
安 宁

近日，国务院国资委、国家发展改革委联
合出台政策措施，推动中央企业创业投资基金
高质量发展，支持中央企业发起设立创业投资
基金，重点投早、投小、投长期、投硬科技。上
述政策措施也是落实国务院办公厅发布的《促
进创业投资高质量发展的若干政策措施》（以
下简称“创投17条”）的务实之举。

央企发起设立创业投资基金，不仅有利于
带动更多的社会资本积极参与，增加耐心资本
供给；同时也有利于推动国有资本加大前瞻性
战略性新兴产业投资布局，构建更加完善的创
业和投资生态链，激活创投市场的活力，加快
培育新质生产力。

从具体措施来看，新政将进一步激发国资
创投的潜力和活力，带动科技创新产业的协同

发展，具体体现在两方面。
一方面，推动国资成为更有担当的长期资

本、耐心资本，更加适应种子期、初创期和成长
期科技创新型企业的融资需求。

所谓“耐心资本”，是专注于长期的项目或
投资活动，不以追求短期收益为首要目标，并
对风险有较高承受力的资本。在创投领域，科
技类企业的成长周期往往都很长，这就要求创
投基金要做长期资本、耐心资本，陪伴企业穿
越周期，而不是在短期内兑现效益。

因此，此次发布的政策措施进一步引导了
央企设立创投基金的投资方向：中央企业创业
投资基金要投早、投小、投长期、投硬科技，以
具备硬科技实力的种子期、初创期、成长期的
科技创新企业为主要投资标的，长期支持陪伴
科技创新企业成长壮大。更重要的是，明确了
中央企业创业投资基金存续期最长可到15年，

较一般股权投资基金延长近一倍，高度契合了
早期科创企业的成长周期。

另一方面，健全符合国资央企特点的考核
和尽职合规免责机制，将吸引更多社会资本参
与到国资创投中来，提升行业活力。

近年来，在国有资本保值增值的“红线”
下，国资创投在考核机制和容错机制方面，都
与市场化有一定的距离。今年以来，随着国
资创投改革步伐的加快，关于健全国资创投
的容错机制、考核机制等话题成为业内讨论
的热点。

今年 6 月份，国务院办公厅发布的“创投
17 条”首次明确提出，“优化政府出资的创业
投资基金管理，改革完善基金考核、容错免责
机制，健全绩效评价制度”，并明确“探索对国
资创业投资机构按照整个基金生命周期进行
考核”。这一政策信号为探索容错机制提供

了重要指引。
此次发布的政策措施也是对“创投17条”

的进一步落实，明确了“中央企业创业投资基
金合理容忍正常投资风险，根据投资策略合理
确定风险容忍度，设置容错率，重点投向种子
期、初创期项目的基金，可设置较高容错率”。

健全合理的考核机制和容错机制，有助于
提高国资创投基金的投资效率，吸引更多社会
资本积极参与其中。同时，国资创投机构能够
以更市场化的心态去投资，切实发挥国资创投
的主力军作用。

当前，推动央企创业投资基金高质量发展
的大幕已开启，相信未来在国资创投的带领
下，我国创投行业将迎来发展新机遇。

央企发力创投基金 壮大耐心资本
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本报记者 田 鹏

2024年12月5日，深港通迎来开通八周
年。

八年来，深港通成交额稳步增长、制度
机制不断优化、功能作用日益显现，已然成
为我国资本市场对外开放的重要窗口、全球
投资者分享中国创新经济发展的桥梁纽
带。数据显示，截至2024年11月15日，超过
130个国家和地区的国际投资者参与深股通
交易，深港通累计成交金额 93万亿元。其
中，深股通累计成交金额 75万亿元，港股通
累计成交金额18万亿元。

“经过近些年的发展，深沪港通已经成
为外资配置A股的主要渠道，为A股市场改
善投资者结构、传播价值理念、提高上市公
司质量发挥了积极作用，推动资本市场制
度型开放迈上新台阶，为巩固提升中国香
港国际金融中心地位作出重要贡献。”深交
所表示，接下来，将在中国证监会领导下，
充分发挥深港区位优势，持续加强与港交
所等有关方面沟通协作，提升大湾区资本
市场互联互通水平，为粤港澳大湾区高质
量发展注入新动能。

交易标的稳步扩容
机制安排持续优化

2016 年 12 月 5 日，在吸取了沪港通成
功经验的基础上，深港通正式开通，成为
互联互通机制中重要组成部分，标志着我
国资本市场在国际化方向上又迈出坚实
一步。

