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摘要:文化产业投融资机制的创新设计要把握好四个关系:文化产业特征与资金有效供给;文
化企业融资模式与金融改革取向;文化控制力与融资方式选择;文化体制改革与资本实现形式。现
代金融要素的渗透，可以进一步激活文化活力，实现和放大金融的“融制、融资、融智”三种功能。
多层次激活文化发展活力，加快形成新的文化发展格局的金融支持基本路径和手段有:以文化资源
为基础，以文化创意产品和服务的版权为价值载体的创新型文化金融产品开发;文化金融产品公开
流转市场建设;适合文化创意轻资产特点的信贷产品、新型险种、证券、综合金融服务设计。
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一、文化体制改革带动产业格局和利益关系深刻调整，跨国文化企业处于强势地位、伺机
渗透，加之经济转型、发展转型、社会转型的大背景，多种因素叠加，决定了文化改革发展中金
融创新的艰巨性、复杂性和目标多重性。特别是对文化产业融资体系和融资机制的创新设计，
既要着眼于突破当前的资金瓶颈，满足现实发展需要，还要顺应转型过程中宏观环境的趋势变

化，使金融安排与产业长远发展相适应，要把握好四个关系。

一是文化产业特征与资金有效供给的关系。文化产业内涵丰富、系统庞杂，除了资本构成轻质化、生产
创意性和内容精神性等共性特征，细分行业个性特征鲜明，企业规模、生存历史、生命周期、行业风险等方面
的差异性，决定了企业的金融需求具有不同的偏好，必须从银行、保险、证券、财政等多角度出发，综合考虑信
贷资金、社会资本、产业基金、风险投资等有效组合，形成有针对性的资金供给体系。
二是文化企业融资模式与金融改革取向的关系。虽然间接融资仍属我国金融市场的主导模式，但市场

化、资本化的改革方向不可逆转。随着社会主义市场经济体制的不断完善，各类市场主体日益发育完全，运
用资本市场开展直接融资将成为越来越多企业的选择，产权融资、兼并重组、跨国收购等资本运作手段将成
为文化企业做大做强的主要途径。
三是文化控制力与融资方式选择的关系。资本结构、融资结构决定着企业的融资成本、市场价值和治理

结构，不同的融资方式会对公司治理、控制权、影响力等产生差别影响，进而对整个产业发展形成激励约束。
如公开发行的企业在面对恶意收购时，就不得不加入代价昂贵的股权之战，基于话语权的国际文化产业控制

权争夺将更为复杂激烈。因此，在确定融资方式和投资领域时，不仅要考虑融资成本，还要重视融资对于公
司治理、价值链布局和长期控制力等综合效应。
四是文化体制改革与资本实现形式的关系。［1］以资本实现形式多元化增添文化体制改革动力、释放文

化产业发展活力，把提升国有资本控制力与放宽资本进入门槛结合起来; 发挥金融融通资金、配置资源的作
用与支持重点企业做大做强结合起来; 完善中小文化企业金融服务网络与发展“专、精、特、新”民营文化企



业结合起来，通过资本多元化、融资多样化促进经济效益、社会效益和远近利益统筹兼顾、有机统一。

二、不同的融资方式带来不同的责、权、利再安排，金融支持文化产业要确立“资金跟着人
才走”的投融资理念。通过现代金融要素的渗透，推动文化体制改革和文化产业发展，带动和
促进各种资源优化组合、高效配置，进一步激活文化活力。通过金融创新，实现和放大金融的
“融制、融资、融智”三种功能。

一是融“制”功能。以健全企业经营机制为重点，充分发挥金融的激励约束作用。不同的融资方式带来
不同的责、权、利再安排，对企业乃至整个产业运行具有重要影响。因此，合理的融资制度安排有利于规范公
司治理、优化要素组合、改善产业运行。应确立法人产权制度，理顺出资者、管理者、法人之间的产权关系，加
快文化企业制度创新，塑造与社会主义市场经济内在要求相适应的微观经济基础，使各类利益相关者真正关

心企业的自我积累和自我发展，确保融资资金的使用效率，树立文化类企业在金融市场的良好声誉; 注重优

化文化企业资本结构，引导文化企业在选择融资方式时兼顾管理者、股东和债权人的利益，综合考虑自身积
累和外部资金的成本收益等，使融资行为有利于企业可持续发展和价值最大化;［2］以金融为支撑、产业链整
合为目标，开展跨行业、跨区域、跨国界的资本运作，鼓励有实力的文化企业赴海外募股融资，倒逼企业经营
机制转变，加快培育纵向一体化的旗舰型龙头企业。同时，通过发展一批制度健全、管理规范、运行良好的文
化企业，打造中华文化世界性标识，不断提升我国文化产业的国际竞争力。
二是融“资”功能。以破除中小文化企业资金“瓶颈”为重点，创新融资方式、融资途径和融资机制。大

