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Abstract: The rise of the Equity-based crowd-funding to raise equity to solve the mass 

innovation ,the entrepreneurial start-ups financing, financial resources, financial pattern of the 

problem. How to regulate the development of public equity chips, effectively boost innovation and 

entrepreneurship to achieve leapfrog development, become a priority. Based on the analysis of the 

public to raise equity and innovation based on the fit, through empirical analysis, seeking to raise 

public equity factor positive driving Xi'an innovation and entrepreneurship development, explore 

the sustainable development of Xi'an to raise public equity driven innovation enterprise policy and 

path selection. 
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摘要：股权众筹的兴起解决了“大众创新、万众创业”初创企业融资金、融资源、融格局的

问题。如何规范股权众筹发展，有效助推创新创业实现跨越式大发展，成为当务之急。本文

在分析股权众筹与创新创业契合度的基础上，通过实证分析，寻求股权众筹正向驱动西安创

新创业发展的影响因子，探索股权众筹驱动西安创新创业企业可持续发展的政策选择和路径。 
 

一、股权型众筹及其与创新创业的契合度考察 

股权众筹，指募资人即处于创业初期的项目创意人或有融资需求的小微企业在互联网股

权众筹平台上发布其创业信息、项目信息并做出出让股份份额的承诺等来吸引广大投资者的

兴趣，待项目成功后，项目投资人获取一定份额的公司股份作为回报的互联网融资模式。[1] 

股权众筹通过互联网形式进行公开小额股权融资的活动，[2]能以更灵活的方式为小微

企业和创业者提供融资服务，可满足中产阶级的投资需求，被为是 “双创”的 “孪生姐妹”。

截至 2015 年底，全国股权众筹平台累计成功众筹项目数达 2338 个，累计成功众筹金额近

百亿元人民币。平台上线的项目创业创新特点明显，集中分布在移动互联与社交网络、消费

生活、智能硬件、娱乐传媒与生活服务等新兴行业领域，反映出股权众筹在支持创业创新中

的重要作用。以国内领先的精品股权投资项目互联网服务平台“京北金融”为例，该平台致

力于互联网金融类初创企业融资，在创新创业企业、项目孵化中功不可没。股权众筹与创新

创业在特点、本质上具有高度契合性，互动转化成为可能。 
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二、股权众筹助推西安地区创新创业企业发展现状调查 

 1、股权众筹在西安的发展现状 

    股权众筹助推西安地区创新创业企业发展主要有三种形式：（1）全国性众筹平台为西

安地区创新创业企业提供上线融资。众筹家调查显示，人人投、众投帮、京东东家、360 淘

金、大伙投、36Ke等国内一线私募股权众筹平台纷纷布局国内外市场，各家通过孵化器、天

使茶馆、商学院等形式吸收和对接优质创业融资项目。（2）全国性股权众筹平台在西安设

立分支机构。以人人投为例，截至 2016年 8月，人人投在西安地区众筹项目 17项，涉及领

域涵盖医药、酒店、餐饮、快消品等行业，极大程度解决西安地区实体店铺创业形式的融资

问题。（3）西安本土股权众筹平台服务西安本土创新创业企业发展。由于创新创业与互联

网金融的天然“互生互长”关系，西安高校纷纷开始高度重视“双创”工作，科研院所的创

新热情日渐高涨，创业融资需求迫切，在此背景下，催生出“陕众筹”、“创业中国-股权

众筹平台”等本土股权众筹平台。这两家众筹平台致力于不同的股权众筹细分领域。 

2、创业中国-股权众筹平台案例介绍 

（1）创业中国股权众筹平台概况 

创业中国股权众筹平台于 2014 年 7 月 9 日上线运营，由陕西科技创业投资管理有限公

司负责具体运营管理。创业中国股权众筹平台是西部首家股权众筹融资平台，以创投的流程

做众筹。  

从众筹运营模式分类看，创业中国股权众筹业务模式是将“无领投股权众筹业务模式”

和“领投+跟投”业务模式的相结合而形成的业务模式。融资者提出申请项目审核及发布。

确定是否有领投人。创业中国股权众筹平台的领投人是投资人申请确定，获取领投资格的

投资人需要具备某一方面的行业背景或社会资源、在创业中国至少跟投过一个项目等条件。

如项目并无人申请领投，则直接进入下一融资环节。④项目筹资。设定的期限内如果没有完

成目标融资额，则该融资项目宣布失败；如融资项目成功则进入项目运行阶段。⑤项目完成。 

以完成的股权众筹项目为例， 2015年 9月 8日西安奇妙电子科技有限公司向创业中国

提交了名为“ohh智能家居”的融资项目，设定的目标融资额为 500万。设定认购期限为 10

天，并提交了商业计划书和相关项目融资信息。这一项目经平台审核后发布，在募资期内有

1人申请作为领投人，4人参与跟投并按期完成目标融资额。投融资双方通过签立合伙协议，

确定了各方的权利和义务。 

（3）创业中国上线项目 

创业中国股权众筹平台上线一年来，开展项目融资 13项，额度达 2730万元，对接的科

技企业涵盖智能家居、航空航天、电子信息、互联网、智能硬件等领域。如表 3.1所示： 
 项目名称                  融资额度       行业类别       领投数    

