
初创科技型企业融资
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重负
。

保守估计
,

筹资额度在 1 亿元

以上的企业上市须支付的各种费用在

1 0 0 0 万元以上
;

而创业板严格的监管
、

信息披露

机制和保荐人制度
,

更会让企业花费

大量的时间和精力
,

甚至可能影响到

日常的经营管理
。

这些因素的存在
,

对于筹资额度

不 可能太大的初创型科技企业来说
,

显然是 条很长的
“
漫漫险途

” 。

对于初创科技型企业融资难的问

题
,

理论界开了很多药方
,

大致可以

归纳为六种方案
: 一是发展适合初创

科技企业的公开资本市场
:
二是加大

政府创新基金资助 力度
;
三是建立面

向中小企业 的信用担保体系
;
四是发

展风险投资事业
;
五是设立专 门面向

中小企业的政策银行
;
六是拓宽民间

资本进入初创企业 的渠道
。

那 么
,

哪种方式更适合初创的科

技型企业呢 ?

一
、

公开资本市场
:
路漫漫其修远

对创立不久的企业来说
,

创业板

上市企业规模的资格限定
,

绝非是轻

而易举可 以达到的
。

在创业板上市融资要承担的巨大成

本
,

包括企业改制重组费用
、

中介机

构费用
、

宣传费用等
,

会让企业不堪

二
、

政府的创新基金
: 心有余而力不足

19 99 年 5 月科技部
、

财政部设立的
“

科技型中小企业技术创新项 目的政府

专项基金
” ,

是支持利
一

技型中小企业

技术创新的重要支持
。

但是
,

这种创新基金也有弱点
:

( 1 ) 中报 的手续 繁琐
。

( 2 ) 时效性差
。

( 3 ) 批准率低
,

基金总额少
。

( 4 ) 对初创科技企业的资助在资

助总额中的比例偏低
。

谊}对国内数量庞大的初创科技企

业
,

区区几个亿的创新基金
,

委实有些

心有余而力不足
。

有资金需求的初创科

技型企业应该尽力争取政府创新基金的

无偿资助
,

但也不能对之抱有太大的希

望
,

还应该积极地考虑其他筹资渠道
。

中小企业促进法 》
,

指出
: “
县级以

上人民政府和有关部门应当推进和组织

建立中小企业信用担保体系
,

推动对

中小企业的信用担保
,

为中小企业融

资创造条件
” , “

国家鼓励各种担保

机构为中小企业提供信用担保
”

等
。

但是
,

目前我国的信用担保体系尚

属于建设期
,

实力弱
,

缺乏后续资金和

风险补偿资金的投入机制
,

风险很高
,

有关章任人员普遍感到如履薄冰
。

因此
,

担保机构为了减少风险
,

对

要求担保的企业提出了很严格的条件
,

增加了企业申请担保的难度
,

甚至将一

些初创的科技型企业挡在了门外
;
同时

使担保手续变得繁琐
,

降低 了担保效

率
。

信用担保体系在解决初创企业贷

款难方血的作用是极其有限的
。

三
、

信用担保体系
: 仍需上下而求索

2 0 02 年 6 月 2 9 日
,

全国九届人大

常委会审议通过 了 《中华人民共和国

四
、

风险投资
:
百里挑一难中选

随着网络经济泡沫的破灭
、

国内

创业板市场迟迟未开
,

目前我国风险

投资行业也陷入 了低迷
。

表现在儿个

方面
:

风险投资出现行业性亏损
;

投

资资金 出现分化
,

并转 向了其他领

域
:

证券投资
、

传统行业投资和稳定

回报的投资
;
从整体来看市场规模出

现 了萎缩
。

从另一个角度看
,

科技型企业 自

身的创新能力不强
、

创新动力不足也

是造成风险投资低迷的一个原因
。

没

有优秀的项 目
,

风险资本即便是
“
巧

媳 妇
” ,

也
“

难 为 无米 之炊
”

。
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在这种大环境下
,

面对本来就号

称百里挑一的风险投资商
,

初创科技

企业要想获得资金
,

自然是难上加难
。

五
、

面向中小企业的政策银行: 光听打

雷不下雨

虽然早在 20 0 0 年就有媒体报道说
,

国家即将组建专门面向中小企业特别是

初创科技型企业的政策银行
,

但直到

现在
,

仍然停留在理论讨论阶段
。

这

是因为这种政策性银行将面临很多问

题
。

比如
,

其业务领域和业务重点及

与商业银行的业务如何区别
; 资金来

源如何解决 ; 融资模式如何确定
: 政

策 目标与 自主经营的矛盾如何处理
,

等等
。

要妥善解决这些问题有相当的

难度
,

而且
,

由于政策银行同样会有

防范风险
、

防止国有资产流失的基本

要求
,

可以推断
,

即使有朝一 日我国

也成立 了类似的机构
,

也只能解决少

数初创企业的融资问题
。

人民币
,

如果能将民间资本通向初创

企业的阀门打开
,

其潜力是其他融资

渠道无法相比的
,

中小企业融资难的

问题也将迎刃而解
。

因此
,

政府应该积极地制订能刺

激民间资本投身到创业过程的法规和政

策
,

在有效防范风险
、

避免逆向选择

的基础上
,

设计能够刺激创业者忠实

履行职责的机制
,

使民间投资成为初

创科技企业融资的主渠道
。

综合本文对六种初创科技企业融资

渠道的分析
,

可 以清楚地看到
:

初创企业要获得金融支持是有前提

的
:

初创科技企业必须在提高透明

度
、

注重 自身信用培育和提供充分信

息等方面要有实质性进展
。

同时
,

初创科技型企业应该尽可

能地加入一些能够增加信息来源
、

扩

大人脉资源的网络
,

以争取政府支持和

吸引民间投资者为重点
,

来提高融资的

成功率
,

实现健康快速的成长
。

哑互

〔作者单位 : 厦门大学科技企业孵化器

研究中心
、

厦 门高新技术创业中心 )

O 论文摘要
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突破场所限制

扩大企业孵化器服务范围
林民书

六
、

非正式胜资: 有纽成为主渠道

在国外
,

对初创企业以参股或以

私人借贷的方式进行的民间自发的
、

个体分散的非正式融资在初创企业的融

资体系 中有着极为特殊的意义
:

它不

仅在企业发展的全过程中均发挥作用
,

而且
,

在企业发展的早期
,

其重要性

往往超过所有其他的融资方式
。

据美

国对 中小企业 的一个融资需求调查
,

美国中小企业中对筹集资金明确表示感

到困难的比例才 8 %
。

在我国
,

囿于传统的计划包揽一

切以及政府至高无上的传统观念
,

我

们习惯于把一切不在计划之内
、

不在

政府控制之下 的金融活动统统斥之为
“
非 法

” 、 “

违 规
”

而 加 以严 厉 打

击
。

这种观念的最大问题在于限制了

民间的创造性
,

阻碍了民间资本进入

创业领域的积极性
,

忽略了这种创造

性和积极性对于中小企业融资制度建设

的重要意义
。

事实上
,

我 国的城乡居

民的储蓄存款余额己经超过了 8万亿元

内容摘要
:

为了加强对所有新建企业创业辅导
,

有必要建立能够

覆盖全社会的企业孵化体系
,

帮助孵化器之外新建企业完成创业过程
。

为此
,

需要改革现有孵化器运行方式和体制
,

突破场所限制
,

重视创

业指导服务体系建设
,

促进企业孵化功能向社会延伸
,

让更多企业能

够在场外获得创业辅导服务系统所提供的创业支持
。

关键词
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