力发展第三方融资，通过独立于金融机构和企业的第三方提供相关服务和信息，促进银行、社会资本与企业
合作，有助于克服文化企业发展的资金瓶颈制约。应围绕第三方市场建设，不断完善专利价值评估体系及中
介组织建设，发展无形资产、知识产权融资，健全文化项目风险评估、交易、担保的法律规范等。金融机构应
按照“一业一策”的思路，积极探索金融支持文化产业发展的具体形式。银行可以通过设立专营机构创新业
务，为发展专业性银行积累经验; 证券市场可以通过开辟上市专业通道，为文化企业开展资本运作提供舞台。
在财政方面，应建立新兴产业扶持机制，借助产业政策引导和调动社会资本参与文化产业发展，更好地满足

文化企业发展对资金的需求。
三是融“智”功能。以聚集创意人才为重点，积极发展具有创新特质的现代资本形态。文化产业领域的

金融创新应着力于汇聚各类智力要素，促进文化产业创意活动。一方面，确立“资金跟着人才走”的投融资
理念。实践表明，有什么样的人才就能发展起什么样的产业，人才配套产业的发展模式正让位于人才引领产
业的发展模式。［3］文化产业以内容创意为核心，价值引导、内容制作和投融资都围绕创意展开。在艺术创
作、企业管理、资本运作等方面具有创意能力的人才，是文化产业发展的核心要素。而且，与创意活动不可捉
摸、难以控制不同，创意的主体———人能够通过一系列制度安排来规范其行为。因此，针对人而非项目、产品
是开展投融资活动的较好选择。另一方面，大力引进和发展适应文化产业需要的资本形态。现代资本运行
具有综合资金、智力、管理等要素的复合特征。风险投资和私募股权等创投基金不仅能够提供资金支持，而
且具有发现人才、引进战略合作者、制定发展战略、分享团队资源等功能。当代文化产业发展呈现出强者恒
强与小公司持续增长并存的特点，中小成长型文化企业积极采取股份制、合伙制等方式，在产业链不同环节
与大型文化企业集团开展合作，从而获得人力、管理、资金等资源支持。我国文化企业应积极“走出去”，加
强与国外知名文化机构、跨国文化企业集团的合作，在引进和利用外资的同时吸收发达国家在文化产业经营
管理方面的先进经验，树立现代营销理念，努力扩大我国文化产品和服务在国际文化市场的份额，推动中华

文化走向世界。

三、深化文化体制改革，创新文化生产和传播方式，应当顺应经济运行一般规律，充分借助
现代金融投融资制度，有效促进文化发展与金融市场对接、产业资本与金融资本融合，多层次
激活文化发展活力，加快形成新的文化发展格局。切实有效的金融解决方案，将为我国文化产
业发展装配上功率强大的“金融引擎”。与文化体制改革进程相适应，金融支持文化产业过程
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要通过“资源资产化、资产资本化、资本产权化、产权金融化”这样一条路线进行。

一是以文化资源为基础，以文化创意产品和服务的版权为价值载体，利用金融工程和证券化技术开发创

新型文化金融产品。如果说二十世纪是以专利制度为支撑的技术经济时代，那么二十一世纪就是以版权制
度为支撑的创意经济时代。文化创意产业和知识产权，特别是和知识产权里的版权有着天然的紧密的联系。
版权具有财富属性、产品属性和高附加值属性，这些属性使它成为文化创意产业的重要生产要素和财富资
源。版权在参与经济活动过程中，主要通过其财产权利的转让和许可使用发挥作用，文化产品及服务也正是
通过版权这种独特的价值载体，而不断使其价值得以实现和增值。版权作为一种无形资产，是文化创意企业
的核心资产，与股权、债权、物权等具有资产的共性，但在运营收益过程中会表现出其优于其他资产的更大增
值潜力，因此也具有了作为文化创意产业最重要、最关键的资产要素参与文化金融活动的条件。文化金融服
务也正是通过对文化企业的核心版权资产运营提供金融支持，从而实现其盈利性及社会性目标。
版权市场化的过程，在高端层次上应该表现为文化资源金融化的过程。这种过程正是通过“资源资产

