
粵港澳大灣區獨角獸數

量持續增長，香港擁有世界一

流大學、完備國際金融體系、

充沛專業服務資源，初創企業

數量持續增長，專家們指出，

下一步的奮鬥目標應該與大灣

區內地城市攜手攻關，批量誕

生獨角獸。這方面香港仍然有

很大潛力。

團結香港基金創科顧問柯

家洋教授在其研究報告中指

出，香港創科需要繼續在 「科
研、資本、產業三者之間機制

脫節」上做文章，集中資源、

形成合力。從香港來說，培育

獨角獸不在資源匱乏，而在理

順機制，需要對融資結構、科

研產業連貫、跨境要素流動、

產業人才、監管與場景供給方

面作探討，共同構成香港與大

灣區內地城市協同培育獨角獸

的新生態。

大公報記者 苑向芹

縱觀多位受訪者的觀點，作為大灣區重點城市的香港，在獨角
獸的發展方面目前是成績斐然，取得歷史性的突破，在融入和服務
大灣區科技建設中正在發揮前所未有的作用。但另一方面，面對日
新月異的科技競爭，也要清醒地認識到需要重視的薄弱環節，這些
挑戰必須在深度融入國家發展大局中才能有效解決。

與其他行業不同的是，獨角獸初創非常需要資金扶持，融資結
構非常重要。業界反映，香港的資本市場對成熟創科企業十分友
好，《上市規則》18A、18C章打開未盈利科技企業上市窗口，C
輪以後的後期融資渠道通暢；但種子輪、天使輪、Pre A輪的早期
資本供給長期不足，大量初創企業在從0到1的關鍵階段，面臨嚴
峻考驗。

優化融資結構 加大天使投資
究其根源，香港本土天使投資群體規模有限，市場整體風險相

對保守，私人資本對承擔早期硬科技的高失敗風險比較擔心。香港
特區政府創新科技及工業局副局長張曼莉在訪談中坦承，特區政府
現有資助計劃多採事後報銷模式，對於現金流薄弱的種子期初創壓
力較大，早期股權引導工具相對缺失，這是相關生態的明顯短板。

如何在早期引導資本，如何在機制設計上調整，確是香港獨角
獸培育的一大痛點。不少創業者反映，政府補助更多是事後報銷，
初創現金流緊張，難以墊付大筆研發開支。讓大家得到啟發的是，
深圳大力發展天使母基金、堅持 「投早、投小、投硬科技」 。深圳
天使母基金總經理李新建曾經對媒體表示，深圳天使母基金設計邏
輯正是參考以色列Yozma計劃，以政府資金容忍高失敗率，撬動
社會資本進入死亡谷階段，這套機制值得借鑒。

加強配套支援 實現技術轉化
在探討香港獨角獸時，不少大學的學者都提出一個問題：如何

打通科研與產業之間的高牆，實現技術轉化？毋庸置疑的是，香港
高校論文、高價值專利產出豐厚，但科研成果走向商業化的效率偏
低。香港中文大學劉雲輝教授（香港工程科學院院士、機器人領域
專家）指出，香港各大院校技術轉移辦公室（TTO）團隊規模有
限，既懂科研又懂市場產業的複合人才相對稀缺；很多專利停留在
申請層面，缺少商業包裝、概念驗證、中試放大的配套支援，許多
優秀專利沉睡在高校檔案之中。

「香港公共孵化器數量不少，但市場化孵化器力量不足，缺少
足夠的中試平台、概念驗證設施。」 一位長期在香港高校做科研的
內地專家表示，在生物科技、AI領域特別需要加強中試平台建設。
他說，實驗室可以跑出很好的實驗數據，但企業要做樣機、小批量
測試，香港本地缺少配套產業條件，企業轉往珠三角尋找資源，這
是大灣區的優勢。專家指出，香港不少科研團隊擅長技術突破，卻
缺乏產品定義、供應鏈管理、市場營銷的產業能力，學校與產業界
之間缺少穩定對接機制，造成 「研而不產」 ，這個問題的解決，還
是要面向灣區一體化協同。

軟規則對接 破除「玻璃門」
粵港澳大灣區創科活力十足，但在跨境要素流動上，仍然存在

「玻璃門」 的制約，影響了大灣區協同效能。兩地分屬不同法律、
監管、稅務體系，資金、數據、人才、科研物資流動需要拆牆鬆
綁。香港 「一國兩制」 研究中心研究總監方舟在河套合作區專題研
討會上提出，當前最大的阻礙不是物理基建，而是軟規則銜接不
足，很多制度性 「玻璃門」 肉眼看不見，但企業營運時感到受限。

例如資金方面，跨境創投雙向投資通道流程繁瑣，雙幣基金運
作仍有不少待解決環節；數據層面，科研數據、企業商業數據跨境
流動合規成本高昂，AI、生物醫藥企業深受影響；人才方面，部分
專業執業資格尚未實現互認，稅負、社保銜接仍不順暢；科研物
資、生物樣本跨境通關手續繁雜，拖慢研發節奏。對於走 「香港研
發、灣區落地」 路線的獨角獸後備企業，每一項壁壘都會轉化為時
間與金錢成本。

