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风投大佬呼吁股权投资市场降温
创业板首批上市公司原始股解禁或成投资市盈率下降拐点

证券时报记者
胡学文

7

月的深圳， 除了炙热的天气，火

爆的股权投资市场也是大家关注的焦

点。 在昨日由清科集团主办的“

2010

中国创业投资暨私募股权投资中期论

坛”上，与会的多位风投大佬认为， 目

前中国的股权投资市场处于泡沫阶

段， 但在今年

10

月份以后， 随着国

内首批创业板上市企业原始股的解

禁， 国内股权投资市场的热度应该会

有所下降。

股权投资市场火爆

中国的股权投资市场是否过热，

数据是最好的证明。 清科发布的数

据显示， 今年上半年

VC

市场募资

迅速回暖， 募资总量接近

2009

年全

年水平。 “等于咱们上半年把去年

全年的活全干了！” 清科集团总裁倪

正东笑言。 在这样的背景下， 倪正

东认为， “中国股权投资市场需要

适度降温”。

深圳达晨创投董事长刘昼表示，

从今年上半年的情况来看， 项目源

还算不错， 最大的压力来自于项目

源的价格问题。 不过， 他预计， 创

业板的高估值状态在今年

10

月份以

后会有所下降， 其平均市盈率应该

会在

30

—

50

倍之间。 “创投投资成

本应该在下半年或者明年会相对降

一点， 现在从成本来讲的确处于一

个泡沫阶段。” 刘昼直言。 开信创业

投资管理

(

北京

)

