
专家论道
“

第二届中国创业资本论坛
”———

人民币基金主导创投市场格局进一步强化

证券时报记者 杨浩

由证券时报承办的 “第二届

中国创业资本论坛” 近日在江苏

南京举行， 部分知名创投业内人

士就 “中国本外币创投基金的合

作与共赢”、 “中国创投业新的

机遇与挑战” 两个话题进行了

深入交流与探讨。 专家认为，

人民币基金主导创投市场的格

局将会进一步强化。 同时， 当前

创投市场处于新的发展期， 要进

一步规范创投机构行为， 促进自

律， 推动行业健康发展。

募资市场不差钱

清科集团首席执行官倪正东

介绍说， 去年创投机构募集金额

接近

2000

亿元人民币， 而今年

新募资金的速度还在加快， 按照

这个增长速度， 未来创投行业很

快将新增

1

万亿元人民币， 在目

前人民币基金管理规模的基础上

再翻一番。

据深圳同创伟业副总裁张啸

透露， 近期同创伟业新近成立的

一只人民币有限合伙创投基金，

规模约为

25

亿元。 同样位于深

圳的两家创投机构———达晨创

投、 东方富海募集成立的有限合

伙制创投基金， 规模均超过

30

亿元。

“现在的募资市场 ‘不差

钱’， 新老客户都表现出了更为

浓厚的兴趣和热情。” 一家创投

机构掌门人透露。 虽然这些有限

合伙创投基金最低投资单位高达

2000

万元， 但一些富裕阶层的

认购热情依旧很高。

内资创投应多投资新经济

达晨创投合伙人邵红霞表

示， 内资创投基金的优点是， 有

更好的人脉和渠道， 更为熟悉中

国国情， 运作方式相对灵活； 外

资创投基金的优点是， 对行业的

研究， 特别是对一些新行业有更

为前瞻性的研究。 内外资创投基

金各有特点， 可以优势互补， 互

利共赢。

赛富投资基金合伙人徐航表

示， 现在本土创投机构也在管理

外币基金， 外资创投机构也管理

人民币基金， 本外币基金实际上

已处于融合状态。

“国内现在的互联网产业，

特别是像电子商务网站、 团购

网站等大多由外资创投机构投

资， 内资创投机构投资得太少，

但事实上这些企业发展得特别

迅速。” 倪正东呼吁内资创投机

构更多地投资新经济， 让更多

的新型业态产业优势企业在国

内上市。

国有创投有许多苦处

参与 “中国创投业新的机遇

与挑战” 话题讨论的不少是国有

创投机构负责人， 他们共同的烦

恼就是相较民营和外资创投机构

而言， 国有创投机制缺乏竞争

力。 鲁信创投总经理李功臣表

示， 国有创投有许多苦处， 在管

理体制不能适合创投行业发展的

情况下， 国有创投多年辛辛苦苦

培养出来的一大批创投人才很可

能 “奔私”。

湖南湘投高创投总经理谢

暄表示， 对于他而言， 最大的

痛苦就是国有机制的一系列弊

病， 激励机制不到位使得湘投

高创投在人才建设、 项目投资

等方面在与外资创投、 民营创投

竞争时处于不利位置。 他同时透

露， 湘投高创投目前正在引入战

略股东， 为进一步推进市场化运

作打好基础。

“我现在是痛并快乐着。” 武

汉科技创新投资集团总裁夏铮笑

称， 武汉创新投从国有机制到引

入民营资本后发生了可喜的变

化， 新推行的激励机制留住了人

才， 不会一直 “为他人做嫁衣”，

而此前想投资而不能投资的情

况， 如今也得到了改善。

国内一家大型国有创投负责

人表示， 国有创投股权多元化之

前一直有争议， 但几个知名国有

创投实现股权多元化后， 不仅有

效增强自身竞争力， 同时也对经

济转型发展有重要推动作用， 这

是非常有意义的改革。

行业正规军要达共识

防恶性竞争

“国有创投有国有创投的痛苦，

民营创投也有自己的烦恼。” 深圳

创东方投资有限公司董事长肖水龙

表示， 一方面是民营创投机构管理

的资金规模增加了， 管理难度增

加， 团队建设难度增加； 另一方面

是市场的压力， 各路资金进入创投

市场， 抢项目哄抬价格的压力比较

大， 市场存在恶性竞争现象。 为此

肖水龙表示， 为了缓解这方面的压

力， 创东方尽量往前看， 将把相当

的精力和资本投向早期项目。

上海创业投资有限公司副总裁

黄奕认为， 要遏制恶性竞争， 就要

制定行业规则， 希望行业的正规军

能有行业的操作通则， 要让行业达

成共识， 才能防止恶性竞争， 加强

行业的合力。

深圳市创业投资同业公会常务

副会长兼秘书长王守仁表示， 当前

创投行业出现了不少恶性竞争的问

题， 这需要创投机构加强联合， 互

利共赢， 推动行业健康发展。
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恶性竞争伤不起 创投需要“和”文化

