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内容概要

　　《融资有道：中国中小企业融资风险案例解析与融资管理策略》生动讲述了融资中的风险案例，
是清华大学总裁班、金融班的授课内容。
精选了最有价值的融资管理策略，并结合了更新鲜的实操案例，是可以典藏的融资工具书。
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章节摘录

　　二、引进战略投资，完善股权结构　　我们周围常有些人拿着一项技术甚至仅仅是点子来寻求资
金开创他们的事业。
这是非常困难的，简单地说难在三个方面：技术或点子的可行性尚未得到实际验证；投资人的利益缺
乏有效保障；投资人、技术提供方和经营管理团队之间固定回报和剩余索取的分配。
所以不论中外，创业者都是靠自己及亲朋好友的积蓄起步的。
世界500强中许多都是靠几万元本钱从自家车库里做起来的。
　　当公司小有成就、呈现良好成长势头，单靠自有资金&ldquo;滚动&rdquo;发展就有可能会错失良
机。
创业者们都知道此时需要&ldquo;引进战略投资者&rdquo;。
前面说的三个障碍仍然存在，但在相当程度上有了改进。
首先是技术或点子的可行性已经初步得到实际验证。
而成熟的投资者在保障自己利益、控制风险、分配剩余索取权方面是很有功力的。
　　2002年摩根、英联、鼎辉三家国际投资机构联手向蒙牛的境外母公司注入2597万美元（折合人民
币约2．1亿），同时取得了49％的股权。
这笔资金不仅对蒙牛的发展起到了推动作用，也令我们为之一振，我们的民营企业也能拿到国际顶级
投资机构的钱了！
　　摩根等三家投资机构对蒙牛的估值及风险控制意识是可圈可点的。
　　首先，关于企业的估值是建立在以往业绩和未来业绩预期之上的。
公司的价值不在于净资产的多寡，而在于它的赢利能力。
蒙牛2001年税后净利润3344万元，2002年预计可达4000万元以上。
当时预估蒙牛未来每年净利润4000万元是合情理的，再将未来收人折现（折现率取0．1）既可算出蒙
牛当时的价值为4亿元。
有一种更简单的算法：既以公司预期利润乘以&ldquo;市盈率&rdquo;得到该公司的估值。
这种说法不见得严密，但我们的企业家听得懂，在引资和并购中常爱就&ldquo;市盈率&rdquo;的高低
讨价还价。
摩根三机构以2亿元取得蒙牛母公司49％股权，等于承认公司的价值为4亿元，市盈率相当于10倍，这
是一个比较公道的出价。
　　其次，是风险控制意识。
三家投资机构富可敌国，投资蒙牛却以&ldquo;结伴而行&rdquo;的方式注资，足见事之谨慎。
更&ldquo;历害&rdquo;的是管理团队所持的股票在第一年只享有战略投资人所持股票1／10的收益权。
这样三家投资机构享有蒙牛90．6%的收益权。
只有完成约定的&ldquo;表现目标&rdquo;这些股票才能与投资人的股票实现&ldquo;同股同权&rdquo;。
蒙牛出色地达到了预期的业绩表现，管理层所持的股票转为了普通股，并获得了派发的股息（以股票
而非现金为股息）。
　　&hellip;&hellip;
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媒体关注与评论

　　谈融资不能云山雾罩，故弄玄虚。
  《融资有道》简洁务实，从最基本程序，最基本知识谈起，设身处地为中国中小企业，特别是民营
企业多渠道融资出谋划策。
融资有道，道在哪里？
请看此书，道在其中。
　　&mdash;&mdash;中国民私营经济研究会会长 保育钧　　作者凭借其丰富的财务管理知识及对中国
中小企业深度的了解，撰写了一本企业家们所期盼阅读并学习的重要著作。
本书不仅从理论上阐述了企业融资的理念与思路，更在实务操作方面做了详尽的介绍。
这是一本企业家们为融资而应该细读的参考书和工具书。
　　&mdash;&mdash;清华大学继续教育学院副院长 崔国文教授　　如果说，资金是企业生命体中血液
的话，那么《融资有道》这本书就是血液的驱动力。
作者在分析融资环境、剖析金融市场、策划融资项目、选择融资渠道、运用融资方法、防范融资风险
等方面，从理论到操作上都作了详尽的介绍。
  《融资有道》是一本为企业家们增强企业活力、聚集资本、有道融资的不可多得的好书。
我喜欢，特推荐给大家。
　　&mdash;&mdash;利郎（中国）有限公司副总裁 胡诚初　　初读作者所著的《融资有道》一书，感
觉作者在融资的理念、原则、思路、技巧等方面颇有造诣，实为广大中小企业雪中送炭。
再读该著作，深感作者在为中小企业扩大再生产、实现又好又快的发展指明了&ldquo;融智&rdquo;之
道，真可谓深谋远虑。
给中小企业融资主要起到了输血作用，而给中小企业&ldquo;融智&rdquo;起到了长远的造血功能。
　　&mdash;&mdash;云南世博集团总经理 花泽飞　　中小企业融资难已经成为一个全球性的课题，在
中国，亦如此。
2004年初，我来到渣打银行（中国），一直在探索如何推出更适合这个市场的中小企业的融资产品，
希望可以尽到一些绵薄之力。
在这3年中，最高兴的事情是看到一批又一批的渣打中小企业客户快速成长起来，将更多中小企业扶
植成为大企业、知名企业是我们的最大愿望。
如今，吴瑕女士将平日的研究所得集结成书，令人欣慰。
很高兴她可以将她对中小企业融资问题的深厚理解与大家分享，中小企业必将受益匪浅。
这本书既有理论知识，也有实践案例，相信中小企业可以通过此书找到自己的&ldquo;融资之
道&rdquo;。
　　&mdash;&mdash;渣打银行（中国）有限公司中小企业理财总经理 黄丽芬
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