有限公司总经理兼

管理合伙人曾之杰也认为， 创业板

和海外市场之间较大的估值差距慢

慢会拉平。

国内战略回报比海外市场要高也

被认为是国内股权投资市场火爆的原

因之一。 清科数据显示， 深圳创业板

的平均战略回报是

15.48

倍， 中小企

业板是接近

14.89

倍， 上交所为

4.32

倍； 而海外上市方面， 新加坡

9.94

倍， 香港主板

4.38

倍， 纽交所

2.75

倍， 纳斯达克

2.15

倍。

建银国际财富管理有限公司总经

理、 中华创投家同学会会长许小林则

认为， 中国目前

PE

市场发展确实过

热， 但是同时也应该注意到， 中国的

PE

市场目前仍然处于初级阶段， 随

着财富的增加和

GDP

的快速增长，

越来越多的资金缺乏投资出路， 所以

才会出现

PE

热。 倪正东还认为， 不

同性质资金的竞争也在一定程度上导

致了股权投资估值过高。

全民

PE

现象或难持久

对于目前全民

PE

现象，

IDG

合

伙人熊晓鸽指出， 投资不是一个群众

运动， 一窝蜂上不一定好。 “今年上

半年很多钱涌到

PE

领域， 好像大家

觉得这个行业很热闹， 但是我认为这

个现象不可能持久。” 熊晓鸽称。

就此， 倪正东建议

VC

投资阶段

需要前移， 投资更多早期项目， 投资

Pre-IPO

项目不是长久之计。 另外，

企业家和投资人需要理性看待创业

板。 一方面需要认同供求关系， 高成

长可以给高市盈率； 但另一方面， 从

长期看， 过高的上市市盈率是市场不

成熟的表现。

不过， 并不是所有的风投专家

都认为目前国内股权投资市场过

热。 九鼎投资合伙人赵忠义就认

为， 中国一直都是一个资本非常缺

乏的国家， 短期的资金可能会比较

多， 但是长期的资本还是比较少

的。 国内的人民币基金从

2007

年才

开始真正火热起来， 现在很多资金

都愿意通过股权投资长期支持企业

发展， 总体而言是件好事。

《

人身保险新型产品信息披露管理办法
》

实施至今已过半年

险企懒做功课信披多数不合格
证券时报记者

伍 起

本报讯 保监会 《人身保险新型

产品信息披露管理办法》 实施至今已

过半年， 但记者发现， 各家保险公司

对保监会信息披露要求的执行却参差

不齐。

保监会于

2009

年

9

月出台了

《人身保险新型产品信息披露管理办

法》， 初衷是希望帮助投资者解决信

息不对称， 让社会公众及时了解到

保险公司的经营变化 ， 该办法自

2009

年

10

月

1

日起施行。 其中第二

十一条对投资连结保险信息披露明

确规定， “开办投资连结保险的保

险公司每半年应当至少在公司网站

及中国保监会认可的公众媒体发布

一次信息公告。” 然而， 记者发现，

多数险企并未严格按照该办法的规

定执行。

截至昨日， 公开信息显示， 除中

德安联人寿、 国泰人寿、 中国人寿、

海康人寿保险有限公司、 金盛人寿

保险等为数不多的几家保险公司及

时按照保监会要求， 在保监会指定

信息披露报纸及时刊登了 “

2009

年

度投资连结保险投资账户信息公告”

之外， 更多的保险公司迄今为止没

有动静。

而有些保险公司不仅没有在指定

信息披露的报纸刊登

2009

年度的投

资连结保险账户信息公告， 即便是在

自家的公司网站上， 也至今尚未刊登

有关投连险产品或其他人身保险产品

账户信息公告。 更有保险公司公布的

投连险账户信息公告还停留在数年以

前， 至今未曾进行更新。

当记者电话询问部分保险公司

的投资连结保险信息公告刊登事宜

时， 不少公司的表现显示其对信息披

露工作缺乏了解。 有的公司将信息披

露工作交由公司的投资市场部进行，

有的保险公司则将信披工作交由公司

法务部门负责， 而更有公司表示， 至

今尚未划分清应由哪一个部门负责。

而实际上， 保监会对此有明确的规

定， “保险公司董事会秘书负责管理

公司信息披露事务， 未设董事会的应

当指定公司高级管理人员管理信息披

露事务。”