  Ohh 智能家居               500 万       智能家居           1 

  军用无人机                 550 万       航空航天           1 

“综治通”视频监控管理平台   200 万       电子信息           1 

 恋爱三部曲 O2O 平台          100 万       互联网             1 

 护眼功能饮品                200万       生物医药           3 

小 V 智能云端故事机           150 万       智能硬件           0 

360 度旋转拍摄摄像机         120 万        电子硬件          0 

              表 3.1： 创业中国股权众筹平台项目数据 

3、陕众筹项目案例分析 

   （1）陕众筹运营模式 

陕众筹是一个集产品众筹、股权众筹、捐赠式众筹为一体的综合性众筹平台。为创业起

步、融资困难等中小型发展型企业提供项目品牌推广，全方位金融财税服务，营销等服务。

自成立以来，共撮合融资项目 259个，在线项目 280个，认筹金额达 24822051.02元，在陕
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西互联网金融行业颇具影响力。 

   陕众筹运营模式属于无领投股权众筹业务流程，但同时又吸收了“领投+跟投”的优势。 

   （2）陕众筹上线项目 

    雅健烘焙 2015年 6月在陕众筹上线融资，融资情况如表 3.2所示： 

          表 3.2： 陕众筹股权众筹项目—雅健烘焙融资数据 

易捷快送-基于互联网的本地生活物流。2015年 6月易捷快送——基于互联网的本地

生活物流项目在陕众筹上线融资，融资情况如表 3.3所示： 

               表 3.3： 陕众筹股权众筹项目—一易捷快送融资数据 

广誉远康成君健国药堂。2015 年 4 月康成君健国药堂项目在陕众筹上线，融资情况

如表 3.4 所示： 

           表 3.4： 陕众筹股权众筹项目—一广誉远康成君健国药堂融资数据     

除了陕众筹和创业中国这两个本土股权众筹平台外，能为企业提供股权融资的还有陕西

省股权交易服务托管中心，陕西股权交易服务托管中心的主要满足小中型企业融资需求。 

三、股权众筹驱动西安地区创新创业企业发展分析    

1、股权众筹驱动西安地区创业企业发展的瓶颈 

（1）股权众筹规模与创业融资企业总量发展不平衡 

西安地区股权众筹规模与创业融资企业总量发展不平衡表现在两个方面：一是即使面对

具有包容性、开放性的全国一流股权众筹平台，西安创业企业上线融资也寥寥无几。另一方

面陕西股权众筹平台数量少，截至 2016 年 8 月，陕西众筹平台仅 2 家，且影响力也小。平

台具体数量地域分布情况如图 4-1所示[3]: 

              图 4-1  360家众筹平台分布（不含港澳台） 

 项目 融资金额 出让股份 起投金额 跟投人数 融资比例 融资时间 

雅健烘培 148（万元）   49.3% 1（万元） 22 100% 2015.6 

 项目 融资金额 出让股份 起投金额 跟投人数 融资比例 融资时间 

易捷快送  200（万元）      20%  5（万元）  2 100% 2015.6 

项目 融资金额 出让股份 起投金额 跟投人数 融资比例 融资时间 

广誉远康成君健  100（万元）    70% 10（万元） 52 103% 2015.4 
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（2）西安地区股权众筹平台运营能力欠缺、运营模式不健全 