证券时报记者 杨浩

在
“

第二届中国创业资本论
坛

”

上
，

众多创投机构都在探讨
合作共赢

，

不少机构借此次盛会寻
求合作契机

。

此次论坛成为创投机
构交朋识友的重要平台

。 “

现在都
说和谐社会

，

创投业也要和谐发
展

，

和谐共赢才是创投业长期发
展的硬道理

。”

深圳创投公会常务
副会长兼秘书长王守仁指出

。

为什么
“

和谐共赢
”

会成为
本次论坛与会人员的共识呢

？

这
是因为当前国内的创业投资活动
中

，

有许许多多不和谐的声音和
行为

。

当大部分创投项目在资本

市场退出带来财富效应的同时
，

少
数案例也出现了欺诈行为

，

给一些
企业和投资人带来损失

。

而对于众
多创投机构而言

，

进入创投市场的
资金越来越多

，

但好的项目有限
，

“

僧多粥少
”，

竞争异常激烈
，

恶性
竞争加剧了创投机构的风险累积

。

达晨创投合伙人邵红霞认为
，

发行市盈率过高并不是好事
，

因为
创投解禁还需要几年时间

，

但过高
的发行市盈率恰恰成为企业要价过
高的理由

。

再加上各家机构之间的
哄抢

，

投资成本抬高
，

这意味着更
高的风险和更低的回报

，

对整个行
业发展不利

。

记者曾在微博上看到一家创投

机构投资经理抱怨称
，

一家知名创
投机构硬生生地在他手里抢夺了项
目

，

抢项目的筹码很简单
，

就是加
价

。

诸如此类不和谐的行为
，

业内
人士时有耳闻

。

创投机构彼此间的
关系因此变得微妙

，

因为一个项目
的不当竞争会使双方以后合作变得
困难

，

并引发恶性循环
。

多家机构
的交叉竞争

，

又会使得整个行业的
信誉受到负面影响

。

中国向来珍视
“

和
”

