
自 2009 年上海文化产权交易所渊以下简称文交

所冤设立以来袁文交所在争议与波折中进入新的历史

时期院 一方面袁 文交所或者类似名称的机构 100 余

家袁邮币卡尧资产包等交易品种花样迭出袁似乎市场

一片繁荣曰另一方面袁文交所鱼龙混杂袁如有些交易

所踩着政策红线袁金融风险一触即发袁有些交易所定

位不清袁并无促进文化产业发展之功能遥 几年前袁笔
者曾撰文论述这种现象袁 主要是针对艺术品份额化

问题 [1]袁如今文交所的业务似乎发生了新变化要要要
文交所已经沦为邮币卡的江湖袁 而且也出现了诸如

深圳文化产权交易所这样业务逐渐清晰尧 功能逐步

彰显的业界翘楚袁 我们将在此背景下分析文交所的

现状与问题袁 并以深圳文化产权交易所为例分析文

化产权交易所发展的新趋势遥

一尧市场与政府博弈中
文交所之野异象冶

产权经济学认为袁产权的交易存在成本袁如果有

某种制度或者组织能够节约交易成本袁那么袁它将有

利于改变产权交易的野锁定状态冶袁优化资源配置袁提
升经济效率[3]遥 就此而言袁我国的文交所和其他各类

产权交易所如技术产权交易所一样袁 不是市场的自

发行为袁 而是一种政府为了产业发展之目标而 野人
为冶的制度安排袁所以袁解读相关制度袁就成为探索文

交所官方定位的重要切入点遥就政策层面而言袁我国

第一份有关文交所的政策文件是 2010 年中央九部

委共同签署的 叶关于金融支持文化产业振兴和发展

繁荣的指导意见曳遥 这份文件在野完善知识产权法律

体系袁切实保障各方权益冶条目下这样表述院野积极培

育流转市场袁充分发挥上海文化产权交易所尧深圳文

化产权交易所等交易平台的作用袁 为文化企业的著

作权交易尧 商标权交易和专利技术交易等文化产权

交易提供专业化服务冶遥 按此表述袁文交所其实就是

知识产权的交易场所袁 这只是那个时期出现各类版

权交易场所的一种政策总结袁 或者说只是为了特定

目标的应时工具袁 而没有真正思考文交所的本质功

能遥恐怕也正因如此袁这个时期的文交所多是名实难
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副袁其中很多文交所都沦为艺术品份额化交易的野跑
马场冶院文交所只见炒作袁难见交易袁在社会上造成了