同样， 对于保监会要求的 “在公

司官网主页显著位置设置信息披露专

栏， 刊登公司的基本信息”， 以及要

求各公司在首页专栏刊登 “经营的保

险产品目录及条款” 的规定， 各险企

执行的情况也是参差不齐。 记者从各

保险公司的官方网站看到， 虽然到目

前为止， 大多数保险公司都已按照保

监会的要求开设了信息披露专栏， 但

并不是在首页开设专栏刊登保险产品

目录条款和完整的风险条款， 而是分

散在网站各处， 让人摸不着头脑。 至

于那些没有按照监管要求及时刊登公

告的保险公司未来将如何应对， 尚待

观察。

海通证券

上半年净利

18.4

亿

证券时报记者
韦小敏

本报讯

海通证券
（

600837

）

今日公布的业
绩快报显示

，

上半年
，

海通证券实现净利润
18.42

亿元
，

同比减少
24.9%

；

同期营业收入为
43.82

亿元
，

同比增长
6.05%

；

基本每股收益为
0.22

元
/

股
，

同比下降
26.67%

。

7

月
9

日
，

海通证券曾公布了该公司上半
年的部分财务数据

，

当时公布的营业收入为
36.61

亿元
，

同比减少
4.33%

，

净利润为
17.79

亿元
，

同比减少
27.21%

。

海通证券董秘金晓斌
表示

，

与之前的数据相比
，

此次公布的业绩快报
包含了子公司贡献的收入和利润

，

更真实地反
映了公司的业绩

。

渤海证券

上半年净赚

233

万

证券时报记者
孙 闻

本报讯

渤海证券昨日在银行间市场披露
财报

，

上半年该公司实现净利润约
233

万元
。

数据显示
，

渤海证券上半年实现手续费及
佣金净收入约

4394

万元
，

其中
，

代理买卖证券
业务净收入约

3249.8

万元
，

承销业务净收入约
1069.93

万元
。

净利润约为
233

万元
。

宁波银行

14

亿限售股

19

日上市流通

证券时报记者
孙 闻

本报讯

宁波银行
（

002142

）

今日公告
，

该行
14.15

亿股解禁限售股份将于
7

月
19

日上市流
通

，

该部分股份占该行总股本的
56.6%

。

公告显示
，

该部分股份分别属于宁波市财
政局

、

新加坡华侨银行有限公司
、

宁波富邦控股
集团有限公司

、

宁波杉杉股份有限公司
、

华茂集
团股份有限公司

、

雅戈尔集团股份有限公司
、

宁
波市电力开发公司

。

工行与北金所

达成全面战略合作

证券时报记者
于 扬

本报讯

中国工商银行昨日与北京金融资
产交易所

（

以下简称
“

北金所
”）

签署战略合作协
议

。

工行行长杨凯生表示
，

双方今后将在信贷资
产流动及其它金融创新业务领域加强合作

，

力
争将北金所建设成为我国商业银行信贷资产流
动的大平台

。

北金所是一家全国性金融资产交易平台
，

今年
5

月正式揭牌
，

它在北京产权交易所原有
的金融国资与不良资产交易业务基础上

，

探索
信贷资产交易

、

信托资产交易
、

私募股权资产交
易等创新业务

，

为各类金融资产提供从登记
、

交
易到结算的全程式服务

。

继此次与工行签约后
，

北金所后续还会推出一些大动作
。

新华保险北京分公司

上半年市场份额排第二

证券时报记者
徐 涛

本报讯

统计数据显示
，

截至
6

月
30

日
，

新华保险北京分公司实现规模保费
56.45

亿
元

，

同比增长
82.88%

，

位居北京市场第二
，

市场
份额上升至

14.6%

。

人保财险

排查世博园区风险

证券时报记者
徐 涛

本报讯

日前
，

在总结前期世博发案情况
的基础上

，

针对发案量较多的园区公共区域及
场馆周边区域

，

中国人保财险在世博园区内开
展了一次全面的风险排查工作

。

据介绍
，

此次风险排查工作分座谈会和现
场排查两部分实施

。

据了解
，

人保财险在汇总排
查情况后

，

将完成相关调研报告提交世博局有
关部门

，

以供决策参考
。

上海力推保险理赔员持证上岗
本报讯 为了解决因保险公司

定损员专业水平欠缺造成的理赔难

问题，上海正着力推行保险理赔员持

证上岗制度。

近日， 上海

21

家财产保险公司

的

39

名相关从业人员，参加了 “保

险理赔员 （车损定损）” （五级）国家

职业资格鉴定试点考试， 合格率为

72%

。 这一由上海保监局、上海市金

融工会和上海市保险同业公会共同

推进的国家职业资格鉴定试点考试，

正受到越来越多上海车险定损员的

关注。

（伍 起）

银信产品发行渐缓募资巧变投向
部分银行改投前期已成立的信托计划

证券时报记者
唐曜华

本报讯 距离监管层叫停新增

银信合作将近半个月，银信合作理财

产品发行虽从未间断，但已成逐渐萎

缩趋势。 不过，近期一些银行独辟蹊

径，改变过去与信托公司合作为理财

产品设立新信托计划的做法，而是投

资信托公司前期已成立的信托计划，

规避监管限制。

7

月

2

日监管层叫停银信合作，

此次全面叫停的是银信业务中初级

的“通道”类业务，主要是银信合作信

托贷款类产品，但此后银信合作理财

产品的发行并未中断。

据了解，银信合作理财产品涉及

商业银行跟信托公司合作，通常是先

由信托公司设立信托计划，再由商业

银行发行理财产品，理财产品资金在

募集完成后用于投资信托计划，理财

产品随后宣告成立。 因此，银信合作

被叫停，意味着信托公司为商业银行

信贷类理财产品新设立信托计划将

不再被允许。 不过，由于此次只是监

管层口头叫停，并未涉及细节，银行

理财产品投资前期已经设立的信托

计划是否在受限之列仍未可知。

“应该是不受限制的。 ”某股份制

银行零售业务部人士表示，“由于此

次叫停只是向信托公司那一端进行

口头通知，商业银行这边一直未接到

任何通知， 银行对于可以怎么做，不

可以怎么做并不是很清楚。 ”

