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随着金融服务实体经济持续推进，相关部门正积极鼓励银行保险业通过股权投资等
形式支持国内科技产业蓬勃发展。

近日，银保监会发布《银行业保险业支持高水平科技自立自强的指导意见》（下称
《意见》）指出，鼓励银行机构充分发挥与其子公司的协同作用，为科创企业提供
持续资金支持。在风险可控前提下与外部投资机构深化合作，探索“贷款+外部直
投”等业务新模式。

在多位创投业内人士看来，这无疑是银行投贷联动模式的一次大升级。此前，银保
监会批准多家试点银行参与投贷联动。

所谓“投贷联动”，主要是指银行采用成立类似风险投资公司或基金的方式，对创
新企业给予资金支持，并建立在严格的风险隔离基础上，以实现银行业的资本性资
金早期介入。与此同时，还通过信贷投放等方式给企业提供另一种资金支持。

值得注意的是，试点投贷联动的银行在组织架构方面需设立两种设置：一是设立投
资功能子公司，由其子公司开展股权投资进行投贷联动，且应当以具有投资功能的
子公司自有资金开展股权投资，二是设立科技金融专营机构，专司与科创企业股权
投资相结合的信贷投放。

“目前，试点银行在投贷联动方面已取得不菲成绩。很多拟上市公司背后，都有银
行投贷联动的身影。”一位银行投贷联动部门主管曾向记者指出。在实际操作环节
，投贷联动业务拓展，也帮助银行以更多维度考察评估科创企业的成长性与业绩表
现，从而积累大量金融服务科创企业的经验。

在多位创投机构人士看来，此次《意见》出台，是否标志着投贷联动试点范畴将进
一步放宽，还需相关部门出台具体的实施细则。但值得注意的是，近年创投机构与
试点银行的投贷联动合作正变得日益紧密，甚至很多银行将创投股东是否投资科创
企业，作为给予后者过桥贷款的主要考量依据。

“事实上，投贷联动已衍生出很多应用场景，比如有些科创企业急需资金大举拓展
新市场时，创投机构因有些原因没能及时交付股权投资款，银行可以提供一笔紧急
过桥贷款帮助企业解决资金缺口，等到创投机构资金到账再偿还前述贷款，再如有
些科创企业因某些原因需回购创投股东股权时，银行也可以提供贷款帮助他们完成
股权回购，然后企业再寻找其他创投机构投资，用新的股权投资款偿还贷款，此举
有助于科创企业在股权结构变化期间保持稳健的经营发展态势。”一位创投机构负
责人分析说。目前，很多创投机构都希望《通知》出台，能促进国内投贷联动覆盖
面进一步拓宽，除了越来越多银行联合创投机构开展投贷联动合作，彼此的投贷联
动应用场景还能进一步拓宽。
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值得注意的是，《意见》还显示，在依法合规、风险可控、商业自愿前提下，支持
商业银行具有投资功能的子公司、保险机构、信托公司等出资创业投资基金、政府
产业投资基金等，为科技企业发展提供股权融资。

记者多方了解到，这令众多创投基金与产业投资基金对引入商业银行子公司资金、
保险资金、信托公司资金作为LP充满期待。

“此前，已有部分保险机构以LP身份参与股权投资基金，但他们的投资方向，主要
是大型股权投资基金与产业投资基金，对专注早期科创企业投资的创投基金注资力
度稍显薄弱。”一位创投机构合伙人向记者透露，目前他们希望《意见》能改变这
种局面，促进保险资金、信托资金加大创投基金的注资。

记者多方了解到，由于银行子公司、保险公司、信托公司主要以自有资金参与创业
投资基金、政府产业投资基金的注资，他们一方面对创投基金、政府产业投资基金
的投资门槛相对较高，或要求这些基金拥有完善科学的投资决策机制，成熟的投资
理念，卓越的投资业绩、稳定的投资团队等，甚至对可投资的创投基金或政府产业
投资基金设立白名单，另一方面也会对基金的项目投资设定新的要求，比如单个科
创项目的投资比例不能超过基金的10%等。

“尽管他们的投资门槛较高，但在政策持续推动下，我们正看到越来越多机构投资
者正成为股权投资基金的新LP，有助于股权投资市场引入更多长期资金，助力股权
投资基金更长久地支持科创企业发展，助力中国高新技术产业迭代升级。”上述创
投机构合伙人直言。
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