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面临着几大问题，其一，中国的投资环境和融资需求如何适

应国际投资的经营模式， 即如何认识风险投资事业经济运行

系统客观规律？ 其二， 如何实现投资运作的高效率？其三，

如何建立完善的法律环境和健全的资本市场？其四，如何避

免单纯强调国外规范操作而忽视中国的基本国情？其五，政

府如何处理好参与和干预的关系？ 众所周知，推动风险投资

发展的外部金融环境有金融政策、金融法规和金融市场；而

内部金融条件有风险投资的资金来源和从事风险投资的职业

金融家。目前， 在中国风险投资仍处于发展的阶段，建立合

理的风险投资经济运行体系和高效的投资运作机制是当务之

急。目前，在发展风险投资业中存在着如下不足： 9.1法律和

制度供给的不足 中国政府于1985年批准了第一家风险投资企

业"中国新技术创业投资公司"之后, 随后成立了一批这样的投

资机构。同时，中国大力倡导发展高新技术产业，建立了一

大批企业孵化器和高新技术园区，这为国内外风险资金进入

中国在一定程度上提供了契机。但从实际情况看，政府在有

关风险资金的立法上仍存在着滞后性，阻碍了国外风险资金

的流入。按照有关规定，中资企业向海外上市融资，不仅需

要通过中国证监会的审批，有关领域如IT产业还需通过信息

产业部的审批。这影响了中国企业向海外上市的进程，有可

能错失融资良机。同时，在有关法律中，没有考虑风险投资

这种特殊的融资方式，例如对于国外风险资金介入中资企业



时允许持股份额以及外汇进出等，没有在法律上作出明确的

解释。这些问题只有通过立法，才能解决国外风险资金进入

和退出时的自然无序问题，而且也只有通过建立由上市，产

权交易、兼并、回购和清算等要素组成的股权转让基本机制

才会进一步促进中国高新科技产业的发展。此外，国内还没

有从根本上解决科技产业化融资与资金闲置的矛盾， 应建立

一种风险投资国际化的机制，既可以将境内银行存款和境外

资本融入风险投资中，又可以减少科技产业创业中的资金不

足，这些就离不开较完善的法律环境和健全的资本市场，其

中还包括对知识产权的保护、中小企业的激励制度、中小高

科技企业在创业板上市和人才培训等问题。9.2风险投资缺乏

退出渠道 风险投资的发展离不开金融市场,没有一个完善的金

融市场,风险投资就没有合适的退出渠道。资金募集和资金退

出同等重要，风险投资最根本的特征不仅在于它敢冒风险进

入新领域，更主要的是成功进入之后的退出。由于股票市场

和产权市场的不健全，风险投资运行的基础便不存在。总之

，只有在规范的法律环境和法律框架之下，企业通过创业板

上市， 不仅有助于企业自身的良性发展，而且也为风险投资

创造了一个退出机制。 9.3 缺乏合格的投资主体 西方风险投

资的资金主要来源于与机构投资者,其中有养老金、保险基金

和捐赠基金。而中国风险投资主体为财政科技拨款和科技开

发贷款，尚未形成包括个人、企业、金融和非金融机构等有

机组合的风险投资网络。 风险投资的风险资本来源应主要是

民间资本。应逐步允许企业、个人、保险公司、证券公司及

其他非银行金融机构涉足风险投资业，鼓励银行在实施风险

管理和风险控制的前提下开展与风险投资相配合的科技贷款



业务，允许养老基金等民间资本进入风险投资领域。对于中

国， 需要政府制定适当的行政政策和经济政策。 总之， 具有

市场行为的风险投资，在中国仍需要政府支持， 而政府的作

用除了如何制定制度政策和规范市场行为之外，还应为风险

资本的撤出提供渠道。政府应适当采取针对性投资，聘请专

家管理，以便引导更多的民间资本进入风险投资的行列。
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