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“风投城市”标签的背后，是产投、是拼搏、是敢闯、是创新

政府资本招商的“合肥模式”

222“潮涌长三角•向东看”调研式采访第 站 合肥

跻身“万亿俱乐部”；首次入
围“新一线”城市榜单；因一连串
令人叹为观止的投资案例，刷屏霸
榜，成了众人心目中全国最牛的

“风投城市”……2020年，合肥终
于迎来了自己的“大年”，拨云见
日、大放异彩。

提到合肥，很多人会想到政府
资本招商的“合肥模式”，会想到
京东方、长鑫存储、蔚来等一系列
政府资本招商的经典案例。那么，
政府资本招商的“合肥模式”是什
么？对标合肥我们应该怎么学？

出台完备的政府投资基金政策
体系、通过政府资本招商引进“芯
屏汽合”“集终生智”等优势主导
产业、战略性新兴产业以此搭建
起产业基础、再通过基金投资吸
引产业链上下游企业落户形成产
业集群……对于合肥来说，“风投
城市”标签的背后，实际上是产
投，是拼搏、是敢闯、是创新。

搭建政府投资基金政策体系

早在 2014 年，合肥市便出台
了“1+3+5+N”产业政策体系，
对产业扶持政策作出重大调整。通
过此次调整，合肥实现了集中使用
政策资金、政策资金可持续使用和
市场化运作以及优化外部环境的目
的。该政策明确了四种投入方式，
即基金投入、“借转补”投入、财
政金融产品投入和事后奖补投入，
目的是在企业最需要资金的阶段体
现财政资金的支持。

在四种投入方式中，以基金投
入为主导，占比不低于50%。政府
投资引导基金采取“母基金”的运
作模式，围绕优势主导产业和战略
性新兴产业，重点支持初创期、成
长期企业以及科技成果转化项目；
天使投资基金采取“直投企业”的
模式，重点支持科技含量高的种子
期、初创期的科技型企业。

2017年5月，合肥市增强了政
府投资基金在产业政策体系中的主
导地位，将“3”个管理办法调整
为《合肥市产业投资引导基金管理
办法》《合肥市创业投资引导基金
管理办法》《合肥市天使投资基金
管理办法》，要求市国资委会同市
属国资平台公司按照“一个产业配
套一个基金”的要求，积极打造支
持先进制造业等实体经济发展的基
金丛林。新出台的《合肥市创业投
资引导基金管理办法》提出重点支
持集成电路、新能源汽车、机器人
等战略性新兴产业领域。

合肥市建设投资控股 （集团）
有限公司和合肥市产业投资控股
（集团） 有限公司，是合肥两大市
属国资投融资平台。这两大平台的

投融资方式和方向各有侧重，并合
力支持合肥市重点产业发展。

投“大项目”搭建产业基础

招引符合产业定位的战略性
新兴产业“大项目”，搭建起产业
基础。投资京东方系列项目、维
信诺、蔚来等，擦亮合肥独特的

“芯屏汽合”“集终生智”产业地
标。合肥建投作为服务城市建设
发展的主力军，主要承担城市重
大项目建设投融资职责。因此，
在投资招引大项目方面，合肥建
投是主导力量。

在这一过程中，合肥建投创新
多元化投融资体制，撬动社会资本
跟投，形成投融资的“合肥模式”。

“战略性新兴产业往往存在投
资体量大、周期长、见效慢等特
点，传统招商模式如补贴、贷款、税
收、土地等优惠政策难以吸引企业
落户。因此必须改变传统的招商
策略，接轨资本市场，解决产业
项目建设和发展的资金需求。”合
肥建投集团相关负责人介绍说，

“任何投资均具有风险，建立良好
的退出机制能够有效降低风险。
建投集团创新的招商投资模式解
决了项目资金募集问题，并最大
程度降低了政府投资风险。但由
于战略性新兴产业的特点和金融
市场的变幻莫测，资管和减持新
规相继出台，定向增发、证券减持
等操作难度不断加大，一旦退出受
阻，将导致大量资金长期沉淀，影
响后续项目资金保障。为防范风
险，产业投资需以资本市场为主
的多层次股权投资市场为依托，
灵活运用金融和资本市场工具，完
善畅通股权投资的退出通道，建立

‘投资——退出——再投资’的良
性循环。”