拆分小訂單 支持初創企業
獨角獸與其他行業一樣，人才是決定性的因素，這方面產業化

技術人才缺口顯著。香港金融、法律、會計等現代服務業人才儲備
充足，但硬科技產業所需的工程師、製造技術人才、供應鏈管理人
才供給不足。暨南大學特區港澳經濟研究所副所長謝寶劍教授分
析，香港對於產業落地所需的大量實務型工程技術人才的政策支持
相對薄弱，本地STEM畢業生部分選擇離開香港，流向內地、新加
坡等地尋找產業機會。儘管香港推出多項輸入人才計劃，但針對產
業落地類技術人才的吸引力仍不及競爭城市。

獨角獸成長離不開測試場景，政府採購是科技初創重要的市場
起點。特區政府採購偏向成熟大企業，較少拆分小額訂單給初創企
業，新創產品缺少試用機會。與此同時，監管沙盒主要集中在金融
科技，AI、生物科技、跨境數據等領域沙盒覆蓋相對不足，新技術
如何在可控環境下開展真實場景測試，是個難題。

歸納來看，香港發展獨角獸大有成就，但如何運用制度機制把
資源串聯起來，仍然需要加油。香港擁有科研、資本、國際化的先
天稟賦，但融資、轉化、跨境流動、人才、場景等堵點有待繼續打
通。獨角獸的生態升級，必須要改革，但改革不能停留在點狀補
貼，有必要進行系統化疏通相關梗阻，進一步釋放 「一國兩制」 下
大灣區的協同潛力。

灣區一體化 協同構建獨角獸新生態
學者：理順機制 打通融資及跨境流動等堵點

港深跨境協同優勢互補
深圳與香港共同構成

大灣區創科雙核，但兩地
培育獨角獸的政策工具邏
輯差異明顯。深圳擅長把
技術做成產品規模化，香

港擅長科研源頭、國際融資與出
海。專家指出，兩地需要將政策工
具充分對接，完善跨境協同機制，
形成優勢互補。

深圳政策邏輯，以 「投早投

小＋場景開放＋產業鏈配套」 為核
心，透過天使母基金引導社會資本
進入種子、天使輪；政府採購主動
向科技初創傾斜，拆分小額訂單，
給予新產品測試場景；完備的製造
產業鏈，讓企業快速完成樣機、中
試、小批量生產；同時搭建大量產
業加速器，對不同階段企業梯度扶
持，從初創、準獨角獸到獨角獸建
立完整培育庫。

灣區獨角獸成長之路 2
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以上堵點需要大灣區協同解決，例如
以河套深港科技創新合作區作為先行試驗
田，開展制度試點，逐步複製推廣至整個
大灣區，降低獨角獸後備企業的跨境營運
成本。

初創最大難關：缺早期現金流
很多香港科技初創最

大難關不是技術研發，而
是早期現金流。不少創業
者對記者表示，種子到A
階段是最煎熬的 「死亡

谷」 。
私人市場上，香港本地天使投

資人數量不多，多數資金偏好已經
有營收、有業績的項目，不願意
承擔原型階段的高失敗率。政
府創科資助計劃意向很好，
但普遍採用事後報銷模
式，企業要先墊付研發、
人員開支，再申請報銷。
對於現金流捉襟見肘的初
創，大筆墊資壓力沉重；

加之審批流程
周期長，資

金到位時間不確定，不少團隊因為
現金斷流終止項目。

有生物科技初創創辦人表示，
團隊手握港大實驗室技術成果，卻
很難在香港拿到數百萬級別種子資
金，也有AI初創反映，創投機構更
願意投資已經拿到訂單的項目，而
不是幫助企業從零打磨產品。這
方面，深圳的天使母基金大規
模投向種子、天使輪的做
法，值得
研究。
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準獨角獸企業
三大痛點

走訪大量企業，記者發現大量走 「香
港研發、灣區落地」模式的準獨角獸企
業，在實際營運中面臨三類跨境堵點，成
為制約成長的現實障礙。
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▲香港創科氣氛濃厚，早前舉行的國
際創科展吸引機器人企業參與。

大公報記者林良堅攝

▶香港的大學科研
出色，可藉灣區一
體化促進成果轉
化。 資料圖片

大公報AI製圖

第一 跨境資金堵點

香港基金投資內地初創，內地機構投
資香港初創，流程手續繁瑣；雙幣基金運
作仍有不少制度障礙。

第二 數據與科研樣本堵點

AI企業需要兩地科研數據互通做模型
訓練，生物科技企業需要生物樣本跨境開
展實驗。但數據跨境、生物樣本通關手續
繁雜，合規審核周期長，直接拖慢研發迭
代速度。

第三 人才配套堵點

部分工程、醫療相關專業資格兩地尚
未互認；人才往來居住、稅務差異、社保
銜接仍不順暢。

▲特區政府大力推動智慧城市建設。
中新社
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