极其负面的影响遥也正是在此背景下袁中宣部根据国

务院的统一部署袁加强文交所的治理尧整顿与提高袁
其政策文件就是 叶关于贯彻落实国务院决定加强文

化产权交易和艺术品交易管理的意见曳袁该文件第一

次科学地界定了文交所袁即野文化产权交易是指文化

产权所有者将其拥有的资产所有权尧经营权尧收益权

及相关权利全部或者部分有偿转让的一种经济活

动遥交易范围包括文化创意尧影视制作尧出版发行尧印
刷复制尧广告尧演艺娱乐尧文化会展尧数字内容和动漫

等领域遥 文化产权交易所是为文化产权转让提供条

件和综合配套服务的专业化市场平台袁 业务活动主

要有政策咨询尧信息发布尧组织交易尧产权鉴证尧资金

结算交割等袁 是文化领域多层次市场的重要组成部

分冶遥 这份政策文件明确了文交所的专业定位院一方

面袁 文交所是为文化产权交易提供服务的专业化平

台曰另一方面袁它又与银行尧证券等构成文化领域的

多层次市场袁是其中重要的组成部分遥基于这种战略

定位袁 文交所的核心功能不是要为曾经火爆的份额

化艺术品袁 或者现在火爆的邮币卡要要要这些现有市

场已经能够实现资源优化配置袁 甚至市场出现虚热

的领域要要要提供过度的尧高杠杆的交易服务袁而是要

为未来前景无限袁 但现实却很严峻的文化行业要要要
这些行业与资本的对接还存在诸如确权尧评估尧保险

以及风险分担等问题要要要提供能够降低交易成本尧
促进交易顺利完成的专业服务遥简言之袁文交所是现

阶段我国政府特别是文化行政部门为了促进文化产

业发展而设立的产业促进性质的金融中介组织遥
但是袁文交所的发展事实上却偏离了这个定位袁

如文交所年初就因为其不务正业并触犯相关法律而

遭到证监会的点名批评袁2016 年 2 月中国证监会打

击非法证券期货活动局 渊清理整顿各类交易场所办

公室冤在其发布的叶野公平在身边冶投资者保护系列丛

书要要要打非清整问答曳中袁公开指出院野一些文化类交

易场所开展邮币卡交易袁 采取连续竞价等集中交易

方式袁是违反国发渊2011冤38 号和国办发渊2012冤37 号

文件规定的遥 这些交易所吸引大量自然人投资者参

与袁甚至通过恶意炒作尧操纵市场等违规行为获取不

正当利益袁严重损害投资者的合法权益冶文交所背离

政府的初衷所呈现出的异象不能不引发我们思考院
为什么有些政府批准设立袁 甚至是国有资本主导的

官方机构袁却常常触碰官方的政策底线曰为什么原本

行政主导定位明确的机构袁 却在市场操作中偏离了

初衷袁市场与政府在其利益博弈中到底发生了什么钥
这些问题的回答恐怕还是要回到实践本身袁 回答前

者需要我们梳理文交所的缘由及其本质诉求曰 回答

后者需要我们检视文交所活跃的交易对象袁 特别是

艺术品份额化与邮币卡等遥
首先袁我们来厘清文交所的定位及其本质诉求遥

据文交在线等专业网站的统计袁 全国文交所按其授

权单位的级别大致可以分为国家级尧 省级与市级三

个级别袁共计百余家遥 由于省市级文交所资质较低尧
运营极不规范袁且多为社会力量为投机目的所设袁并
不能反映政府层面设立文交所的本质诉求袁故而袁此
处所讨论的只限于 野经国务院证监会部际联席会验

收通过冶且主业为文化产权交易的国家级文交所袁如
深圳文交所尧上海文交所尧北京文交中心尧南京文交

所尧湖南文交所等遥 仅从字面来看袁这些文交所都是

地方甚至全国性交易平台袁 其资本有一部分来自国

有企业袁如深圳尧上海尧北京等地的文交所曰其余大多

来自社会资本袁如南京文交所尧湖南文交所尧华夏文

交所等袁其中尤以南京文交所最为典型遥据工商资料

显示袁 南京文交所由南京本地企业南京八城科技有

限公司渊71%冤尧联合国影投资管理有限公司渊5%冤与
北京兰亭风文化传播有限公司 渊24%冤 发起并于

2011 年 8 月设立袁注册资本 3000 万元袁是一个完全

由社会资本注册的企业遥 由于该年国务院出台叶 国

务院关于清理整顿各类交易场所切实防范金融风险

的决定曳袁所以南京文交所就必须获得各级政府的审

查验收袁这其中就有南京市尧江苏省以及中央层级的

部际联席会袁当然袁从公开的材料来看袁南京文交所

获得上述所有层级官方机构的认可袁是野合法尧合规

运营单位冶[4]遥 从其网站对公司定位的介绍来看袁野南
京文化艺术产权交易所是江苏省首家运营的大型文

化交易平台袁 是依托全国文化资源袁 集文化产权交

易尧文化投融资服务尧文化企业孵化尧文化产业信息

发布为一体的专业化综合性服务平台冶袁 其定位与

叶关于贯彻落实国务院决定加强文化产权交易和艺

术品交易管理的意见曳有关表述一致袁也就是说袁南
京文交所就其起源而言袁 是企业对政府决策意图的

准确把握袁以及对政府野发包冶行为的积极响应袁即弥

补文化领域多层次资本市场之不足袁 实现促进文化

产业发展的功能遥 但是袁一旦企业成功野抓包冶袁获得

了各项资质之后袁企业的盈利本性便显露出来袁它不

会主动弥补市场失灵袁如服务中小文化企业投融资袁
而是尽量在政府 野发包冶 中寻找那些能够盈利的项

目袁 这恐怕是为什么邮币卡一统江山袁 而其他当初
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野抓包冶时承诺的业务早已销声匿迹的关键原因所在
[5]遥 总而言之袁无论是国有资本袁还是社会资本主导

