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通货膨胀条件下的

企业筹资决策
’

.厦门大学 杨志勇

4
、

租赁方式
。

企业筹资无非是用于满足生产经营的

需要
,

其中可能包括购买设备
。

这时企业决策就可考虑用

租赁的方式来缓解筹资不足所带来的经营困难
。

租赁包

括融资租赁和经营租赁
,

企业可根据租赁条件合理选择
。

5
、

商业信用
。

包括应收款和应付款
。

加紧收回应收

款
、

推迟支付应付款有利于企业资金的应用
。

企业在运用

这两种方式时应注意避免损害自己的信用
。

如企业要推

迟应付款的支付时一定要做好与债权人的协调工作
,

从

而减少以后经营的困难
。

物价上涨已是一种世界性的经济现象
,

它对经济活

动造成了极大的影响
。

企业进行理财活动时就必须充分

考虑通货膨胀因素
。

企业资金的筹集是靠增加实收资本 (增资 )和 借款
,

通过发行股票 (股份公司 )或增加资本金投入 (其他一般

企业 )
。

借款包括企业向银行等金融机构借款
、

企业直接

发行债券取得借款和企业直接向其他单位及个人借款
。

在规范的市场经济条件下
,

通货膨胀的发生一般会导致

储蓄的减少
、

投资的增加
。

如果银行利率不变或变动幅度

不足 以抵消通胀的影响
,

居民增加投资的可能性极大
。

这

是因为储蓄取得的存款利息收入将难以弥补货币贬值所

造成的损失
。

在这种形势下
,

增资就有相对充足的资金来

源
。

这对于企业通过增资方式筹集资金是有利的
。

通货膨胀 一般会降低储蓄
,

而储蓄的减少会导致银

行等金融机构资金来源的减少
。

这对于企业通过向银行

等金融机构借款筹资会产生不利的影响
。

这时
,

即使是相

同数量的资金需求
,

银行等机构恐也难以满足
。

如果企业

通过发行债券筹资通常要支付较高的利息
。

这对于企业

经营的确是个挑战
,

但更是压力
,

企业必须有更高的利润

率才能保证偿本付息
。

因此
,

企业进行筹资决策时要努力

消除或避免通货膨胀的影响
。

尽量减少筹资成本和通货

膨胀给企业经营可能带来的损失
。

1
、

应考虑到投资者构成情况和增资对股价可能的影

响情况
。

因为投资者构成情况的变化可能会导致企业经

营方针的变化
,

而增资可能由于股票供给过多对企业财

富总值造成负面的影响
。

2
、

通货膨胀发生时
,

企业向银行等金融中介机构借

款存在一定的难度
。

企业除积极争取以较低利息取得这

些机构的贷款外
,

还应做好财务预测工作
,

如通过预测未

来资金流量
,

提前与银行等金融中介机构签订借款合同

来减少筹资成本
,

从而避免通胀可能带来的较大损失
。

3
、

发行债券
。

通货膨胀时期债券的高利率对企业可

能构成沉重的负担
,

如果非得通过这种方式筹资不可
,

就

应充分考虑长短期债券比例的搭配问题
。

长期借款可能

因为未来货币贬值对 企业构成的负担较轻
,

而短期借款

可能因为期限较短到 时支付高利息会有一定的难度
。

通货膨胀与企业筹资

. 上海财经大学恒通工商管理学院

王 国亮

近几年
,

我国经济一直处于高速发展之中
,

但与其同

时
,

居高不下的持续通货膨胀也一直伴随着经济的发展
。

其实
,

这是我国经济在从计划经济体制向市场经济体制

转型发展阶段 中不可避免的现象
,

而企业是社会经济的

基本单元
,

其经济活动不得不受到经济大环境的影响
。

因

此
,

企业财务人员必须了解通货膨胀对企业筹措资金的

影响
,

以便采取相应的对策获得企业运行所需的资金
。

本

文就西方公司在通货膨胀条件下筹资方式略作介绍
:

1
、

利用浮动利率债券筹资
。

通常
,

债券的利息在债券

的使用年限内保持固定
,

这对发行债券的企业和投资人

都比较方便
。

但在通货膨胀严重时
,

这种固定利息率债券

往往会使投资人的实际利息率非常低
,

甚至是负利息率
,

对拥有固定利率债券的债权人造成极大的伤害
。

因此
,

在

严重的通货膨胀时期
,

投资者都不愿购买固定利率债券
,

极大地限制了企业利用债券筹措资金
。

为了对付通货膨

胀
,

顺利发行公司债券
,

西方许多企业发行了浮动利率债

券
。

这种债券的利率随着市场利率的上升而上升
,

债券的

价格较稳定
,

使投资者在严重通货膨胀时不致于因通货

膨胀而遭受损失
。

浮动利率债券的发行过程可多种多样
,

例如
,

利率可固定在高于政府债券多少个基点水平上
,

或

在债券上加附加条款
,

浮动利率债券经若干年后转为固

定利率债券
。
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