统计显示，西安地区股权众筹平台发展滞后，运营能力亟待提高，西安地区股权众筹平

台运营体现出两个特点:一是项目对接数量较少，服务地方创新创业企业能力不足。资源整

合能力匮乏。甚至有的平台成立近 2 年，服务地方创新创业数不足 10 个。二是运营效果不

佳，对接项目众筹失败率高，以创业中国为例，众筹失败率高达 67%。西安地区部分股权众

筹平台运营数据如表 4-1所示： 
   平台名称         上线项目数    西安本土企业上线数      众筹失败率  

    陕众筹             259           118                     16.9%  

    创业中国           14             12                     67% 

    诚为众筹           26             3                      50% 

              表 4-1  部分西安股权众筹平台运营数据 

导致众筹失败因素很多，从宏观的股权众筹架构主体角度分析，一方面项目融资方可能

存在对股权众筹融资认识不足、股权众筹设计存在问题等。另一方面可能存在投资人项目识

别能力、投资水平、资源整合等问题。第三，平台方存在运营不力、不专业、组织管理机制

不顺、制度设计不科学不合理等。     

（3）股权众筹驱动西安创新创业企业发展效果不显著 

    从对陕众筹和创业中国股权众筹平台调研数据看，陕西股权众筹平台服务领域较窄，所

属细分领域的平台专业性不强，缺乏这一领域的领投人及相应资源，在项目运作中漏洞较多，

服务创新创业企业能力较为薄弱，从表 4-2可窥见一斑： 
        股权众筹平台     所属细分领域         服务领域        

      陕众筹              综合平台       涵盖医疗、科技、农业等 

     创业中国             股权众筹             科技企业 

     诚为众筹             股权众筹            餐饮、科技等 

                  表 4-2 部分西安地区众筹平台服务数据 

 2、驱动效果影响因子分析 

（1）政策监管。政策监管在很大程度上影响着众筹平台的生存与发展，2015 年 12 月

28号《网络借贷信息中介机构业务活动管理暂行办法(征求意见稿)》出台，致使大批从事股

权众筹的 P2P平台停业或转型。如西安 P2P兼众筹平台“钱趣网”，就因监管政策的出台导

致汽车众筹、房产众筹业务的失败。 

   （2）众筹平台模式设计。就西安几家众筹平台而言，几乎全部存在平台设计问题，包括

平台交互、项目甄别、遴选到投资设计等。研究表明：是否有领投人与融资是否成功存在密

切关系。有领投人的融资项目更容易获得融资成功[4]。如表 4-3 所示。此外，投后管理、

退出机制、“领投+跟投”业务模式都是平台运营模式的一部分，每一步的设计都成为影响

股权众筹能否驱动创新创业企业发展的效果。 

是否有领投人 融资失败 融资成功 

无领投人 88 1 

有领投人 0 15 

               表 4-3 是否有领投人与融资是否成功的关系 

  （3）法律防范。目前影响股权众筹运用的最大风险是法律风险。这其中包括非法吸收公

众存款的风险、非法发行证券的风险、集资诈骗的风险。此外，我国股权众筹融资存在法律

防范的制度缺陷，主要表现在：一是风险防范法律监管主体冗杂而无序。二是单薄僵硬的股

权众筹融资主体风险防范法律监管规则；三是后置性风险防范法律监管措施的缺失[5]。 

  （4）融资方与投资方能力及素质。股权众筹从本质来讲是金融范畴，专业的金融知识和

防风险素质是影响投融资成败的关键因素之一。创业者对资本市场的认知以及相关规则设计、
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交互设计等方面需要加强学习。而作为投资人则应该具备一定风险意识及相关专业知识。 

四、股权众筹正向驱动创新创业企业可持续发展政策建议  

1、加快立法进程，明确监管措 

    2015 年被称为股权众筹元年。股权众筹在我国处于快速发展时期，平台数量逐年激增，

野蛮生长、恶性竞争的局面己经出现。必须尽快出台完备的《股权众筹指导意见》来监管股

权众筹。内容应包含以下几点：第一，确立股权众筹合适的法律地位。让股权众筹有法可依、

有章可循，进入良性发展、规范发展的轨道中去。第二，规范股权众筹平台的运行制度。第

三，明确平台的权利与义务，做好筹资方、投资方的资格审核、融资项目的尽职调查，制定

合理的盈利模式。最后，完善融资者信息披露机制。 

2、从制度设计层面防范法律风险 

     众筹融资风险防范法律制度设计应从以下几方面着手：首先制定全面的众筹融资主体

风险防范法律监管规则。筹资方：设计科学的信用评估制度和有效的信用评估执行；完善失

信惩罚机制与损失赔偿机制；投资方：制定出台《众筹融资投资方适当性管理细则》；明确

投资方分层管理原则；加强投资教育，保护知识产权；众筹平台：建立健全市场准入与退出

机制；构建成熟完整的流程管理模式；设置适度审慎的项目审查制度；搭建高效透明的风险

控制机制；设立公平公开的信息披露制度。 

3、加强投资者教育，树立科学的投资理念。 

加强投资者教育，有利于投资者理性参与股权众筹投资。做好这项工作，一是突出众筹

平台的宣教功能。二是强制执行投资下单前的警示与下单后的冷却操作流程。设置下单前的

警示语和下单后冷却期。   

4、加强征信体系建设，规范股权众筹平台 

征信是互联网的基石，互联网金融对于投融资双方的资信状况更加依赖。股权众筹平台

对融资人的资信状况难以详细了解且调查成本大，信息不对称极易引发道德风险。加强征信

可一方面设立专口机构负责整合分散在央行、银监会、证监会、工商、税务、法院等征信数

据，向互联网金融平台开放。另一方面，大力推进民营征信机构成立，例如芝麻信用、腾讯

征信等，对个人在互联网和现实生活中的消费行为和金融行为分析，并制定科学的标准来评

分。股权众筹平台利用这些信息就可方便快捷且低成本地掌握融资人和领投人的信用程度。 
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