的文交所袁虽然就其表象来看袁是呼应政府诉求的抓

包行为袁但是袁由于企业天然的盈利本性袁盈利永远

都是其第一位的诉求袁其他诉求只能位居其次袁或者

沦为实现盈利的工具遥
其次袁我们再来分析其主要的交易对象袁如艺术

品份额化与邮币卡业务遥如前所述袁从政府宏观管理

的角度而言袁 文交所设立的初衷是完善文化领域的

多层次市场袁如国有文化企业产权交易尧中小文化企

业投融资提供平台与服务袁 但是袁 这类业务不仅量

少尧难度大袁而且很难实现盈利遥 据叶2015 年中国文

化产业资本报告曳显示袁 2015 年文化产业资金流入

3241 亿元袁其中新三板与上市融资额度 1192 亿元袁
其他股权尧债券等融资规模大约为 2049 亿元遥 也就

是说袁即便所有股权尧债券等融资活动均在文交所平

台实现袁 那么袁 全国文交所实现的融资规模大概在

2000 亿元袁如此规模的交易额度如果再被全部的百

余家平台所均分袁 每家平台从中获得的服务收益就

少得可怜袁要想以此盈利则如同痴人说梦遥 于是袁文
交所自诞生之日就一直在寻找所谓的 野盈利模式冶袁
而艺术品份额化与邮币卡恰恰是其中两款明星产

品袁这两款产品的金融属性与运作方式又极其相似遥
其一袁类证券化特征袁即艺术品的收益权在与物权分

离前提下袁将其未来的收益权袁通过各种技术手段实

现证券化遥 也就说袁 无论是艺术品份额化还是邮币

卡袁文交所平台上所交易的对象并非物权袁或者说袁
投资人关注的并非为了占有物权袁 而是基于该物权

的未来收益权袁 因此袁 这些产品都具有类证券化特

征遥就此而言袁学术界目前尚有争议袁有学者认为袁文
交所平台所交易的对象是物权袁应受叶物权法曳之规

制袁但是袁现实的情形是袁文交所虽然设置了物权交

割种种规则袁却很少有投资主体通过交割获得物权袁
几乎所有投资主体都着眼于该物权作为资产袁 或者

称为证券化资产的未来收益遥就此而言袁文化交易所

此类产品的交易应受叶证券法曳以及证券管理部门监

管袁可是袁这些部际联席会议核准的文交所袁却在实

际运营中处于监管的真空状态袁 以至于中国证监会

虽然公开批评邮币卡业务违规袁 却迟迟不采取任何

实际的监管措施袁任由事态肆意发展遥 其二袁流动性

特征袁即两款产品的设计都是为了增加流动性袁以增

加交易平台的收益袁 其中艺术品份额化是通过大额

标的细分来增加流动性袁 而且它们都采用做市商尧
T+0 等证券模式来增加流动性袁 因为流动性是平台

盈利的关键所在遥 以南京文交所为例袁2016 年 11 月

17 日袁该日总成交金额为 23 亿袁成交量为 1919 万

手袁相对于现货市场而言袁无论是成交量袁还是成交

金额都是天文级数字遥其实袁这些流量就是基于 T+0
这种连续竞价交易模式袁虽然袁无论是国务院与国家

有关行政部门所制定的各项政策都将此列为非法行

为袁然而袁这却是邮币卡交易的关键袁如果按照国务

院文件所要求的 T+5 模式袁那么现有的交易量与交

易额将大幅缩水袁 甚至很难保证市场活跃所需要的

流动性袁 当然袁 其结果就是交易所无法实现商业利

益遥其三袁虚拟化特征袁即交易对象脱实入虚袁虚拟化

的产品而非实物成为交易对象袁 其中邮币卡电子盘

就是如此遥这正如华尔街流传的那则故事袁人们炒作

沙丁鱼罐头袁即便里面的沙丁鱼臭了袁也不影响其交

易的功能遥而在各地文交所的实践中袁人们根据邮币

卡电子盘价格袁 而不是邮币卡的实际市场价值来交

易遥如南京文交所交易的三轮虎大版为例袁其线上交

易五日均价为 35418 元袁而其现货基准价为 1928.33
元袁线上线下价格偏离了 17 倍袁也就是说袁艺术品只

是资本市场上的沙丁鱼袁是资本炒作的由头袁一旦这

场资本炒作的游戏开始袁 人们就进入击鼓传花的游

戏之中袁其最初的由头就可以完全弃之不顾遥邮币卡

电子盘设计者汪新淮在接受采访时就坦言袁野这是一

个很简单的道理袁就是市场份额的事袁现货市场的份

额越来越小袁现在仅有 30%在现货市场袁70%在电子

盘袁 那么市场的交易价格当然会以电子盘交易价格

为主袁不同的市场不同的交易群体袁会产生不同的价

格袁这个很正常袁而且其实投资人不用担心的是袁电子

盘份额的逐步增长迟早会吃掉现货市场的价格遥 冶[6]也
许我们要担心的是袁 当电子盘的市场价格涨势达到

例如三轮虎大板那样疯狂的程度是否就是尽头袁或
者未来就是一场击鼓传花的疯狂游戏而彻底失控袁
并爆发局部性的金融风险遥

概而言之袁 文交所是市场与政府博弈中产生的

又一个野非驴非马冶的现象院一方面袁文化行政部门设

立文交所袁 旨在通过促进产权交易以推动文化产业

发展袁就其本质而言袁文交所是文化领域多层次资本

市场的重要组成部分袁 可是这些交易所却在实践中

大量引入证券化技术袁成为邮币卡的江湖袁与政府的

初衷相差甚远袁文化行政部门却对此束手无策曰另一

方面袁 国家证券管理部门虽然受迫于部际联席会议

的威权不得不承认其存在的事实袁 却在理论层面不

承认其证券化的地位袁 更是在监管层面对其违规行

为置若罔闻遥于是袁文化行政部门所发起的文化产权
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交易所袁却在实践中引入大量证券化技术袁将文化产

