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我国的风险投资业发端于 1985年，

历经了从无到有、从散乱无序到

逐步规范的过程，已经有了较大程度的

发展，但同时也应该看到，目前风险投

资公司规模过小，实力较弱；资金投入

不足，科技成果转化率低；资金来源渠

道单一，政府行政导向明显。这些问题

不解决，我国的风险投资业就无法走

上快速发展之道。笔者认为，发展我国

的风险投资业，从而促进高新技术产

业发展，政府应在借鉴国外先进经验

并结合我国国情和风险投资业发展现

状的基础上，采取多种手段和政策协

调配合。
（一）加大对高新技术产业的投入

力度。政府通过加大财政的支持力度，

不仅可以促进高新技术产业本身的发

展，增加投资回报，同时也体现出政府

加快发展高新技术产业的政策倾向，

从而降低投资风险，引导更多的民间

资本和外资进行风险投资。可通过相

关政策法规的制定，将财政对高新技

术产业的投入制度化、规范化。如配合

预算制度改革制定相关条例，明确要

求各级政府在预算编制环节安排一定

比例支出用于高新技术项目的投资，

并且该项支出的增幅要高于同期经常

性财政收入的增长速度，最终形成规

范、稳定、持续的高新技术产业财政投

入增长保障机制。
（二）运用财政资金设立风险投资

母基金，引导商业资本进入风险投资

领域。为了壮大风险投资公司（基金）

的规模，实现多渠道融资，可效仿国外

母基金运作模式，通过政府参股引导

商业资本设立风险投资基金。具体做

法是：本着“政府引导、非政府机构参

与、专业化管理、市场化运作”的原则，

政府以财政资金投入为主，并吸收其

他商业风险资本成立风险投资基金—

-母基金，然后授权给专业的民营风

险投资公司运作管理，政府仅作为大

股东负责投资方向和具体项目的最终

审核，风险投资家负责项目的评价、选

择、管理和退出。政府投资仅作为优先

股，政府在享受稳定收益、保障财政资

金安全的同时，不介入投资基金的具

体操作，从而防止政府的行政干预。同
时实行捆绑出资制，专业的民营风险

投资公司运用母基金做投资时，需按

一定比例以自有资金捆绑出资，从而

以利益的约束保障母基金运行的安全

性。当商业资本的风险投资规模达到

一定的程度后，政府通过拍卖和出售

股份的方式撤出母基金中的投资。
（三）建立非盈利性专项种子基

金，拉动民间风险资本参与高新技术

产业风险投资。国外的经验已经表明，

政府通过提供低（无）息贷款、财政补

贴和贷款担保等方式对拉动民间风险

投资能起到 “四两拨千斤”的放大作

用。因此，政府应尽快建立起一些专项

种子基金，主要用于重大高新技术成

果商品化的孵化期和产业化启动的财

政补贴、提供与高风险相配套的低息

长期贷款、提供贷款担保和再担保、进

行风险投资损失补贴、贷款贴息等。财

政应在每年的预算及超收中列支一定比

例的财政资金作为风险补偿基金，用于

专项种子基金的建设。同时基于风险投

资和高新技术产业的不确定性带来的高

风险，政府应设立专门的资格审查委员

会，加强对财政资金的审查。
（四）进一步完善风险投资税收激

励政策。一是优化高新技术企业的税

收激励政策。在增值税方面，可率先在

高新技术企业试行消费型增值税，允

许扣除外购固定资产所含进项税额，

加速企业设备更新；同时扩大进项税

额的扣除范围，将企业技术转让费、研

发费、宣传广告费等无形投入纳入抵

扣范围，切实减轻高新技术企业税收

负担。在所得税方面，基于高新技术企

业自身的特点，可以适度延长免税期

限，将现行的 2年免税期延长至 5年，

使高新技术企业真正享受到税收优惠

政策；更多地采用前端激励的税基抵

免方式，改变过去只重结果不重过程

的税额和税率抵免等税后抵免方式，

允许企业设定风险准备金，并可据实

在税前扣除；针对高新技术企业设备、

技术更新快的特点，可以实施加速折

旧；为鼓励高新技术企业将税后所得

进行高新技术项目再投资，可对这部

分所得已缴税款予以返还，而对高新

技术项目投资发生的亏损，可延长弥

补期限至亏损后8年。二是增设针对风

险投资者的税收激励政策。可以考虑

对专业风险投资公司（基金）的投资收

益予以减免所得税；对风险投资者的

股权转让行为免于征收印花税，以利

于顺畅风险投资退出渠道；为消除重

复征税，可对风险投资者取得的投资

收益已缴纳的企业所得税款予以抵免，

对以证券形式分得的收益推至变现或

转让时征税；对风险投资者运用投资

收益再用于风险投资的，可以享受这

部分收益的再投资退税，以促进新的

风险投资行为的发生。
（五）制定并实施促进风险投资和

高新技术产业发展的政府采购政策。
需求是拉动高新技术产业发展的根本

动力，而政府采购则为处于市场化初

期的高新技术产品提供了一个广阔的

市场，可以有效地减少产品的市场风

险和投资收益的不确定性。因此，我国

应尽快制定并实施有利于促进风险投

资和高新技术产业发展的政府采购政

策，将有限的政府采购资金优先用于

采购本国的高新技术产品。
（作者单位：湖 南大学会计学院）
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