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[摘要】发展农业创业投资是促进我国农业科技成果向现实生产力转化的重要途径。而探

索农业创业投资的发展规律对促进我国农业创业投资的发展无疑具有重要的意义。本文在历年我

国农业创业投资的有关统计数据基础上，通过分析我国农业创业投资资本的来源及结构、农业创业

投资资金的阶段分布、行业分布、地区分布和农业创业投资项目的投资强度等，初步探索出了我国

农业创业投资的一些发展轨迹，并总结出了五点发展趋势。
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随着全球创业投资的发展，我国已成为世界上创

业投资向往的地方，成百上千亿的资金涌向我国市

场。对于如此巨额资金的投向问题，有人发出了这样

的感叹：“疯狂的钱投资了互联网，愚蠢的钱在等待机

会，聪明的钱投资了农业”⋯。因此，我国农业，尤其

是高科技农业，便成了又一新的投资亮点。在这种背

景下，探索我国农业创业投资的发展轨迹及其趋势对

于我国创业投资的发展不仅具有一定的理论价值，而

且也具有一定的实践意义。

一、我国农业创业投资的资金来源

(一)我国农业创业投资规模

我国从上个世纪80年代中期开始引入创业投

资，并开始了我国的创业投资理论与实践的发展历

程。但是，由于在1998年以前我国的创业投资基本

上处于引入与摸索阶段。当时，不管是理论研究者，

还是实际操作者，每当谈到创业投资，往往习惯性的

把它同高新技术产业联系在一起。传统产业，尤其是

农业，似乎与创业投资是两条永不相交的平行线。直

到1996年8月，广东省科技创业投资公司投资3500
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授．

万元参股广东新会现代农业发展有限公司，才使我国

农业正式进入了创业投资市场心】。之后，我国农业创

业投资每年的投资额稳步上升，在各行业创业投资资

本数额排名中，其名次跃居前列(见图I)。2006年，

我国农业创业投资金额约13．50亿元，占到当年创业

投资总金额的9．4％，在当年我国各行业创业投资金

额的排名中位居第三位。
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图I 1996年一2006年我国农业创业投资金额变化趋势

责料来源：经济管理出版社的‘中国创业风险投费发展报

告)(2005--2007年)数据绘制。

(二)我国农业创业投资资金结构

随着我国创业投资资金来源的多样化，我国农业

创业投资资金来源也日益丰富。分析资金来源的性

质可知，我国的农业创业投资资本大部分来源于外

资，约占65．48％，只有少部分资金来源于内资，并且
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在这小部分内资中，主要是政府财政资金或国有独资

机构所投资金，两项合计约占全部农业创业投资金额

的21．7％。我国民间资本涉及农业创业投资的很

少。只占12．8％，见表1。

表l农业利用创业投资资本来源结构

占农业创业投资 占农业创业投资
创业投资主体

金额比倒(％) 寨例比饲(％)