品演化为类证券化产品袁但是袁这些证券化产品却得

不到证券管理部门的认可袁 也无法纳入其监管的范

围袁文交所变成一个野非驴非马冶的现象也就在情理

之中了遥

二尧文交所的新趋势院以深圳
文交所为例

虽然袁大多数文交所已经沦为邮币卡的江湖袁但
是袁 国家文化行政部门所认定的两家国家级文化产

权交易所要要要深圳文交所与上海文交所袁 无疑是中

流砥柱袁这不仅是因为它们没有随波逐流袁游走于法

律的边缘袁 投入邮币卡的江湖袁 让文交所变成一个

野非驴非马冶的存在曰更是因为它们通过自身的创新

性实践袁探索文化领域多层次资本市场建设袁让文交

所成为我国文化产业发展的重要加速器遥 其中深圳

文交所以其野文化四板冶的定位而独树一帜袁该平台

集聚信息尧管理与资本等多种优势资源袁为文化产业

提供专业尧高效的投融资服务袁是文交所规范发展的

重要范例袁我们以此结合分析规范的文交所的定位尧
功能及其管理流程遥

首先袁我们看看深圳文交所的定位与功能袁按其

官方说法袁野深圳文交所作为国家级尧 全国性的场外

交易市场建立的一个立足深圳尧 服务全国非上市文

化企业的金融服务及交易市场遥 通过非上市企业的

登记托管尧挂牌交易尧资本对接尧竞价流通及上市孵

化辅导等功能袁 为企业提供存量股权转让尧 增资扩

股尧权益众筹尧质押融资尧基金发行等股权融资尧短期

小额资金及私募债等债权融资袁从而搭建开放式尧资
本化尧机制灵活的耶文化四板爷冶遥简言之袁文交所是专

门服务文化领域的野场外交易市场冶院一方面袁它与主

板尧创业板乃至新三板有着不同的定位与特征袁是文

化领域资本市场金字塔结构的底座 [7]曰另一方面袁它
也与区域性的四板市场有所不同袁它突破区域限制袁
并专注于文化领域袁是专门性交易市场袁以下结合表

1 予以说明遥
从表 1 可见袁 作为文化领域资本市场金字塔结

构的底座袁文化四板所服务的是小微文化企业袁甚至

仅仅是有竞争力的项目袁 这就决定文化四板不同于

位于上端的各层次资本市场袁专注于融资服务袁而是

要成为提供文化领域的信息尧 资本与管理等综合服

务的提供商遥从深圳文化四板的实践来看袁它不仅提

供常规性的融资服务袁 还利用其文化领域的综合服

务能力袁提供信息尧管理等全方位的服务袁其中尤以

项目辅导与政府增信两项服务功能最值得称道遥 就

项目辅导而言袁深圳文交所下设野金锦囊冶研修院袁专
门解决挂牌企业缺乏先进管理经验和专业能力的问

题袁如行业培训尧管理咨询尧金融知识袁甚至可以根据

企业不同的需求和痛点提供个性化的定制课程和完

备的问题解决方案袁 借此不仅可以大幅提高文化企

业和项目的竞争力袁而且提升了挂牌项目的质量遥就
政府增信而言袁 深圳文交所不仅具有自身的专属基

金和战略托底基金袁 还能对接各地地方政府的政府

性基金与资金袁从而为项目提供政府增信袁增强投融

资活动的信用袁不仅能够提升项目融资的效率袁而且

有着很强的示范效应遥

表 1院文化四板与其他层次资本市场的区别

资料来源院作者整理

其次袁我们结合深圳文交所的管理流程(详见图

1)袁论述其功能实现的方式与效果遥

图 1院深圳文交所挂牌上市流程

资料来源院根据深圳文交所官方资料整理

如图所示袁 深圳文交所的综合服务大致可以分

为三个阶段袁即挂牌上市尧资本对接与转板上市遥 以

下就此展开分析院其一袁挂牌上市阶段袁这个阶段的

主要任务是将经过专家论证与资质审核过的合格项

目挂牌上市袁 并充分披露项目的技术分析尧 市场分

申请 资格审核 专家评议 挂牌上市

整合推广 资本对接

转板辅导上市

项目
类型

定位 功能 交易主体 交易规则

主板
服务大型骨干企业
的公募市场

融资服务 公众投资者 指令驱动模式

创业板
服务创新型尧 成长
性企业的公募市场

融资服务 公众投资者 指令驱动模式

新三板
服务创新性尧 创业
性尧 成长性中小企
业的公募市场

融资服务 公众投资者 指令驱动模式

区域性四板
服务小微企业的区
域性场外交易市场

融资尧管理与展
示服务

机构投资者 报价驱动模式

文化四板
服务小微文化企业
与项目的场外交易
市场

文化企业的
融资尧管理与展
示服务

机构投资者 报价驱动模式
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析尧业务分析尧财务分析等各种有价值信息遥 在这个

