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对上海浦东新区科技金融体制改革的经验总结(下)

科技型中小企业能否大量涌现并成长壮大，关系我国创新驱动和经济转型战略布局。

上海浦东新区针对科技型中小企业融资难、融资贵问题，创新“股权+债权”投融资体

系，运用市场化手段和政策性引导机制，助推科技型中小企业进入良性融资循环，成

为提升经济质量效益的主力军，总结浦东新区科技金融体制改革经验，分析试点面临

的政策性法规障碍，对于进一步理顺我国中小企业微观投融资机制，完善科技金融宏

观政策体系具有重要的借鉴意义。

文陆铭

2005年设立浦东综合配套改革试点

以来，上海市委、市政府_直将科技金融

体制改革作为试点工作的重要内容。经

过8年多的改革探索，浦东新区以制度优

势集聚创新资源、撬动社会资本，科技型

中小企业已进入繁荣发展阶段。2012年，

浦东新区科技型中小企业产值突破1176

亿元，年新增认定高科技企业和研发机

构分别超过200家和50家。

i‘的政策和法■■爵

改革试点先行先试的价值不仅在于

探索经验，也在于发现制度障碍。浦东新

区推动科技金融体制改革取得了积极成

效，但也面临着一些地方层面无法解决

的政策限制和法律障碍。

在我国资本市场和债券市场“以批

代管”的政策倾向下，科技型中小企业获

得直接融资难度较大。在“重审批、轻监

管”的政策框架下，即使是优质的成长期

和成熟期科技企业都难以获得上市或债

券发行资格，股权类投资基金退出渠道

狭窄，市场中介机构发展缓慢，投资风险

难以广泛分散，社会资本无法得到有效

动员，全国中小企业股权转让系统即“新

三板”尚处于试验阶段，需要与各地股权

交易平台做好衔接配合等工作，真正发挥

作用需要过程，“正门难开”，导致“旁门

大开”，各类债券性质的理财产品带来的

期限错配和资源错配风险不容忽视。

信用体系不健全，风险投资机构和

商业银行投资面临较大的道德风险。完

善的征信体制是缓解信息不对称，避免

道德风险的重要屏障，但目前条块分割的

信用数据管理体制阻碍了信用评级业务

的发展。在当前社会诚信环境下，违约的

经济和法律成本过小，容易诱发企业产

生不良动机。信用和风险识别机制不健

全，制约了金融机构的信心和积极性，影

响了投融资供给效率。

在现有银行监管制度和税收制度下'

科技型中小企业间接融资成本和税赋成

本较重。按照《商业银行法》和《商业银

行流动性风险管理办法》规定，监管部

门将75％的存贷比作为法定监管红线，加

之《巴塞尔协议》提高了资本充足率监管

标准，商业银行对科技企业的信贷通过

率相应下降，贷款利率上浮较大，抬高了

企业融资成本。此外，我国税种设置和

税率水平在国际比较中并不占优势，科技
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型中小企业税收负担较重。

并购境外科技企业审批程序较为复

杂，缺乏科学的估值体系和必要的金融

支持。资本和科技的结合没有国界。随着

我国对外开放水平的不断提高，并购国外

科技企业获得技术已成为可能，对这些

技术消化吸收再创新，有利于提高我国

科技企业创新能力和竞争力。海外并购

本身也能够锻炼中国资本参与国际大循

环的能力。根据《境外投资项目核准暂行

管理办法》、《境外投资开办企业核准事

项的规定》和《外汇管理条例》，目前我

国境外并购投资获得核准和外汇额度的

行政审批程序仍较为复杂，难以满足时

效性要求。与此同时，成熟的并购估值和

资本运作服务则更为欠缺，境外并购成

本较高，潜在风险较大。

相关致策t谈

金融是推动科技企业发展的重要引

擎，硅谷正是凭借风险资本与科技资源

结合的制度创新，激发创业热情，诞生出

谷歌、苹果等—大批世界级科技企业。同

样，加快科技金融体制改革，为创新驱动

发展和新一轮科技革命提供肥沃的制度

土壤，才能催生出大量的创新型企业，为

我国加快经济发展方式转变注入强大动

力，总结和分析浦东改革试点科技金融

创新工作，对于进一步完善我国科技金

融政策制定工作具有重要的参考价值，

为此，提出以下建议：

重点提升场外交易市场(OTC)金

融资源配置能力，建立满足科技型中小

企业融资需求的市场机制。场外交易市

场是多层次资本市场的重要基石，能够

匹配科技型中小企业各成长期的融资需

求。增强场外交易市场风险管理、资本集

聚和公司治理等金融功能，探索发展定

向增资、公司债、可转换债、中小企业私

募债等融资工具，全面打通股权投资和

债权融资的连接通道。

坚持市场化的债券发行管理体制改

革方向，有效扩大债券市场规模。债券发

行“高门槛”一定程度上是导致理财产品

和影子银行泛滥的重要原因，应秉承现

代金融意识，“开正门、堵侧门”，将政府

作用回归到强化债券信息披露和落实监

管责任上，进一步强化市场约束和风险

分担机制，提高市场运行透明度，推进产

品创新和多样化，帮助更多的科技型中小

企业通过债券市场筹集资金。

着力加强信用体系等金融基础设施

建设，搭建有效缓解科技金融市场信息

不对称的制度框架。应尽快打破现有信

用管理利益格局，完善征信法律体系，

花大力气建立起包括金融、企业、个人和

政府信用的统一征信平台。此前，可在总

结中关村等地经验的基础上，率先在全

国范围开展科技企业征信和信用评级工

作，发展专业化信用评级机构，构建风险

识别与分担机制。

加快财政科技投入体制改革：构建

政策性金融服务体系。应逐步改变偏向

重大专项和科技计划的传统投入模式，

进一步建立健全基于市场机制的科技经

费投入体系，逐步由专家评审选择机制

向市场选择机制过渡，以自主创新为导

向。发展集科技投资、补贴、担保、贷款、
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奖励、信息公开、知识产权评估保护等为

一体的政策性金融服务体系，有效弥补

市场失灵环节，同步建立防止国有投资

平台垄断创业项目和金融资源的制约机

制。

建立科技企业差别化信贷监管和税

收返还制度，提高银行对科技型中小企

业贷款质量的容忍度。率先在国家自主

创新示范区探索科技信贷差别化准备金

动态调整和存贷比监管制度，提高商业

银行对科技型中小企业的信贷通过率和

坏账容忍度，提高科技信贷业务自主核

销额度。研究筹建科技银行，鼓励商业银

行设立科技金融服务部门，制定专门的

业绩考核和激励机制。研究对自主创新

中小企业采取税收返还和税收减免等政

策，降低企业税赋成本。

以开放促改革，支持高成长性科技

企业和优质产业资本并购国外高技术企

业。根据改革开放新阶段要求，积极推动

有实力的科技企业和产业资本开展境外

并购业务，为其提供市场化的价值评估、

资本运作和法律咨询服务，组织力量对

并购所得技术进行全面攻关，为我所用。

政府部门要进一步转变职能，把握全球

跨国投资管理趋势，在强化监管和风险

管理能力的前提下，最大限度缩小核准

范围，简化行政审批程序，推动真实境外

投资便利化，可率先在中国(上海)自由

贸易试验区试点探索与国际接轨的相关

规则。为我国进一步完善开放型经济体

系提供经验和示范。目

(作者就职于浦东创新研究院)
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