
智行理财网
私募基金融资方案(私募基金融资流程)

欢迎关注“牧诗地产圈”，点击左上角头像，互动暗号加群可加入地产交流群，更
多干货资料。

随着房地产行业融资越来越难，投资人员也不得不在拿项目的时候提前去考虑融
资方案。

在过去，投资朋友遇见比较多的融资方式可能只是前融、开发贷、供应链融资，
而现在由于信贷额
度紧张，房企也不得不接受更贵的钱
，比如保证金民间过桥、土地款非标配资、股权、债权融资、私募基金等形式。

有的房企分工比较细，融资一直以来都是财务部门帮忙调试，但投资人员初期测
算时往往无法邀请到财务直接参与，都只能自己调融资计划。

那今天就来跟大家聊一聊投资人员应如何调整项目融资计划，实现快速测算之余
，同时又能优化效益指标。

投资测算模型中关于融资测算的逻辑和计划非常多样，而且各房企间也存在较大
的不同，关注的效益指标也有所侧重。

但万变不离其宗，在测算中
，重点需要关注的，就是
融资贷款的额度、现金流铺排（也即放款及回款）、以及资金成本的上限控制。

目前市场上还可以正常操作，也不需要抵押物的前融渠道，大多数最高只能做到
土地款的70%，所以在测算时，土地配资最好设置低于70%。
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由于开发商很少真的愿意让渡自己的股权，所以目前大多数都是使用明股实债和
股+债类型的夹层融资。

这里需要注意债的部分是否开票以及税负承担的问题，会影响到实际的融资成本
。

拿地后，就可以进行开发贷或供应链融资，进行灵活的置换处理。

开发贷额度有个孰低原则，
根据项目总投与资本金投入（必须满足最低资本金比例30%）的缺口差额与可供
抵押的资产抵押乘以银行认可的抵押率之后的额度，孰低即为可申请的开发贷额
度。

供应链融资，则需要根据各个房企内部要求而定，一般大集团区域公司内部都可
以自行调配额度。

现在很多大房企都算自有资金内部计息，对于他们而言，低成本的资金能融资回
来越多越好，可以减低自有资金投入，甚至可以提前回笼自有资金，滚投到下一
个项目。

当然如果前融的资金成本高于内部计息，则需要尽快替换了。

利息上限控制
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很多上市房企为了让投资机构和投资者满意，都会尽量降低融资成本。所以一般
房企内部都会设置一个融资成本上限，譬如10%。

这里并不是指超过10%以上的钱就不能用，而是项目整体融资综合下来不超10%
。

有的房企还会对财务融资成本的总额进行管控；当投资没有按资金缺口和盈余来
铺排资金计划时，很有可能会出现项目利息超出财务融资成本管控的情形。

对于这种情况，可以将超出融资成本上限的部分按照一定规则进行分摊，譬如按
照每月融资成本占总成本的比例进行分摊，来管控整体融资成本。

当然，关于利息偿还的时间，也有小讲究。先息后本、或者按期还息、一次性到
期还本付息细微的差别，都会产生对资金成本和计算自有资金投资回报率产生影
响。

最理想的是一次性到期还本付息，当然如果利息需要分期偿还，也尽量将间隔拉
长，按半年度或者季度，不要每月付息或者付砍头息。

总之，资金铺排的要点是，
既能满足放款、还款的整体资金占用测算，也要满足资金成本总体监控的上限需
求。
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