过程中袁深圳文交所特别强调资质审核袁就是要通过

柜台初审尧风控审核尧专家评议尧会议确认等一系列

程序袁 保障挂牌的项目均为精品袁 以吸引更多投资

者袁并通过平台促成融资者与投资者之间达成交易袁
从而发挥其资源配置的功能遥我们知道袁我们现有文

交所的挂牌项目良莠不齐袁 很多项目所公布的信息

残缺且不规范袁这必然导致野柠檬效应冶袁即投资者由

于文交所平台充斥大量劣质项目而远离平台袁 其结

果就是劣币驱逐良币袁挂牌项目愈来愈差袁平台自然

也就无法实现其应有的功能遥 其二袁资本对接阶段袁
这个阶段的主要任务是通过业务辅导尧宣传推广尧投
融资服务等多种手段袁 加强项目在资本市场的曝光

率以及与各类投资基金的接触程度袁 以实现项目与

资本的对接袁从而实现项目融资遥 在这个阶段袁深圳

文交所积极探索袁并积累了不少经验院一方面袁它们

汇聚了各类投资基金袁如文交所专属基金尧战略托底

基金以及来自社会的众多投资基金袁 甚至是来自政

府的投资基金袁这些基金不仅能够满足融资需求袁也
会为项目的发展提供战略支持袁 而其中政府性的投

资基金还有为项目提供增信的作用袁 从而提升项目

融资的效率曰另一方面袁它们也提供了大量专业性尧
专属性的服务袁 如场内的路演与场外的全媒体推广

支持袁这为企业品牌打造提供支撑曰另外袁文交所旗

下的野金锦囊冶研修院等力量袁为项目提供行业和金

融领域全套培训辅导服务袁 这些都极大地提升了项

目的管理水平与竞争力遥 其三袁转板上市阶段袁这个

阶段的主要任务是根据企业的发展阶段与资本需求

定制资本市场解决方案袁搭建企业通向资本的桥梁袁
根据企业资质和需求辅助完成并购尧新三板挂牌尧中
小板尧主板上市及香港尧国外市场上市遥 按照深圳文

交所野文化四板冶的定位袁转板服务不仅为文交所平

台挂牌企业打开了进入更高层级的通道袁 能够满足

企业更大规模的融资需求袁 而且补足了文化领域低

层次资本市场的缺失袁 从而构建了文化领域多层次

资本市场的完整结构遥

三尧我国文交所规范发展的若干建议

首先袁我们应该充分认识到袁文交所今天所经历

繁荣与无序共存的景象袁 在改革开放后的众多行业

中都发生过袁如家电尧纺织尧汽车等等行业袁它们都曾

经历虚火旺盛时期袁 并最终实现由乱而治的艰难蜕

变遥也许袁这是文交所作为新兴事物发展不可逾越的

阶段袁 但是这种乱象如果触及市场规则的底线要要要
就像邮币卡业务那样无视市场基本规则袁 政府干预

是必要的袁 因为我们无法预期这个行业能够在毫无

规则的情形下由乱而治[8]遥 因此袁我们认为袁就现阶

段的文交所而言袁放开与规制同等重要袁只有放开这

个市场袁 让深圳文交所这样优秀的机构才能通过竞

争取得市场的领导地位曰只有适度地规制袁特别是要

接受证券部门的监管袁 市场才有章可循袁 才能避免

野柠檬效应冶袁并最终实现由乱而治的艰难跨越遥
就现阶段而言袁 相关政府部门必须采取下列果

断措施院 其一袁 文化行政部门必须明确文交所的定

位袁即政府设立的具有政策性尧引导性的袁服务于文

化产业之实体经济的公益性平台袁 这个平台既不能

过度杠杆化以致脱实入虚而无法服务文化产业发

展袁也不能过度商业化以致功能异化袁甚至突破政策

的底线袁沦为游资的赌博场 [9]曰其二袁证券监管部门

必须切实履行其对证券化产品的监管职责袁 特别是

要认真研究对于份额化尧T+0 等证券化技术及其不

良后果袁并尽快采取对策袁必要时应坚决叫停部分严

重偏离价值规律的炒作行为袁以避免金融风险遥
其次袁深圳文交所之所以能够引领趋势袁符合国

家政策预期袁并真正成为文化产业发展的资本引擎袁
其原因在于它能够做到守正出奇袁 而其中守正至关

重要遥所谓守正就是说袁深圳文交所固守其服务文化

产业之实体经济的本分袁明确野文化四板冶之定位袁因
而袁能够在补足文化领域资本市场体系缺失的同时袁
对文化产业的发展起到切实的推进作用遥 相比较而

言袁其他文交所并没有固守本分袁多由于盲目逐利而

游走在法律的边缘袁通过诸如 T+0 等技术手段过度

证券化袁以至于这些平台大都脱实入虚袁而不能服务

于文化产业发展遥所谓出奇乃是说袁深圳文交所不仅

突破传统交易平台的观念束缚袁 从文化领域资本市

场体系化的视角明确野四板冶的定位袁这对于完善我

国文化领域资本市场体系意义重大袁 而且突破我国

现有野四板冶市场的区域性限制袁从专业化分工的视

角明确野文化冶的定位袁这种突破对于打破区域壁垒袁
构建全国性的文化资本市场作用明显遥

对于文交所发展过程中出现的这种新趋势袁相
关行政部门也应该采取切实措施予以保护与引导袁
其具体措施主要包括院其一袁文化行政与证券监管等

有关部门要抓紧落实 叶国务院关于清理整顿各类交