化、资产资本化、资本产权化、产权金融化”这样一条清晰的路线进行。文化是一种特殊的资源，不同区域也
会形成其所特有的文化现象和文化资源。如果这些资源仅仅处于静止状态，就不会产生价值，更不可能实现
优化配置。版权是文化资源资产化的重要途径，只有完成文化资源资产化、资本化、产权化，与金融市场深度
结合，方能最终适应和充分利用我国多层次资本市场，使得文化产业发展进入到更为有利的环境中，才能更

好地为包括商业银行、基金，甚至是大众投资者在内的各类投资主体所接受，从而完成文化资源金融化的最
终转化。作为文化产品及服务的价值载体和文化金融服务的关键要素，在推动文化金融业务发展方面，版权
资产的运营和开发具有不可忽视的重要作用。
二是以版权公共服务为支撑，建立健全以版权为价值载体的金融产品公开流转市场。发展文化金融服

务，需要创新市场机制，建立以版权为价值载体的金融产品公开流转市场。建立版权公开流转市场，充分发
挥中介组织在版权市场化中的作用，切实保护著作权人和作品使用者的正当权益，建立使用作品的合理有效

机制，促进文学、艺术和科学作品的广泛传播和运用，将有利于推动版权要素资源大范围、跨领域的高效、有
序流动，有利于挖掘、推广、放大、保护版权价值，有利于通过公开流转市场实现版权合理的价格形成机制，有
利于文化金融服务过程中对版权资产价值认定和解释。中国版权保护中心参与共建国际版权交易中心，发
起全国版权交易共同市场，为促进版权资源流转以及与金融活动进行更深入结合创造了良好条件。同时，发
挥版权公开流转市场的专业职能，创新版权价值评估、版权流转监管以及不良资产处置等服务机制，协助金
融机构进一步提升文化金融创新能力，规避文化金融创新风险。文化产业发展进入资本化、金融化的高端层
次后，进一步对国家版权公共服务支撑提出明确要求，要做到产权权属明晰、规避权属风险。更好地发挥国
家版权公共服务机构作用，进一步完善版权作品登记、转让合同备案和版权质押登记制度，不断提高作品登
记、合同备案和版权质押服务的质量和效率，使得版权公共服务体系成为文化金融创新的重要支撑平台，成
为文化金融创新的一个关键的基础性条件。
目前，我国版权制度进一步完善，执法效能不断提高，公共政策导向作用日益显著，公共服务能力快速增

强。版权公共服务、社会服务、市场服务组成的系统性、规范性、互补性的业务体系及其高效率、高质量的活
动，可以为相关文化金融提供进一步的服务支撑，使他们在开展业务时获得更好的透明权利保障。加上政府
主管部门推动版权资产评估体系建设，为进行相关的金融活动提供基本的价值依据，为金融支持文化产业及

版权产品开发扫清了障碍。
三是在文化信贷方面，应该特别关注以“版权价值”为核心，开发适合以“轻资产”为特点的文化创意企

业需要的信贷产品和服务模式。［4］在锁定版权未来收益权的前提下，可以开展版权质押模式、版权应收账款
质押模式、版权信托质押模式信贷业务。在配备完工担保支持的前提下，可以开展版权预售合同收益权质押
模式、第三方版权处置担保模式信贷服务。应该积极推动设立专业的文化创意产业担保机构，建议政府要为
文化创意产业担保机构设立风险补偿基金。最近，北京银行为国际版权交易中心提供百亿授信，优先支持国
际版权交易中心推荐和配套服务的优质文化创意企业项目，是个很好的尝试。在中国版权保护中心的版权
登记、版权质押登记服务，国际版权交易中心的版权价值评估、行业信用调查、公开市场监管以及不良资产处
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置等方面专业配套服务支撑下，北京银行以版权质押并锁定未来收益权的模式已经为四家影视机构提供了

总计 3100 万元人民币的贷款。这种以版权价值为核心的信贷新模式是一个重大突破，具有极强的创新示范
意义。
四是在文化保险领域，应积极和保险机构合作，推动保险产品和服务方式创新，探索开发适合文化创意

产业特点和需要的新型险种，积极培育和发展文化产业保险市场。信达财险和国际版权交易中心已经成功
地推出“著作权交易保证保险”，这是国内第一个文化保险产品，对改善版权贸易环境，减少版权交易纠纷具
有重要实践价值。文化产品完工保证保险、版权贸易信用保险等新险种的设立应该引起各大保险机构的关
注。在金融服务于文化产业发展的过程中，现存的一些金融服务机构和平台难以满足快速发展的文化金融
创新的需要，因此应该在专业化金融服务平台构建方面做更多的积极尝试，例如文化类投资基金、担保机构、
小额贷款公司、信托机构等等。一方面为文化金融创新提供一系列信用增进服务，另一个方面开辟更多的文
化金融增值服务渠道和模式。
五是根据不同层次资本市场特点，探索文化创意版权资产证券化的不同类型。一般来说，版权资产证券

