
国有创投五项建议应对转持新政MBA考试 PDF转换可能丢失

图片或格式，建议阅读原文

https://www.100test.com/kao_ti2020/621/2021_2022__E5_9B_BD_

E6_9C_89_E5_88_9B_E6_c70_621375.htm 如何在贯彻落实国有

股转持新政的前提下，最大限度地保护创投机构的投资积极

性，这确实是目前市场各方面临的一个重大问题。事实上，

受国有股转持影响最大的众多国有背景创投机构对转持新政

的出发点是持认同态度的，但就具体的操作存在一定的异议

。正如一位国有创投机构负责人所言：创投赚了钱，贡献出

一部分来充实社保合情合理，但不能把优质资产全部拿走，

这样对创投机构盈利模式的打击简直是致命的。 路径1 豁免

早期创投项目 深圳清华研究院院长冯冠平认为，很多国有创

投承担了早期项目，因而承担了更多风险。就深圳清华力合

创投来说，其产学研投一体化承担了科研成果转化的职能，

发展10年来，力合创投成功地将一批科研成果转化为生产力

，一大批早期项目在深圳清华的孵化器中成长起来。他提出

，这一情形可以考虑在转持中获得豁免。 另一创投机构负责

人进一步建议，可以探讨对从事创业投资的国有创投机构予

以豁免。具体来说，能够得到“豁免资格”的，应该是按照

国家十部委相关政策，在有关部门备案登记的国有创投机构

所投资的创业企业项目。如此一来，不仅仅不会伤害到创投

机构的积极性，反而会在很大程度上激发国有创投机构投资

早期项目的热情。这也与国家希望引导更多创业资本投资那

些最需要资金扶持的中小企业的思路一致，从而可以起到一

举两得的作用。 就上述建议，有业内人士评价认为有很大的

可行性。理由在于：国有股转持办法具体条文中，第六条“



除国务院另有规定的”字眼为政策微调留出了空间。只要有

关部门将“按照国家有关部委规定，在发改委进行备案登记

的国有创投机构所投创业企业项目”，列为“国务院另有规

定”的范畴，国有创投得以“豁免”也就顺理成章了。 招商

局科技集团有限公司执行董事顾立基也认为，在对中小企业

种子期的培育上，“国家队”发挥了主要作用。他说，由于

风险及逐利因素，出现大量的VC向PE转型，仅有少数国

有VC还在做早期项目，若迫使这少数国有VC放弃做早期项

目，则会导致鼓励自主知识产权的中小型科技企业早期融资

、孵化器受到很大影响。 清华力合创投副总程国海也是豁免

国有创投转持观点的持有者。他指出，高比例的转持是对创

投业“国家力量”的打击，进而可能影响到创新型中小企业

的早期孵化。 路径2 地方政府给予补贴 在本次转持中，对有

转持义务的国有股东的定义是“省级国有企业”，在具体操

作中仍然存在中央与地方利益的博弈。各地政府以当地财政

资金引导组建地方国有创投，通过政府引导基金撬动社会投

资，期间各地政府承担了很大的风险。现在地方政府的投资

面临转持，甚至影响到国有创投企业的持续经营，将严重打

击地方政府创立政府引导基金、支持国有创投的积极性。而

自去年国家关于《政府引导基金管理办法》出台以来，全国

已经有20多个省市建立了引导基金。 因而，有业内人士建议

，在国有股转持的同时提高地方政府的积极性，比如，将划

归社保股权中的一部分补充地方社保。这样一来，招商局科

技集团有限公司执行董事顾立基提出的“通过地方政府对本

地国有创投进行补贴”的建议也就更具可行性了。 路径3 总

体向国有创投倾斜 中国风险投资院院长陈工孟从一个学者角



度呼吁，对于国有创投转持要有倾斜，“一分钱也不能拿。

”他说，转持社保的应该是上市公司中主体是国有的企业，

这些老国有企业的财富，是几十年来国企员工拿着低工资、

低福利积累起来的，这些企业上市后，拿出部分资金交给社

保，完全符合国有股转持的初衷。 而国有创投虽然是国有出

资，但它是最近几年才形成的投资型企业。此外，从现实角

度看，对国有创投持有项目实行转持，无异于杀鸡取卵，将

使国有创投在与外资、民营的竞争中处于更加不利的地位，

一大批国有创投将无法持续经营而倒闭。如果说现在社保还

可以获得一部分国有创投转持的股权，但最终社保将收不到

钱。转持政策不仅是对本土国有创投的巨大打击，更是对本

土创投业、创新经济，乃至创建创新型国家战略的重大打击

。 路径4 转持部分抵扣创投税收 深圳一家国有控股创投副总

建议，创投转持股份可以按转持股数的IPO价格抵扣创投的税

收。他说，国家为支持创投的发展，曾出台《创业投资企业

税收优惠办法》，办法的主要核心是：作为公司制的创投企

业，如果投资的是高科技企业，该企业两年内的销售收入不

到一定金额，员工少于一定数量，创投就可以以投资该企业

投资额的70%抵扣税收，以引导和鼓励创投投资种子期的高

新技术企业。那么，是否可以通过这个方式作为一种补偿？

而该补偿是遵循国家对创投的一贯政策来操作的，不失为一

种可以尝试的方法。 路径5 设立30%持股红线 现行转持政策

中“一刀切”的做法广受诟病，对此，不少人士提出了设立

相应国有股持股比例“红线”，按照持股比例区别对待的建

议。 招商局科技集团投资总监王小兵提出了“30%持股红线

”的观点，即以国有股持股30%为限，国有资本持股超过总



股本30%的，按照现行相关转持政策操作；国有资本持股低

于总股本30%的，按照其国有资本持股数的10%转持。通常来

说，国有创投机构持有的上市公司股份不会超过10%，那么

按照王小兵的建议，只需要转持其持有股份的10%即可。如

此一来，既能实现充实社保的目的，又能在一定程度上保护

创投机构的投资热情。 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 