易场所切实防范金融风险的决定曳中的相关规定袁治
理文交所乱象袁让那些规范尧高效的文交所拥有更优

质的生存空间袁避免柠檬效应的出现曰其二袁文化行
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The Development, Problems and General Trend of
China爷s Cultural Assets and Equity Exchanges

Zhou Zheng-bing
(Department of Cultural Industry, Central University of Finance and Economics, Beijing, 100081)

Abstract: Since they made their first appearance in China in 2009, cultural assets and equity exchanges have
proven controversial. Currently, stamp coin cards have replaced the service of dividing up shares of art works and
become favorites at the capital market. However, it is against this context that cultural assets and equity exchanges
have stepped into an ambiguous situation in the game between administration and market forces, and hence gone
beyond the supervision of the securities regulatory authorities and are facing certain financial risk. However,
Shenzhen Cultural Assets and Equity Exchange at the same time has developed new ideas out of conventional rules.
Based on the bottom line of the law and its self-positioning, it explores through reform and innovation to construct a
multiple-level capital market in cultural field, and is becoming an important accelerator for promoting China爷s
cultural industry. Therefore, this paper advises that the government should actively guide this new trend and through
competition make Shenzhen Cultural Assets and Equity Exchange a leader in the cultural assets and equity
exchange market. In the meantime, the government is also advised to tight regulation on stamp coin cards to prevent
financial risks. Only with these efforts can cultural assets and equity exchanges make a giant leap from chaos to
order.

Key words: cultural assets and equity exchange; stamp coin card; cultural fourth-market; Shenzhen Cultural
Assets and Equity Exchange

政与财政部门要积极引导新趋势袁 要在原有政策支

持的基础上袁 引导各级政府性文化产业投资基金入

驻平台袁以加强平台对交易各方的虹吸效应袁同时袁
适当发挥文化发展基金增加信用与分散风险的作

用袁以缓解平台的经营风险与压力遥
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