文化
。

国
内创投业需要有统一的行业规范

，

需要有良好的自律机制
，

促进整个
行业团结进步是每个机构应当承担
的责任与义务

，

也是自身长远发
展

，

对投资者负责的应有之意
。

倪正东

邵红霞

夏铮 肖水龙



专家论道
“

第二届中国创业资本论坛
”———

人民币基金主导创投市场格局进一步强化

证券时报记者 杨浩

由证券时报承办的 “第二届

中国创业资本论坛” 近日在江苏

南京举行， 部分知名创投业内人

士就 “中国本外币创投基金的合

作与共赢”、 “中国创投业新的

机遇与挑战” 两个话题进行了

深入交流与探讨。 专家认为，

人民币基金主导创投市场的格

局将会进一步强化。 同时， 当前

创投市场处于新的发展期， 要进

一步规范创投机构行为， 促进自

律， 推动行业健康发展。

募资市场不差钱

清科集团首席执行官倪正东

介绍说， 去年创投机构募集金额

接近

2000

亿元人民币， 而今年

新募资金的速度还在加快， 按照

这个增长速度， 未来创投行业很

快将新增

1

万亿元人民币， 在目

前人民币基金管理规模的基础上

再翻一番。

据深圳同创伟业副总裁张啸

透露， 近期同创伟业新近成立的

一只人民币有限合伙创投基金，

规模约为

25

亿元。 同样位于深

圳的两家创投机构———达晨创

投、 东方富海募集成立的有限合

伙制创投基金， 规模均超过

30

亿元。

“现在的募资市场 ‘不差

钱’， 新老客户都表现出了更为

浓厚的兴趣和热情。” 一家创投

机构掌门人透露。 虽然这些有限

合伙创投基金最低投资单位高达

2000

万元， 但一些富裕阶层的

认购热情依旧很高。

内资创投应多投资新经济

达晨创投合伙人邵红霞表

示， 内资创投基金的优点是， 有

更好的人脉和渠道， 更为熟悉中

国国情， 运作方式相对灵活； 外

资创投基金的优点是， 对行业的

研究， 特别是对一些新行业有更

为前瞻性的研究。 内外资创投基

金各有特点， 可以优势互补， 互

利共赢。

赛富投资基金合伙人徐航表

示， 现在本土创投机构也在管理

外币基金， 外资创投机构也管理

人民币基金， 本外币基金实际上

已处于融合状态。

“国内现在的互联网产业，

特别是像电子商务网站、 团购

网站等大多由外资创投机构投

资， 内资创投机构投资得太少，

但事实上这些企业发展得特别

迅速。” 倪正东呼吁内资创投机

构更多地投资新经济， 让更多

的新型业态产业优势企业在国

内上市。

国有创投有许多苦处

参与 “中国创投业新的机遇

与挑战” 话题讨论的不少是国有

创投机构负责人， 他们共同的烦

恼就是相较民营和外资创投机构

而言， 国有创投机制缺乏竞争

力。 鲁信创投总经理李功臣表

示， 国有创投有许多苦处， 在管

理体制不能适合创投行业发展的

情况下， 国有创投多年辛辛苦苦

培养出来的一大批创投人才很可

能 “奔私”。

湖南湘投高创投总经理谢

暄表示， 对于他而言， 最大的

痛苦就是国有机制的一系列弊

病， 激励机制不到位使得湘投

高创投在人才建设、 项目投资

等方面在与外资创投、 民营创投

竞争时处于不利位置。 他同时透

露， 湘投高创投目前正在引入战

略股东， 为进一步推进市场化运

作打好基础。

“我现在是痛并快乐着。” 武

汉科技创新投资集团总裁夏铮笑

称， 武汉创新投从国有机制到引

入民营资本后发生了可喜的变

化， 新推行的激励机制留住了人

才， 不会一直 “为他人做嫁衣”，

而此前想投资而不能投资的情

况， 如今也得到了改善。

国内一家大型国有创投负责

人表示， 国有创投股权多元化之

前一直有争议， 但几个知名国有

创投实现股权多元化后， 不仅有

效增强自身竞争力， 同时也对经

济转型发展有重要推动作用， 这

是非常有意义的改革。

行业正规军要达共识

防恶性竞争

“国有创投有国有创投的痛苦，

民营创投也有自己的烦恼。” 深圳

创东方投资有限公司董事长肖水龙

表示， 一方面是民营创投机构管理

的资金规模增加了， 管理难度增

加， 团队建设难度增加； 另一方面

是市场的压力， 各路资金进入创投

市场， 抢项目哄抬价格的压力比较

大， 市场存在恶性竞争现象。 为此

肖水龙表示， 为了缓解这方面的压

力， 创东方尽量往前看， 将把相当

的精力和资本投向早期项目。

上海创业投资有限公司副总裁

黄奕认为， 要遏制恶性竞争， 就要

制定行业规则， 希望行业的正规军

能有行业的操作通则， 要让行业达

成共识， 才能防止恶性竞争， 加强

行业的合力。

深圳市创业投资同业公会常务

副会长兼秘书长王守仁表示， 当前

创投行业出现了不少恶性竞争的问

题， 这需要创投机构加强联合， 互

利共赢， 推动行业健康发展。

(

本版摄影

/

宋春雨

)

T9

主
编

:

刘
锐
编
辑

:

郑

菁

观

察

2
0
1
1

年

5

月

3
0

日

星

期

一

电
话

:
0
7
5
5
-
8
3
5
0
1
6
3
4

恶性竞争伤不起 创投需要“和”文化

证券时报记者 杨浩

在
“

第二届中国创业资本论
坛

”

上
，

众多创投机构都在探讨
合作共赢

，

不少机构借此次盛会寻
求合作契机

。

此次论坛成为创投机
构交朋识友的重要平台

。 “

现在都
说和谐社会

，

创投业也要和谐发
展

，

和谐共赢才是创投业长期发
展的硬道理

。”

深圳创投公会常务
副会长兼秘书长王守仁指出

。

为什么
“

和谐共赢
”

会成为
本次论坛与会人员的共识呢

？

这
是因为当前国内的创业投资活动
中

，

有许许多多不和谐的声音和
行为

。

当大部分创投项目在资本

市场退出带来财富效应的同时
，

少
数案例也出现了欺诈行为

，

给一些
企业和投资人带来损失

。

而对于众
多创投机构而言

，

进入创投市场的
资金越来越多

，

但好的项目有限
，

“

僧多粥少
”，

竞争异常激烈
，

恶性
竞争加剧了创投机构的风险累积

。

达晨创投合伙人邵红霞认为
，

发行市盈率过高并不是好事
，

因为
创投解禁还需要几年时间

，

但过高
的发行市盈率恰恰成为企业要价过
高的理由

。

再加上各家机构之间的
哄抢

，

投资成本抬高
，

这意味着更
高的风险和更低的回报

，

对整个行
业发展不利

。

记者曾在微博上看到一家创投

机构投资经理抱怨称
，

一家知名创
投机构硬生生地在他手里抢夺了项
目

，

抢项目的筹码很简单
，

就是加
价

。

诸如此类不和谐的行为
，

业内
人士时有耳闻

。

创投机构彼此间的
关系因此变得微妙

，

因为一个项目
的不当竞争会使双方以后合作变得
困难

，

并引发恶性循环
。

多家机构
的交叉竞争

，

又会使得整个行业的
信誉受到负面影响

。

中国向来珍视
“

和
”

文化
。

国
内创投业需要有统一的行业规范

，

需要有良好的自律机制
，

促进整个
行业团结进步是每个机构应当承担
的责任与义务

，

也是自身长远发
展

，

对投资者负责的应有之意
。

倪正东

邵红霞

夏铮 肖水龙