外资创投机构 65．48 5．77

政府参股刨投机构 13．43 37．5

国有独资剖投机构 8．27 21．15

其他国内刨投机构 12．78 35．58

资料来源：高镇平．樊丽淑。农业利用创业投壹的实证分析【j】，农村经济．

2006年第lO期．P．55。

二、我国农业创业投资资金运作态势

(一)农业创业投资资金的阶段分布

一个成功的企业在其成长过程中一般要经历种

子阶段、创业阶段、扩张阶段和成熟阶段。有的在成

熟阶段以后还要经历一个重整阶段。由于创业企业

在不同的发展阶段面临的风险性质及大小不同，即创

业企业面临的风险处于动态变化中．不同的投资主体

会根据自己的情况选择不同的时机介入创业企业。

从投资金额的阶段分布来看，我国的农业创业投资资

本主要集中在农业创业发展阶段的中后期，大约有

60．4％的资金投向了成熟期阶段，只有少量资本涉及

农业创业企业的前期阶段。但是，从农业创业投资发

生的案例数来看，大部分案例发生在中前期，其中发

生在种子期和创业期这两个阶段的农业创业投资案

例数占全部案例数的比例超过了70％，见表2。

表2 2006年我国农业创业投资的阶段分布单位：％

＼＼阶段
＼ 种子期 创业期 成长期 成熟期 重整期

分方＼
投资金颤的

23．3 0．5 lO．O ∞．4 5．8

阶段分布

投资项目教
38．5 23．1 15．4 15．4 7．7

的阶段分布

贾源来碌：‘中国创业风险投赁发展报告200"／)．王兀、王伟中、檗贯等主编．

经济管理出版杜．2001。

(二)农业创业投资的投资强度

创业投资项目的投资强度是指每一个创业投资

案例的创业投资资本的投资额。总体上看，我国历年

创业投资的平均投资强度基本上在500万元到1000

万元之间，每年变动的幅度也比较平缓。而我国农业

创业投资的发展状况是，每年农业创业投资总额不是

很大，投资案例数也不是很多，但是，平均投资强度比

较大，并且不同的年度波动比较大。尤其是1996年、

1998年、2003年和2004年这四年，投资强度达到了几

千万元，见图2所示。
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图2创业投资强度

青料来泺：经济管理出版社的<中国创业风险投资发展报

告)(2005--2007年)数据整理得出。

(三)农业创业投资的行业分布

随着我国农业创业投资的发展，农业创业投资资

本涉及的领域不断拓展。从工厂化农业种植到农产

品的深加工，再从兽药的生产到种子的生产，一个全

方位、宽领域的农业创业投资格局正在形成。但从总

体来看，我国农业创业投资的绝大部分投资和案例集

中在科技含量高、具有一定自主知识产权的农业产前

服务和规模增长迅速、市场潜力巨大，具有一定品牌

效应或行业独特的产后加工等需求弹性较大的环节

和领域。从创业企业的业务范围来看，我国的农业创

业投资主要涉及种子生产、乳制品加工和农产品深加

工等子行业。从融资企业的性质看，对我国农业创业

投资所投资的创业企业既有国有企业，也有民营企

业，其中以民营企业为主，见表3。

表3部分农业企业融资领域分布情况

融资颤 融资
融资企业名称 主要业务范圈 性质

(万元) 年度

广东新会现代农业发展
工厂化农业种檀 35∞ l钙惦 国企

有限公司

北京锦绣大地农业股份
工厂化农业种植 5彻 1钓B 国企

有限公司

陕西和平科技实业股份
节水农业设施生产 350 20∞ 民营

有限公司

锦绣大地风华兽药有限
瞢用药生产 3∞ 2∞O 国营

公司

山东中轩股份公司 玉米深加工 57∞ 2000 民营

陕西杨凌航天节水科技
节水灌溉设备生产 5∞ 2000 民蕾

股份有限公司

上海交大农业科技有限
果树花卉徽肥生产 舶O 2∞I 民蕾

公司

天津科润农业科技股份
种子生产 姗 2∞I 民蕾

有限公司
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续表 三、我国农业创业投资的退出路径选择

融资颧 融资
融资企业名嚣 主要业务范围 性质

(万元) 年度

上海农业科技种子有限
种子生产 3如 2002 目企

公司

天津华海牧业股份有限

公司
奶牛、内牛饲养 ，∞ 珊 国营

内蒙古繁牛乳业股份公司 乳制品加工 21295 2∞2 民营