化是指通过募集发行证券的形式，以具有未来收益前景、有发行证券价值的版权资产为对象，进行证券化运
作过程; 或以尚未形成版权形态的版权创意与半成品为对象，在证券资金的投入下完成版权创造、产生收益
以回馈资金投入的证券化运作过程。在版权产业发达的美国，版权资产证券化已成为版权生产募集资金的
重要形式，影视、音像、报刊图书出版、电子游戏和音乐等都可以成为证券化的对象。仅 2000 年美国的版权
证券化募集资金就高达 25 亿美元。
目前由于我国对证券市场、金融衍生工具等管制较为严格，且版权资产证券化还比较少，仅有部分金融

机构在开展相关试点业务，相关业务还不成型。从国内国际资本市场环境、国内国外资产证券化实践经验等
方面来看，中国推行版权资产证券化试点已经具备了现实可行性。引进版权资产证券化这一金融创新工具
对于解决我国文化企业融资难问题、版权产业化应用资金不足问题具有十分现实的意义。对此，我们应认真
研究中关村模式、银监会模式、证监会模式、科技部模式等四种知识产权证券化试点业务，力争在新型版权证
券工具的现金流拆分、对于版权资产未来风险与收益要素进行分离重组的结构化设计、基础资产池的组建、
知识产权现金流预测、知识产权保险、知识产权质押登记效力、定价与发行等方面做出具有创新性的工作。
六是加快金融服务创新，改进和完善对文化企业的综合金融服务。金融服务创新要立足于降低文化创

意企业的交易费用，提高服务效率。［5］对于国家重点支持的文化企业和项目，要优化简化审批流程，提高贷
款审批效率。加强各类金融机构间的合作，推出信贷、债券、信托、基金、保险等多种工具相融合的一揽子金
融服务，做好文化企业从初创期到成熟期各发展阶段的融资方式衔接。积极培育文化产业消费信贷市场，不
断满足文化产业多层次的消费信贷需求。加快完善银行卡刷卡环境，推动文化娱乐、广播影视、新闻出版、旅
游广告、艺术品交易等行业的刷卡消费。简化优化外汇管理业务流程，满足文化企业对外贸易、跨境融资和
投资等合理用汇需求。
推动符合条件的文化企业上市融资，支持处于成熟期、经营较为稳定的文化企业在主板市场上市。支持

符合条件的文化企业通过发行企业债、集合债和公司债等方式融资。积极发挥信用专业机构的作用，为中小
文化企业通过发行短期融资券、中期票据、集合票据等方式融资提供便利。吸引和支持各类社会资本设立文
化产业基金、担保公司、信托公司、创投企业等金融服务链条。拓宽社会资本进入文化领域的范围，放宽文化
市场准入条件，提供社会资本进入文化领域的公平机会。
总之，资本对于文化产业热情日益高涨预示着文化产业大发展的春天正在到来，文化发展的前途在于如

何包容和吸纳更广泛的、对文化有责任感、对中华文化发展有热情的资本进来，同时，要警惕资本进来以后是
否能够为文化产业的发展起到培土、浇水的作用，真正做强做大我们自己的文化产业，让更多有活力、有竞争
力的资本进入到文化产业领域。只有金融创新与文化产业价值实现协调发展，才能给中国的资本市场及文
化市场带来真正的繁荣。
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Concepts Integration，Functional Innovation and Financial
Support for the Development of Cultural Industries

LIU Jiguang1， SHEN Zhiqun2

( 1． Financial Department，Zhujiang College，Tianjin University of Finance and Economics，Tianjin 301811;
2． Economic Planning Institute，the Ministry of Railways，Beijing 100128，China)

Abstract: To grasp the four relationships for the innovative design of the cultural industry’s financing mecha-
nism is needed． Penetration of modern financial factors，can further activate the cultural vitality to achieve and am-
plify the three functions of“financing system，financing，financing intelligence”． Based on cultural resources，with
the copyright as a carrier of the cultural value，creative financial products and services can be developed，construc-
tion of open market for transferring financial products of cultural industries，designing credit products，new types of
insurance，securities，financial services according to asset － light characteristics of cultural and creative industries
are also needed．
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