八年来，在两地监管部门支持下，深港
交易所携手共进，持续推动扩大深港通标的
证券范围。标的数量屡创新高，实现稳步扩
容，投资品种也更加丰富。

2019年 10月份，在港交所上市的不同
投票权架构（WVR）公司被纳入港股通股
票标的范围；2020 年 12 月份，根据联交所

《主板上市规则》第 18A 章节上市、股份名
称结尾有“B”字标识的生物科技公司股票
被纳入港股通股票标的范围；2022 年 7 月
份，两地市场符合条件的 ETF 被纳入标的
范围；2023 年 3 月份，深股通股票标的挂
钩指数由深证成指和中小创新指数扩展
为深证综合指数，市值门槛由 60亿元调降
至 50亿元，外国公司被纳入港股通标的范
围；2024年 7月份，深港通 ETF标的范围进
一步扩大，丰富两地市场投资产品；2024
年 9 月份，将根据联交所《主板上市规则》
第 18C章节上市的特专科技公司股票纳入
港股通股票标的范围。

数据显示，截至目前，深股通、港股通标
的由最初 881 只和 417 只分别增至 1519 只
和562只。

中国证监会主席吴清日前在第三届国
际金融领袖投资峰会上表示，“继续拓展与
境外市场互联互通，扩大沪深港通标的范
围，拓展存托凭证互联互通，吸引全球中长
期资金”“深化债券市场对外开放，稳步扩
大商品和金融期货市场对外开放，更好满
足国际投资者多元化投资选择和风险管理
需要”。

八年来，多项机制优化措施相继推出，
进一步畅通跨境交易各个环节，降低交易成
本，提高交易效率，增强市场的活跃度与吸
引力。

例如，深港通开通之初即不设总额度，
2018年 5月份进一步将每日额度扩大四倍，
深股通每日额度从 130 亿元提高到 520 亿
元，港股通每日额度从 105亿元提高到 420
亿元，为A股纳入MSCI、富时罗素等国际指
数创造有利条件，助力吸引国际中长期资金
入市；2023年 4月份，优化深港通交易日历，
在两地均为交易日时全部开通，将不可交易
天数减少一半，更好保障交易连续性，降低
投资者持仓风险。

得益于监管的精心护航，八年来，深港
通总体运行平稳有序，市场参与度、交易活
跃度稳步提升。数据显示，今年以来，深股

通日均成交金额720亿元，年均增长76%，在
深市股票交易金额中占比 6%；港股通日均
成交金额193亿港元，年均增长89%，在香港
股票市场交易金额中占比9%。

“深港通为资本市场高水平开放拓宽
了渠道，提供了更加高效便捷的投资通
道。”汇百川基金公募投资部联席总经理
刘歆钰在接受《证券日报》记者采访时表
示，多年来互联互通机制持续优化，品种不
断丰富，吸引更多长期资金参与，形成良性
循环。

深港经济金融深度交融
跨境服务质效全面增强

八年来，深港通在助力两地经济发展方
面成效显著。

一方面，深港通发挥桥梁纽带作用，带
动跨境资金向新经济领域加速集聚，为该领
域注入了源源不断的强大动力，有力促进了
相关产业的茁壮成长。

数据显示，截至目前，深股通股票标的
公司中，1023 家公司属于高新技术企业，
707家公司属于战略性新兴产业企业，分别
占深股通股票标的数量的 71%和 49%，深股
通投资者累计净买入深市高新技术公司股
票、战略性新兴产业公司股票 5978亿元和
4160 亿元。特别是，创业板改革并试点注

册制以来，创业板市场在深股通股票交易
金额、净买入金额中的占比分别提高至35%
和83%，国际资金向创新领域集聚的趋势更
加明显。

另一方面，深港通的开通显著增强了两
地金融市场的深度融合，打破了地域限制所
造成的信息壁垒和资金流动阻碍，让深港两
地的金融资源能够依据市场规律实现更加
合理、高效的配置。

此外，八年来，跨境服务质效全面增
强。深交所主动贴近市场、贴近投资者，
推出了一站式英文信息数据平台，提高国
际投资者获取上市公司信息便利度，向境
外投资者全方位宣介深市产品投资机遇，
提升深市国际影响力。深交所充分发挥
毗邻香港的区位优势，紧抓“双区”建设机
遇，不断拓展合作领域、创新合作模式，推
动两地资本市场互联互通向纵深推进。
今年深港交易所签约共建香港综合基金
平台，为在港金融机构提供更加合规高
效、安全可靠、标准统一的基金市场基础
设施服务等。

展望未来，中山大学岭南学院教授韩乾
对《证券日报》记者表示，互联互通机制会
不断优化，境内外投资者投资体验有望持续
提升。互联互通的标的资产有望由场内标
准化产品扩大到场外非标准化产品，投资者
的选择范围会逐渐扩大。

深港通稳健运行八年
为粤港澳大湾区高质量发展注入不竭动能
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