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内容概要

　　中小企业融资难问题始终是我国经济发展过程中的瓶颈问题之一，《桥隧模式：架通信贷市场与
资本市场的创新型贷款担保运作模式》在参考国内外有关中小企业贷款担保业务发展现状的基础上，
针对具有高价值和高增长潜力的中小企业提出了一种创新型的贷款担保运作模式——“桥隧”模式。
该模式区别于传统模式，在担保公司、银行和中小企业三方关系中导入第四方（业界相关者：包括风
险投资公司、上下游企业等），从而架通了信贷市场与资本市场。
在新型的贷款担保模式下，将能实现四方共赢。
　　《桥隧模式：架通信贷市场与资本市场的创新型贷款担保运作模式》使用理论分析和案例研究相
结合的方法，从规范和实证两个角度对这种新型的贷款担保运作模式进行全面地介绍，为进一步解决
我国中小企业融资难问题提供了新的理论支撑和新的解决方法。
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章节摘录

　　（一）纯债券安排　　即资本以债权投资的形式进入被投资企业，并享有与债权有关的权益。
对业界投资者而言，债务安排的主要优点是可以取得固定的利息收入、在被投资企业发生清算时有优
先求偿权。
如果在投资过程中可能存在较高的代理成本，这种投资方式可以维护投资者对企业资产的正当权益。
不利之处在于投资者不能分享企业未来的增长而带来的利润高额增长。
对被投资企业而言，纯债务安排将使其呈现高负债的资本结构，从而阻碍了被投资企业的后续融资能
力，尤其是债务融资能力。
在“桥隧”模式下，业界投资的特性就是从中小企业的高成长性中获得将来带来高额利润的机会。
因此，纯债务安排既不符合业界投资者的要求，也违背了被投资企业的意愿。
　　（二）纯普通股安排　　即投资者股权形式进入被投资企业，并享有普通股股东的权益。
对于业界投资者来说，纯普通股安排的优点是作为普通股东，投资者拥有经营参与权，可以直接参与
企业日常经营活动，从而加强协作。
这对企业战略投资者尤其具有吸引力。
此外，普通股股东还拥有盈余分配权，从而能够分享企业的高成长性带来企业价值的增值，从而获得
高额的利润回报。
缺点是作为企业的普通股东只有剩余求偿权，在对中小企业投资时由于投资风险大，很可能会导致无
法收回成本。
此外利用股权投资会发生代理成本问题，企业管理者与投资者的利益不一致，使企业的发展偏离符合
投资者利益的轨道。
　　在“桥隧”模式下，纯债务安排和普通股安排存在着各自的缺点，纯债务安排不能体现风险投资
者高收益的要求，而纯股票安排则存在着投资风险相对较大的缺点，因此通常更加常见的几种交易工
具是优先股、可转换债券和附购股权债券。
它们综合了债券和股票的优点，并具有期权的特性，所以更受业界投资者和企业家的欢迎。
　　⋯⋯
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