亚华种业股份公司 种子生产 35∞ 20D3 股份

三北种业股份有限公司 种子生产 舢 20D3 民营

内羹古簟牛乳业股份公司 乳制品加工 翘8船．6 姗 民营

乾元浩生物股份有限公司 动物疫茁生物制品 12∞ 爿m 民蕾

福建天生农业股份有限
农产品深加工 8∞ 矾 民营

公司

宁夏红构杞产业有限公司 农产品深加工 8200 20M 民曹

誓农正成种业公司 作物种子生产 舢 20∞ 民营

浙江囊禾种业有限公司 花卉林木种苗生产 舢 2加4 民营

辉山乳业公司 乳制品加工 188∞ 姗 合资

南京雨润肉食品有限公司 肉食品加工 246∞ 20D4 民营

资辩_来曩：膏镇平．樊霜蠢．农业利用刨业投赁的实证分析【J】，农村经祈．

2006年第10期．P．55。

(四)农业创业投资的地区分布

美国风险投资协会1992年的调查发现，由于科

技创新始发资源、产业基础和企业模式、投资环境以

及人文环境等方面的不同，创业投资的分布具有明显

的地域性b】。从我国截止2005年7月所公开报道的

37家得到创业投资资本的农业企业的地区分布来

看，我国的农业创业企业主要分布在山东、上海、北

京、天津等东部沿海地区。其中，山东省最多，农业创

业企业数为8家(见表4)。这与我国东部沿海地区

经济发展水平比较高、投资环境比较好、产业基础比

较牢等因素是分不开的。

表4截止2005年7月公开报道的37家得到创业投资

资本的农业企业的地区分布

省市 公司散 省市 公司敦 省市 公司敦

北京 3 上海 6 安t 2

天津 3 江苏 2 期南 l

河北 l 浙江 l 广东 l

山西 l 福建 I 陕西 2

内囊 l 山东 8 宁夏 l

辽宁 l 河南 2

赍辩来再：毫镶平．农业利用创业投赍问题研究[D]，北京：农业经济与发晨

研究所，2006．6

(一)国内外创业投资退出方式比较

不管采取何种组织形式，创业投资资本运作的最

后一个环节是退出，能否成功地实现退出是创业投资

基金成功与否的关键一步。目前，创业投资的退出方

式主要有公开上市、股权回购、兼并收购和破产清算

等，不同的退出方式的绩效差异性很大。一般来说，

首次公开发行股票上市是创业家和创业投资家梦寐

以求的结果，是创业投资的最佳退出方式。据美国创

业投资业的统计，创业投资的各种退出方式的年平均

回报率是：破产清算为0；回购和并购为14．9；IPO则

最高，平均在30％一60％之间。创业企业的上市通

常可以使创业投资获得其他退出方式不可比拟的巨

额投资回报。当然，创业企业的最后成功上市离不开

一个成熟的资本市场。美国之所以能够有大约30％

的创业资本可以通过IPO方式实现成功退出，一个关

键因素是美国拥有一个健全的多层次资本市场HJ。

在我国，不但创业板市场还处于创建过程中，就连主

板市场也才有lO多年的发展历史，存在诸多需要完

善的地方。因此，我国少数已退出的项目只能主要通

过被国内企业收购和创业者回购这两种并不是十分

理想的方式退出¨o，见表5。

表5 中国创业投资项目退出方式分布(2003—2006)

单位：％

＼出方式
李劈＼ 上市 收购 回购 清算 未注明

2∞3年 5．4 40．4 36．3 14．9 3．O

2004正 12．4 55．3 2"／．6 4．7 0．O

2005年 11．9 44．4 33．3 10．4 0．O

2006年 12．7 勰．4 30．4 7．8 加．6

贾源来源：根据经薪臂理出版社的‘中国刨业风险投雯发展报告)(2005年

一2007年)数据整理得出。

(二)我国农业创业投资的退出路径选择

创业投资项目在选择退出路径时无疑是严格以

利润为导向的。不同的退出路径常常意味着较大不

同的退出收益。一般来说，通过发行股票上市可以给

创业企业家和创业投资家带来可观的资本收益，是最

理想的退出路径，但是，由于我国资本市场不够完善，

我国农业上市公司经营的低效以及我国创业投资本

身不够成熟等因素使得我国农业创业投资资本通过

IPO方式退出常常并不是一个现实的选择。这样，我

国的农业创业投资资本在退出时跟其他行业的创业

资本一样，当前不得不主要选择收购或回购这两种并
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不十分理想的退出方式。

