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https://www.100test.com/kao_ti2020/281/2021_2022__E6_94_BF_

E5_BA_9C_E9_80_90_E6_c123_281370.htm “原则上各地政府

将不再直接由财政出资设立创投企业。取而代之的，是建立

国家和地方性的创业投资引导基金，以母基金的形式再投资

其他创投企业，项目导向则直指初创期创业企业和中小高科

技企业，形成天使资本。”这是记者日前从国家发改委、财

政部、国资委等部门了解到的，正在酝酿中的“创业投资引

导基金”政策的大致框架内容。 据悉，已经有一些地方政府

着手设立引导基金的财政预算，但相关政策还在探讨中，并

未获国务院审批。 从直接到间接 “作为国资委的经营性资产

，国有资本有保值增值的要求，这与创投高风险高回报的运

作模式有些冲突。因此财政资金直接进入创投领域并不是很

方便。比如进入和退出都需要经历股权登记变更等烦琐程序

。”作为我国《创业投资企业管理暂行管理办法》的主要执

笔人，中国社科院刘健钧教授在日前举行的“中国创业投资

配套政策高层论坛”上指出：“创业投资引导基金就像酒引

子一样，就是要拉动、吸引更多的民间资本力量参与到创投

企业中来。”刘健钧告诉记者，目前本土创投的投资额与外

资创投还有差距，而本土创投的资金又主要来源于国有资本

，民间资本力量还未得到完全激发。 据刘健钧教授介绍，成

立创业投资引导基金后，财政资金原则上将不再直接设立创

投公司，而是通过设立一定的合作条件将资金投资到其他中

外创投企业中，这部分国有资本将以非经营性资产的身份进

入，即不再有保值增值的硬性要求，“允许失败”。 “至于



合作条件，目前的倾向性条件一是项目要导向初创期的中小

高科技企业，同时创投还需要一定的业绩支撑，具有抚育这

些早期企业发展的能力。”刘健钧表示。他还透露，目前还

在酝酿成立创业投资的风险补偿基金，创投企业的部分损失

可由补偿基金承担。目前具体投入到初创期企业的资金比例

还没有完全确定，但知情人士表示，估计是在40%左右。 据

科技部火炬中心梁桂主任介绍，当前我国创投领域一个比较

严重的问题是，投资进入时机偏后。很多创投资金都投向了

比较成熟的处于发展中后期的项目，造成初创期企业的资本

供给严重缺血。 现实难题 由于各地实际情况和财政实力不同

，记者了解到，在设立引导基金方面，相关部门并不会作统

一的硬性规定。“目前国内还没有一个成功的可操作案例，

各地都在探索的过程中。”一位熟悉情况的创投人士告诉记

者。 但据记者从一些已经和引导基金有过接触的创投人士处

了解到，目前创投要想获得引导资金的支持还面临着一些难

题。 深圳高特佳投资集团投资总监周绍军表示，地域的限制

是一个棘手的问题。与地方性的引导基金合作，对方一般只

愿意把资金投资到当地，而对于创投来说，基于风险控制和

投资组合的考虑，却又希望能够分散投资。“双方都是着眼

于风险控制，但很难取得一致意见。” 另外，10月前后，有

关部门曾专门下发了一个建立创业投资引导基金的征求意见

稿给部分创投企业。目前取得的比较一致的意见是，创业投

资引导基金作为主要由财政出资设立，不以赢利为目的，意

在引导社会资金设立创业投资企业的政策性资金，是一个财

政政策而不是一个国资政策。创投人士表示，两者的区别在

于国资政策从国有资产的角度出发，将注重国有资产的保值



增值、优先清偿等权益，而如果作为财政政策的话，将主要

是补偿损失，不计较收益等。 但在实际操作过程中，各地政

府心思难侧。“在合作过程中，政府表明如果一旦投资失败

的话，引导基金将享受优先清偿的权利，这对我们来说是难

以接受的。”一位与引导基金有过接触的创投人士告诉记者

。 不过，对一些地方政府利用引导基金设立创投企业，或把

无偿使用的高科技创新基金当做有偿引导基金使用等情况，

发改委财金司副司长郭向军在公开场合已经表示，会加强引

导基金的监管和风险防范。包括财政部的预算和财务审核、

审评决策与方案实施的分离、控制引导基金的参股比例和融

资担保金额等。对基金的运用方向也会有限制，引导基金不

得用于金融性融资，股票期货、房地产赞助和捐赠等支出，

闲置资金也只能存放在银行和购买国债等。 100Test 下载频道

开通，各类考试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


