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当前
,

世界金融发展越来越表现

出了全球化与自由化特征
,

这一环境

和趋势
,

为充分利用现代融资技术
,

开辟更多的资金来源渠道
,

实现融资

工具创新提供了必要条件和可行空

间
。

目前
,

各种创新的融资工具层出

不穷
。

其中 滚动融资 就是

年在美国推出的一种全新的融资

技术
。

所 谓 滚

信贷压力
。

从性质上看
,

具有将企业

在银行的存款资产证券化的特点
。

银行签发给企业的存款单据
,

不

是银行做传统业务使用的统一存款凭

证
,

而是
“

滚动融资
”

计划代理人根

据其特点和国际惯例
,

并结合可转

让
、

大额
、

浮动利率
、

贴现等不同优

点和功能
,

编制的一种特殊存款单
。

这种存款单不能进入国际金融市场中

力和强大的经济实力 ②在世界排名

前 。位的银行内有其中一家银行

级信誉 ③在世界主要的金融
、

证券
、

票据等交易市场有直属机构活

代理机构 ④必须是结算机构的会

员 ⑤是否愿意接受委托进行
“

滚动

融资
”

计划
。

如果选择了满足以上条

件的金融机构作代理人
,

那么整个融

资就已经有了成功的基础
。

其次
,

存

动融资
,

就

是将 自己的

金融资产投

入到国际金

融市场进行

周而复始的

高速运转
,

在运转的交

易中得到差

价收益
。

这

是一种融资

计划和方法

的安排与运

一创新的

融资方式

口 黄育华

款单据与签

发银行配合

支持
。

在整

个融资过程

中
,

存款单

据 的签 发银

行起着重要

作用
。

因为
,

银行不仅要

同意为融资

方签发存款

单据
,

而 且

还 要 配 合做

作
。

表现为无债务风险
、

融资周期短
、

委托手续简便
、

高收益
、

金融资产所

有权不转移等特点
。

滚动融资计划的运作实施
,

需要

具备一定的要素
,

其中 主体要素包

括投资工具
、

特定的市场环境和代理

人 客体要素包括国库券
、

回购协议
、

银行承兑汇票
、

存款单据
、

现汇和企

业资产等
。

以存款单据为例
“

滚动融资
”

就是企业用 自己的

信誉去争取得到银行的配合
,

出具一

种特殊的金融资产 —以资产为抵押

的存款单据
。

是银行签发

给存款人的定期存款凭证
,

人们购买

了存款单据以后
,

就等于存入了定期

存款
,

即银行签发给企业的单据
。

这

种做法可以将企业缺乏流动性的资产

转换为活资本
,

同时也减轻了银行的

的二级市场进行交易
。

不同的代理人对存款单据可能有

不同的要求
,

但其基本条件是一致

的 ①存款单据是规范
、

标准
、

中英

词义一致的表格式单据 ②存款单据

中必须有签发行的登记注册编号
,

这

个编号与存款单据的编号具有不同的

意义
。

③存款单据的确认方式和确认

书的内容是经双方事先确定和认可

的 ④确认时间由签发行和代理人商

定设计的
。

“

滚动融资
”

计划的操作关键
,

是

具体的操作过程必须达到严谨
、

完

整
、

规范和默契
。

首先
,

代理人的选择
。

在整个国

际金融圈中
,

能够进行
“

滚动融资
”

计

划运作的金融机构 持牌人 并不多
。

因此
,

在选择交易对手时
,

必须考察

①是否在国际金融界具有一定的影响

好以下工作 ①规定所签发存款单据

的确认方式
、

内容和时间 ②交易过

程中境外代理银行往来信函的接收与

回复 ③交易完成后
,

境外单证的清

算 ④完成交易后境内人民币的调剂

与平衡 ⑤收回存款单据后解除与企

业签定的抵押合同
。

如果银行完成了

上述配合工作
,

可以说
,

本次融资就

等于成功了
。

“

滚动融资
”

计划的高收益来源

于这样一个市场环境 —代理人在接

受投资人 票据持有人 的委托之后
,

将自己的买家库打开
,

将各个买家进

行有序的
、

有机的结合
,

形成一个特

定的金融市场
,

代理人设计好这个环

境之后
,

再将特定的金融资产投入到

这个市场中去
,

然后巧妙地运用各种

金融交易技巧进行运作
,

丁老票据持有

人的金融资产在这个市场中周而复始



山西省城市经济学会第三届年会在太原举行

全国人大法律委员会副主任
、

中国城市经济学会第一副会长王茂林 中
、

山西省长刘振华 右二
、

山

西省委副书记
、

太原市委书记云公民 左二
、

山西省人大副主任纪馨芳 右一
、

山西省城市经济学会会长

万良适 左一 在主席台就坐
。

〕

本刊讯 山西省城市经济学会第三届年会于 。 年

月 日在太原举行
。

与会人员围绕贯彻全面建设小康社会的目标
,

展望城

币化趋势
,

就促进大中小城市和小城镇协调发展
,

充分发

挥城市的中心带动作用等若干理论和实践问题进行了研

讨
。

会 上
,

中国城市经济学会常务副秘书长张巨功宣读了

中国城市经济学会会长汪道涵和国土资源部副部长
、

第二

届山西省城市经济学会会长孙文盛以及中国城市经济学会

发来的贺信
。

全国人大常委会法律委员会副主任委员
、

中

国城市经济学会第一副会长王茂林和山西省委副书记
、

省

长刘振华到会讲话
。

山西省委副书记侯伍杰
,

省委副书

记
、

太原市委书记云公民以及省领导纪馨芳
、

赵劲夫
、

孟

立正
、

吴慧琴等出席
。

太原市委副书记
、

太原市市民李

荣怀致词
。

原山西省政协常务副主席
、

山西省城市经济

学会第二届第一副会长万 良适作了工作报告
。

原山西省

社科剔坑长吴德春就理论与实践相结合进行城市经济科

学研究作了专题报告
,

并提出 个课题供科研参考
。

会议一致选举万 良适同志为山西省城市经济学会第三届

会长
。

省直有关部门
、

市 ‘地
、

县区
、

企业
、

学校
、

科

研单位负责人共一百五 于余人参加了会议
。

的连续运转
。

运转中产生的交易差价

就是双方的收益
。

代理人接受委托

后
,

在编制设计买卖市场时
,

已纤对
“

滚动融资
”

计划的运作次数及收益

率进行了周密预汉和准确计算
,

所

以
,

当运作开始时
,

代理人就已经知

道这个
“

融资雪球
”

能滚多大
,

因为

这个雪球是按照预先设置的轨道运行

的
。

有人说
“

滚动融资
”

计划是进行

国际金融投资中最宏伟
、

最复杂的系

统工程
” 。

在
“

滚动融资
”

整个交易过程中
,

票据持有人的风险在于支付给签发银

行及中介人的各种费用
、

签定合同时

付给律师的费用及差旅费等
,

而代理

人的风险就非常大
,

不仅要支付交易

保证金和购买各种保险
,

还要支付票

据持有人的全部收益回报
。

因此
,

代

理人所承担的是
“

滚动融资
”

计划的

全部交易风险
。

代理人之所以进行
“

滚动融资
”

计划的运作
,

主要是利益

的驱使
。

因为
,

在
“

滚动融资
”

过程

中
,

代理入可以获得在具有可靠预期

的情况下产生的高收益
〔
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