Wind

资讯数据显示，销售起始日

为

7

月

3

日至

7

月

14

日的信贷资产

类理财产品共发行了

78

款。 用益信

托网披露的信息也显示，

7

月

3

日至

今， 银信合作理财产品每日均有发

行，从未间断。 其中，

7

月

8

日单日发

行数量甚至高达

26

款。 然而近日银

信合作理财产品发行数量已呈现回

落态势，参与发行的银行数量也有所

减少。据用益信托网银信理财产品月

报，

7

月

14

日银信理财产品发行数

量只有

9

款。

此外记者发现，受银信合作叫停

影响，一些银行银信合作理财产品发

行已经悄然转向。根据某大型国有商

业银行信托投资类理财产品的产品

说明书显示，其投资对象已由此前的

“主要投资于信托融资项目……”改

为“主要投资于前期已成立的信托融

资项目……”。

一券商研究员分析，如果银行理

财产品投资前期已经设立的信托计

划是可行的，它将意味着银行理财资

金借道信托发放表外信贷的渠道并

未被完全封堵，仍有“小道可走”。 只

不过因为“主通道”被封堵，表外信贷

规模将锐减。

全面征集金融机构相关新闻线索。

一经采纳并经记者采写见报，将有奖励！

电话：0755-83501747、83501745

邮箱：jgb@ zqsbs.com

外币基金重拾中国创投主导地位
证券时报记者

桂衍民

本报讯

在全球经济振荡前行
、

中国经济影响有限的背景下
，

外币
基金今年上半年再次在募资额和投
资额两方面超越人民币基金

。

这也
是外币基金自

2009

年三季度失去中
国创投主导地位后

，

经历
4

个季度
后重拾主导地位

。

昨日清科在
“

2010

年中国创业
投资暨私募股权投资中期论坛

”

上发
布的数据显示

，

2010

年上半年
，

中国
创投市场上无论新募基金数还是募
资总额均

“

涨势喜人
”。

中外创投机构
共新募集

61

只基金
，

与去年上半年

相比上涨
74.3%

，

较去年下半年涨
3.4%

；

新增可投资于中国大陆的资金
58.28

亿美元
，

与去年上半年相比上
涨

145.7%

，

较去年下半年涨
67.3%

。

而融资额不仅较
2008

年上半年
53.1

亿美元的峰值有所增加
，

而且几乎达
到

2009

全年募资总量
。

自
2009

第三季度以来占据募资
市场主导地位的人民币基金

，

上半
年被强势反弹的外币基金超越

，

交
出募资额主导地位

。

清科统计显示
，

尽管外币基金在新设基金数量上远
不及人民币基金

（

外币基金
9

只
，

人民币基金
52

只
），

但募资总额已
重夺领先地位

，

以
33.88

亿美元的

募资总额远超人民币基金
24.40

亿
美元的募资总额

。

与此同时
，

外币基金亦重拾投
资市场的主导地位

。

据清科数据显
示

，

上半年尽管外币在投资案例数
量上略低于人民币基金

，

但从投资
金额的角度来看

，

外币基金以
9.07

亿美元的投资总额和
57.2%

的占比
，

超过人民币基金投资额
。

且这种优
势在对比两者平均投资规模时更加
突出

，

外币单笔投资规模为人民币
投资的近两倍

。

这也是自
2008

年第
三季度外币投资丢失中国创投市场
主导地位以来

，

时隔
8

个季度后重
回主导地位

。

国泰人寿新推附加豁免保费重疾保险
本报讯 记者从国泰人寿获悉，

公司近日在个险渠道推出国泰附加

豁免保费重大疾病保险， 该产品具

有 “人性关怀、 高保障利益、 保险

之保险” 三大特点。 保单拥有人一

旦罹患重疾、 不幸身故或全残， 则

同一张保单上其他所有险种保费均

可被豁免， 而该保单上的其他保险

利益继续有效。

（伍 起）

华安保险第二电话中心正式运营
本报讯 日前总部位于深圳的华

安财产保险股份有限公司第二电话

中心暨南昌电话中心正式投入运营。

华安保险南昌电话中心坐席区共设

有近

200

个台席。

（秦 利）

清科集团总裁倪正东

达晨创投董事长刘昼

IDG

合伙人熊晓鸽

中国的

PE

市场目前

仍然处于初级阶段， 随着

财富的增加和

GDP

的快

速增长， 越来越多的资金

缺乏投资出路， 所以才会

出现

PE

热。


