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内容概要

　　本书在相关理论基础方面开展深入研究，进一步寻求高新技术企业融资的理论依据，探讨融资理
论与高新技术企业的适用性和融合性，挖掘高新技术企业融资方式的创新，并提出针对融资方式创新
的政策性建议。
这些研究成果可用于指导山西省及其他地区的金融创新实践。
也必将推动具有地方特色的金融与财务理论的发展，促进山西区域经济发展。
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章节摘录

　　为了实现规模经济效应，提高竞争力，企业的主要任务是为产品市场的大批量销售做各种积极的
准备，资金需求量会有很大幅度的提高。
　　在成长阶段初期，企业的技术风险和市场风险得到释放，但是现金流仍表现为流出大于流人，企
业的实物资产抵押能力不强，信息透明度较差，因此这阶段企业要想获得商业银行的贷款还是相对困
难的。
同时，企业的经营状况也没有达到发行股票和债券融资的标准，企业也很难从资本市场上获得资金支
持。
故而，处于成长阶段的高新技术企业主要融资方式是权益性资本，追求高收益、高风险的风险投资基
金或风险投资公司将以战略伙伴或控股者的身份进入企业，为企业提供资金。
一般而言，因为技术风险、市场风险和管理风险较高，风险投资在该阶段的损失率约为50％，风险投
资不会以较大的风险投资比例将资金注入，经验值是采取15％～20％的比例。
　　成长阶段初期的高新技术企业群体面临的融资环境不容乐观也是不争的事实。
该阶段企业资金供给上存在较大困难的主要原因是：第一，企业在该阶段由于规模的扩张使资金需求
量大幅增加；第二，经过种子期和起步期，企业对自有资金、从亲戚朋友处以及民间资金资源的利用
已经相当充分，再从这些渠道融资的可能性很小；第三，由于商业银行审批手续复杂烦琐、企业无担
保和企业规模小等不符合贷款条件的影响，要想取得商业银行的金融支持也是很困难的。
所以，成长阶段初期的高新技术企业仍然以自筹资金为主，外源性融资为辅的融资方式，其中外源性
融资又以股权融资为主，债权融资为辅。
　　在成长期后期阶段，是企业技术发展和生产的扩大阶段，企业基本实现了新产品技术、生产和市
场的结合，财务状况相对稳定，基本形成了核心竞争力，该阶段的主要任务是通过各种渠道拓展公司
业务，让产品迅速占领市场。
一般该阶段的资金需求会达到成长阶段的10倍。
　　企业要扩张，就需在短时间内筹集大量资金，这对企业的融资工作提出了挑战。
伴随着企业规模扩大，技术风险、市场风险和管理风险降低，再加上企业得到社会一定程度的认可，
企业较前几个阶段融资渠道有较大扩展。
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