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又一涉及创投领域的重要文件发布，中共中央办公厅、国务院办公厅印发《关于加
强金融服务民营企业的若干意见》（以下简称《意见》），并发出通知要求各地区
各部门结合实际认真贯彻落实。

由于这一消息发布的时间正好是2月14日，不少创投人士表示：这是给VC/PE机构
和民营创新型企业最好的情人节礼物。

为什么这么说？我们先来划划重点：

新发放公司类贷款中，民营企业贷款比重应进一步提高

发展各类信用服务机构，鼓励信用服务产品开发和创新

抓紧完善进一步支持创投基金发展的税收政策

支持资管产品、保险资金依法合规通过监管部门认可的私募股权基金等机构，参与
化解处置民营上市公司股票质押风险

多名投资人和创业者表示，从资金端来说，如果险资大门被打开，大量资金涌入，
必然会给创投行业带来利好。而民营企业贷款比重进一步提高，同时发展各类信用
服务机构，将进一步放低民营企业贷款门槛。

险资可打通资金端渠道

政策首先关注到了创投行业的资金端。

《意见》提到，研究取消保险资金开展财务性股权投资行业范围限制，规范实施战
略性股权投资。聚焦民营企业融资增信环节，提高信用保险和债券信用增进机构覆
盖范围。

“这肯定是一件非常好的事情。”不惑创投创始合伙人李祝捷表示。

他认为，保险资金本身就是追求长期回报的，投资一级市场的股权非常合适，对二
级市场股权的稳定也有帮助，国家鼓励保险资金参与到股权投资中，肯定能对整个
创投市场产生正向影响。

针对“提高信用保险和债券信用增进机构覆盖范围”，京北投资总裁罗明雄表示，
目前很多民营企业，特别是中小企业无法获得银行贷款的主要原因是征信措施不够
。如果保险的征信措施能够给到民营企业，也能够帮助很多民营企业完成核心需求
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。

他认为此项政策包含的最大挑战在于成本控制。保险机构更多的是给企业提供征信
措施，可以理解为一种信用担保，这就给了一些平台型公司以及民营企业获得融资
的机会，但同时也增加了相应的成本，包括担保费等。如何合理地控制成本，可能
需要银行、保险公司等金融机构有更多的开创性的产品设计，才能最终更好的落实
这项政策。

“不同的风险定价是合理的，只要自营成本不要太高就行。”他表示。

险资或将成为创投机构重要LP

针对“支持资管产品、保险资金依法合规通过监管部门认可的私募股权基金等机构
”这一政策，

李祝捷预测，未来险资肯定会投资一部分创投基金，险资将会成为未来创投机构（
VC/PE）重要的LP。

关于《意见》提到的资管产品、保险资金参与化解处置民营上市公司股票质押风险
，李祝捷表示，险资是长期投资的资金，是机构资本，险资参与股权投资能够激活
A 股的流动性，能够稳定A股的波动，化解质押风险。

“这说明国家意识到了A 股的大幅下跌对于整个国民经济非常不利，对于整个创投
环境也是不利的，因此对于A股的稳定增长非常重视。”李祝捷称。

罗明雄分析称：“这是从实际出发帮助遭遇风险事件的企业摆脱困境，为其提供合
法的资金来源渠道，帮助其恢复到正常的运营状态当中。”

民企和国企贷款条件保持一致

民营企业，特别是初创企业贷款难，是目前创投行业最显著的问题之一。“民营企
业一直是中国经济最有活力的组成部分之一，但是同等情况下，民营企业获得的信
贷支持，也就是银行贷款的支持一直是最少的。”李祝捷说。

他关注到目前一般中小型民营企业贷款的条件要高于国有企业，贷款利率往往也高
于民营企业。

《意见》中也关注到了这点，要求新发放公司类贷款中，民营企业贷款比重应进一
步提高。贷款审批中不得对民营企业设置歧视性要求，同等条件下民营企业与国有
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企业贷款利率和贷款条件保持一致。

多位专家表示，此项政策降低了民营企业获得贷款的门槛，控制了利率，对于民营
经济的发展肯定具有积极和正向的意义。

“从实操角度看，如何更有效的去满足政策的指导要求是最重要的问题。”罗明雄
分析。

在他看来，从资金成本来看，要求民营企业的资金成本与国有企业的资金成本等同
当然是好的，但现实中实施起来会比较困难。金融是“千人千面”的行业，银行等
金融机构可能会根据不同的客户和不同的产品的风险定价，所以贷款利率有可能会
不同，相应的，服务费、担保费、顾问费等都是合理的，一刀切就不合适。

从银行角度出发，他预计，如果要求民企贷款比重要进一步增强，银行为了完成指
标，中大型民营企业可能会获得更多的支持，但如何真正地把资金给到一些优秀的
中小企业，还需要一些开创性的设计。

发展信用服务机构需打通数据

实际上，目前中小企业融资渠道窄、融资难，除了银行的贷款支持不足外，另一个
重要原因是中小企业的信用评级和征信难的问题。

《意见》中提到，发展各类信用服务机构，鼓励信用服务产品开发和创新。支持征
信机构、信用评级机构利用公共信息为民营企业提供信用产品及服务。

“目前政策关注到这一点，未来肯定会有更多更好的征信和信用的服务。这将进一
步帮助创业公司降低获得资金的门槛。”罗明雄表示。

罗明雄分析，全国的征信公司其实不少，但是解决中小企业信用和征信问题的效果
并没有达到预期。原因在于数据没有很好的打通，导致金融机构对企业信用缺乏多
渠道的了解，不能有效了解资金风险，所以不能贸然提供贷款。

因此，从征信和信用服务具体落实到一些细节时，需要政府、很多国有企业的数据
，“如何进行各种数据的打通和对接，如何实现数据的合法地流转与使用非常重要
。除了日常的工商数据之外，业内也希望更多的数据能够进来，例如探索税务、海
关等数据的使用。”他说。

米么金服创始人宋梦郊表示政策关注到信用评级是“出乎意料”。他是第一次看到
这类推动政策，作为创业者，他也希望征信服务能够更加完善。
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针对《意见》中“抓紧完善进一步支持创投基金发展的税收政策”的提法，罗明雄
表示，目前创投机构20%的所得税负是可以接受的，同时，一些地方政府还会将其
中一部分地方留存作返还，如果这些政策执行到位或者具有延续性，会对一些VC/P
E机构有吸引力。

同时，他表示在今年初，政府针对创投机构的税收优惠提出了“20％税率或跨年结
转二选一”这一政策，也能够进一步降低税负。

新京报记者 张姝欣 编辑 魏佳 校对 李立军
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