四、我国农业创业投资发展趋势

(一)高科技农业将成为我国创业投资的一个新

的投资亮点

从我国及其他国家历年刨业投资的行业分布来

看，各个行业的创业投资额的排列顺序总是处于不断

的变化中。随着我国宏观经济环境的不断变化以及

我国创业投资业的发展，高科技农业将成为我国创业

投资业一个新的投资亮点。作出该判断主要是基于

以下两点：第一，随着我国创业投资业的发展，传统的

创业投资所热衷的所谓高新技术行业，如计算机软

件、互联网、通讯、半导体等，其投资回报率大不如以

前，反而一些传统行业，如制造业、农业以及其他传统

型非科技行业，由于其本身所具有盈利和发展的稳定

性而越来越受到创业投资者的青睐。第二，我国现已

经开始进入工业反哺农业阶段，政策上的这一巨大变

化必将大大提高我国农业的平均利润水平。同时，我

国已经是WTO成员国之一，这就要求我国农业必须

与国际接轨，然而，目前我国农业标准与国际标准相

差非常大，所以必须对整个农业产业进行升级，而农

业产业的升级也就为农业带来了很好的投资机会和

价值。

(二)农业创业投资资本在阶段分布上趋向于

前移

总体上来说，农业是一个弱质产业，其根本特点

是经济再生产过程和自然再生产过程交织在一起。

因此，农业投资项目一般来说面临着更大、更多的风

险。尤其是农业高新技术产业化的初期阶段和农业

高新技术企业的创业阶段，巨大的风险使得发展尚不

成熟的我国创业投资望而却步，创业资本只能在农业

企业相对比较成熟的时候才敢涉人。但是，随着我国

创业投资业的发展，控制风险的技术和手段不断得以

提高，同时，国家对农业保险的支持力度也随着工业

反哺农业政策的实施而不断加大，并且我国各级政府

对创业投资的扶持政策也不断地完善，从而在一定程

度上降低了投资于农业创业企业前期阶段的风险。

所以，受到不断提高的农业投资项目收益的吸引，以

及出于尽早抓住好的投资项目的期望，越来越多的创

业投资机构在农业创业企业的创业期，甚至种子期就

开始涉人，从而引起整个农业创业投资资本在创业企

业成长过程各个阶段的分布上出现前移的趋向。

(三)农业创业投资的平均投资强度将适当减弱

一般来说，一个科研成果从最初的构想开始到形

成产业要经过研究、开发、试点和推广等四个阶段，各

个阶段对资金的需求量差别很大。通常研究与开发

所需资金量的比例是1：10，开发与试点所需资金量

的比例也是1：10，即研究、开发、试点三个阶段所需

资金量的比例约为1：10：100【6】。所以，对于一个农业

创业企业来说，其资金需求的一般规律是处于初期阶

段的创业企业所需求的资金比较少．一般来说几十万

元，甚至十几万元即可，而处于成长阶段或成熟阶段

的农创业企业，一般来说需要的投资比较大，少则几

百万元，多则上千万元。因此，农业创业投资资本在

创业企业成长各个阶段分布上的前移在一定程度上

引起了农业创业投资平均投资强度的减弱。

(四)农业创业投资将向少数几个农业予行业

集中

创业投资在很大程度上是英美等市场经济发达

国家的市场经济体制框架中逐步内生的制度安排【6】。

因此，完善的市场经济体制是创业投资制度发挥其积

极作用的前提条件。我国已经基本建立了社会主义

市场经济体制，但是，我国的市场经济体制还有许多

有待于继续完善的方面。尤其是我国的农业产业，整

体科技水平不高，市场环境不够成熟，法律配套不健

全，伪劣假冒食品屡禁不止，农产品市场混乱等。农

业产业本身的弱质性，农产品市场的不完善以及农业

科技的正外部性，使得农业投资面临着巨大的系统性

风险。因此，目前我国的农业创业投资将在一个比较

长的时间内主要集中在种子生产、奶制品加工、农产

品深加工等少数农业子行业。这些子行业的知识产

权比较容易受到保护，而且科技含量高，投资比较大，

相对来说受到系统性风险的影响比较小，从而可以收

到可观的投资收益。

(五)政府将给予农业创业投资更加强有力的

支持

我国是一个人口大国，粮食安全问题一直是人们

关注的热点，发展高科技农业对解决这一问题有着重

要的现实意义。而要发展高科技农业，就必须提高我

国目前所面临的农业科技成果转化率低的问题，大力

发展农业创业投资则是解决这一瓶颈问题的现实选

择。但是，由于农业高科技成果产业化过程中常常伴

随着高风险和比较强的正外部效应，所以，离开了政

府强有力的支持，农业创业投资就无从谈起。另外，

我国已经进入工业化中期阶段，按照经济社会的一般

发展规律，我国经济已经发展到了工业开始反哺农业

的阶段。实际上，我国各级政府已经开始改变过去牺
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牲农业发展工业的政策，正在着手探索工业反哺农业

的实现方式。鉴于目前我国农业产业的现实情况，大

力支持农业创业投资必将成为工业反哺农业的一个

重要方式。因此，来自于政府更加强有力的支持将是

我国农业创业投资的发展趋势之一。

诚然，从第一个农业创业投资的案例开始算起，

我国农业创业投资的发展才经历11年的时间。在这

短暂的发展历程中，我国的农业创业投资取得了一定

的成绩。但是，理论研究还不够成熟，实践经验也不

够丰富。同美国等创业投资发达国家相比，我们还有

很大的差距，并且国情的差异以及时代的不同使得每

个国家创业投资业的发展均显现出不尽相同的规律。

可以这么说，发展时间短、实践案例少是到目前为止

我国农业创业投资发展的两个显著特点。从这么短

的发展时间和如此少的运作案例中探寻我国农业创

业投资的发展轨迹确实有难度，即使总结出一两点规

律，也难免有牵强附会之嫌。但应该确信的是，我国

农业创业投资本身所蕴含的一些规律必将随着其理

论研究的深入和实践案例的增多而逐渐变得明朗起

来。
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