进行了资产重组，中国远洋运输总公司加盟成
为股东和公司重要的客户，通过新领导班子的努力运作，中集开始复苏的过程，其业务慢慢走上正轨
，集装箱销售从1987年的430 TEU达到1993年的33538 TEU，此时的中集毛利率平均达到20％以上，净
资产收益率接近50％，这一时期也正是国内集装箱业快速发展的阶段。
　　第三阶段：扩张的中集。
20世纪90年代初，中国进出口贸易趋向繁荣以及低成本的劳动力资源使全球集装箱生产基地由韩国向
中国转移，由于当时集装箱制造的利润率高达30％，国内许多企业盲目上马集装箱生产线，市场竞争
日趋激烈，致使行业利润率大幅度降低。
1992年中集的年产能不足2万TEU，明显处于劣势。
中集集团凭借自身所具有的管理优势，采取积极的措施面对市场挑战，在其他公司利润下滑面临亏损
的情况下，实施低成本收购兼并的扩张性战略，公司的生产规模迅速扩大，市场占有率大幅提高，企
业的各项效益指标全面上升，通过对集装箱行业的整台等一系列措施的实施，1996年开始，中集集团
便一跃成为世界集装箱行业的龙头企业，国际市场占有率接近40％。
　　应收账款证券化融资的背景　　由于集装箱行业的特殊性，中集集团的销售收入基本采用赊账方
式，很少有现金交易。
而集装箱的生产投资需求庞大，这就需要公司采取一种独特的融资方式，它既要加速回流资金，又要
保持公司财务状况的优化与资金结构的稳定和安全。
　　在采用资产证券化之前，中集集团主要通过发行商业票据直接在国际市场融资，但商业票据的稳
定性因国际经济和金融市场的变化而波动。
在1998年金融危机中，原有银团中的部分银行收缩了在亚洲的业务并退出了7000万美元商业票据银团
。
虽经多方努力，成功续发商业票据，但规模降为了5700万美元。
为避免类似情况的发生，保持集团资金结构的稳定性并进一步降低成本，中集集团开始了与多家国际
银行进行金融方面的创新。
　　2000年3月，中集集团与荷兰银行在深圳签署了总金额为8000万美元的应收账款证券化项目协议。
在3年的协议有效期限内，中集集团将发生的8000万美元以内的应收账款全部出售给由荷兰银行管理的
资产购买公司，由该公司在国际商业票据市场上多次公开发行商业票据。
通过这一协议，中集集团只需花两周时间就可获得本应138天才能收回的现金，加快了资金周转。
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　　2004年11月初，中集集团对前三季度经营状况进行大盘点，报表显示中集集团主营业务收入猛
增85％，但同时应收账款也升至87％，急速增加的应收账款和负现金流将投资者和分析师的目光一齐
吸引到中集身上，甚至有人发出了“红旗还能扛多久”的质疑。
但是随之公开的关于中集集团应收账款证券化业务的报道将所有人的疑问瞬时化解得烟消云散。
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编辑推荐

　　《融资有道：中国中小企业融资经典案例解析》是继《融资有道——中国中小企业融资操作大全
》之后，应广大读者和企业家要求特编撰《融资有道——中国中小企业经典融资案例解析》，进一步
论释中小企业融资操作精髓，助力中小企业任危机中重生，在困难中崛起⋯⋯　　如果把企业比作一
个生命体，资金就是这个生命体的血液，它要纯净、要流动，还要能再生⋯⋯　　企业融资成功案例
解析　　案例1 亿新科技盈余融资自我造血由弱而强　　案例2 中集集团创新融资，应收账款提前兑付
　　案倒3 借鸡生蛋巧融资本，商业信用创造价值　　案例4 民间借贷融资缓解中小企业资金紧张　　
案例5 光明乳业租赁融资完成信息化　　企业融资失败案例解析　　案例1 武汉有机借壳不成反蚀把米
，赴美上市铩羽而归　　案例2 265中小板上市申请胎死腹中，是行业弊病还是企业体弱　　案例3
8848终成绝响，国际VC投资受挫　　案例4 非法集资大午获罪，民间金融暗流涌动　　案例5 出口押
汇促贸易，操作不当惹纠纷
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