在这一背景下，合肥建投以市
场化方式参与项目投资，利用股权

投资、定向增发、基金入股等实施
杠杆撬动，形成了投融资“合肥模
式”：一是直接股权投资项目公
司；二是参与企业定向增发，将募
集资金全部投入项目建设；三是进
行投资托管，对优质项目进行投
资，遵循企业发展规律，不过度参
与具体经营管理；四是成立产业投
资基金，吸引社会资本参与其中，
以基金化的管理方式共同投资产业
项目。

作为首个政府投融资特大项
目、半导体行业巨头京东方科技集
团的系列项目，正是通过上述方
式获得资金。合肥建投集团成功
筹集京东方系列项目建设资金近
500 亿元。其中：为满足 6 代线项
目资金需求，在出资 30 亿元基础
上，募集社会资金 60 亿元，共同
参与定向增发；为筹集8.5代线项
目建设资金，前期通过债权+股权
模式投入资金100亿元，后期设计
结构化募资方案，自有出资 35 亿
元，募集保本保息资金 75 亿元，
共110亿元参与定向增发；为保障
10.5代线项目建设资金，成立芯屏
产业投资基金，通过产业基金成功
募集资金152亿元，以股权方式投
入项目建设。

以蔚来中国项目为例，合肥建
投集团与国投招商、安徽省投、经
开区海恒集团等多主体合作，开创
了此次国省市区联动投资、创新合
作的典范。同时根据原方案，合肥
市拟出资50亿元，自首笔30亿元
出资到位后，市场信心迅速提振，
蔚来汽车得以扭转经营困境，并通
过增发美股存托凭证募集资金超百
亿，现金流逐步充裕。

截至记者采访时，建投集团确
定需向各类产业项目出资约 1100
亿元 （实际已完成 945 亿元），带
动项目总投资约 2800 亿元。同
时，项目退出资本金323亿元，实
现收益315亿元。

构建全周期投资基金体系

合 肥 产 投 集 团 成 立 于 2015
年，是由合肥市国有资产控股有限
公司和合肥市工业投资控股有限公
司合并组建而成，定位于产业投融
资和创新推进。除了长鑫存储这种
几百亿投资额的重大产业项目外，
合肥产投将目光瞄准符合合肥市产
业定位、符合产业招商政策的广大
科技型中小企业。

合肥产投集团董事、副总经
理、党委委员江鑫介绍，合肥产
投集团在产业投融资方面有几大
特点：“第一个特点是产投集体拥
有一支较早在合肥做风险投资和
股权投资的团队，产投集团旗下
有三个做股权投资的主体，一是
合肥市创新科技风险投资有限公
司，是省内最早的风险投资机构
之一。二是合肥产投资本管理有
限公司，做偏后端的产业并购、
招商引资和集成电路方面的项
目。三是合肥市国正资产经营有
限公司，已发展成为集投资业
务、资产运营为一体的专业投资
公司。第二个特点是注重投资团
队建设，培养产投集团自有团
队，形成自己的投资逻辑和投资
能力。第三个特点是产投集团构
建了覆盖企业全周期的股权投资
基金体系。企业的生命周期分为
种子期、初创期、成长期、成熟
期等，每个时期都有不同的特点，
经营模式、团队、技术、市场都不一
样，所面临的风险也不一样。因此
不能一概用单一的股权投资基金
去投，而是需要多元化的投资基金
体系。第四个特点是聚焦行业。
聚焦行业才能做到专攻、专业，产
投集团才能在‘芯屏汽合’等产
业上下游布局投资。”

在科技型企业的种子期、初
创期，合肥产投集团通过创新投
管理的合肥市天使投资基金对企
业进行扶持。江鑫说：“全国大部
分的天使基金都是引导基金，而
合肥市天使投资基金则是直投型
基金。”为什么是直投型基金？江
鑫解释说，在当时的合肥乃至整
个安徽省都缺少天使投资的文
化，市场缺位。“一些市场化的投
资机构，只投后端成熟的项目，
也就是只‘锦上添花’，不‘雪中
送炭’。市场缺位怎么办？我们国
有资本来做。实际上，早期项目
投了以后，会给后端项目提供项
目源，这就形成了一个接力。这
样一来既完成了政府扶持科创小
微企业的政策意图，又实现了企
业资产保值增值的目标。”
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一座敢闯敢干，创新奋斗的活力之城——合肥 (资料图片）


