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计与选择是项目融资的核心工作。严格地讲，国际上很少有

两个项目融资的模式走完全一样的，这是由于项目在工业性

质、投资结构等方面的差异，以及投资者对项目的信用支持

，融资战略等方面的不同考虑所造成的。然而，无论一个项

目的融资模式如何复杂，结构怎样变化，实际上融资模式中

总走包含着一些具有共性的问题即基本原则。 一、有限追索 

实现融资对项目投资者的有限追索，是设计项目及资模式的

一个最基本的原则，追索形式和追索的程度，取决于贷款银

行对一个项目的风险评价以及项目融资结构的设计，具体说

来取决于项目所辆处行业的风险系数、投资规模，投资结构

、项目开发阶段、项目经济强度、市场安排以及项目投资者

的组成、财务状况、生产技术管理、市场销售能力等多方面

因素。 为了限制融资对项目投资者的追素责任，需要考虑：

第一，项目的经济强度在正常情况下是否足以支持融资的债

务偿还；第二，项目融资是否能够找到强有力的来自投资者

以外的信用支持；第三，对于融资结构的设计能否作出适当

的技术性处理。 二、项目风险分担 保证投资老不承担项目的

全部风险责任是项目融资模式设计的第二条基本原则，其问

题的关键是如何在投资者、贷款银行以及其他与项目及有关

的第三方之间有效地划分项目的风险。例如项目投资者可能

需要承担全部的项目建设期和试生产期风险，但是在项目建

成投产以后，投资者所承担的强风险责任将有可能被限制在



一个特殊性确定的范围内，如投资者有可能只需要以购买项

目全部或者绝大部分产品的方式承担项目的市场风险，而贷

款银行也可能需要承担项目的一部分经营风险。 三、实现投

资者对项目百分之百融资的要求 任何项目的投资都需要项目

投资者注入一定的股本资金作为项目开发的支持。然而这种

股本资金的注入方式可以比传统的公司融资更为灵活。例如

，如果投资者希望项目建设所需要的全部资金做到百分之百

的融资，则投资者的股本资金可以考虑以担保存款、信用证

担保等非传统形式出现。但是这时需要在设计项目融资结构

过程中充分考虑如何最大限度地控制项目的现金流量，保证

现金流量不仅可以满足项目融资结构中正常债务部分的融资

要求，而且还可以满足股本资金部分融资的要求。 四、处理

项目融资与市场安排之间的关系 项目融资与市场安排之间的

具有两层含义，长期的市场安排是实现有限追索项目融资的

一个信用保证基础；其次，以合理的市场价格从投资项目中

获取产品是很大一部分投资者从事投资活动的主要动机。国

际项目融资在多年的发展中积累了大量处理融资与市场关系

的方法和手段。如何利用这些市场安排的手段，最大限度地

实现融资利益与市场安排利益相结合，应该成为项目投资者

设计项目融资模式的一个重要考虑因素。 五、处理项目投资

者的近期融资战略和远期融资战略 大型工程的项目融资一般

都是7-10年中长期贷款。近些年最长的甚至可以达到20年左

右。也有投资者的融资战略会是一种短期战略，如果决定采

用项目融资的各种基本因素变化不大。就长期保持项目融资

的结构；一旦这些因素朝着有利于投资者的方向发生较大变

化时，他们就会希望重新安排敲资结构，放松或取消银行对



投资者的种种限制，降低融资成本，这就是在项目融资中经

常会遇到重新融资问题。 六、实现投资者非公司负债型融资

的要求 通常来讲，项目是以项目负债的形式融资。例如，在

项目融资中可以把一项贷款或一项为贷款提供的担保设计成

为商业交易的形式，按照商，业交易来处理，这样，既实现

了融资的安排，也达到了不把这种贷款或担保列入投资者的

资产负债表的目的，这样就可以不影响提供贷款或担保人的

信用地位。另一种做法是采取BOT项目融资模式。这是近十

年未在东南亚国家中首先发展起来的一种融资结构，政府以

特许权合约为手段，利用私人资本和项目融资兴建本国的基

础设施，一方面达列了改善本国基础设施状况的目的，另一

方面又减少了政府的直接债务。 在把握以上项目融资特点和

原则的基础上，项目投资者可根据项目的具体情况和要求设

计合适的融资模式。目前，国际上通行的项目融资模式有：

无形资产资本化模式、特许经营融资模式，回购式契约模式

，产业投资基金模式、资产并购重组模式、项目上市模式、

银团贷款模式等。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直接
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