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创业·资本

创投机构扎堆新疆 项目竞争趋白热化

证券时报记者 胡学文

11

月底的新疆， 天气已进入

隆冬， 灰暗的天空不时还飘落着雪

花， 气温在零度以下。 然而， 在巨

大的投资机遇面前， 寒冷的天气阻

挡不了资本大鳄的热情和步伐。

11

月

28

日， 乌鲁木齐因为连

日大雾造成数千旅客滞留机场的消

息已经传开， 但深圳达晨创投董事

长刘昼一行仍然踏上了前往被媒体

戏称为 “雾鲁木齐” 的飞机。 “和

新疆企业签约的时间已经定好了，

一定得去。” 刘昼说。

刘昼口中的签约企业叫新疆康

隆农业科技发展有限公司， 是一家

专注于甘草产业的科技型农业企

业。 这已经是刘昼今年第三次前往

新疆。 最近的一次就在

11

月初，

只不过当时的签约对象是一家叫做

新疆永成农机的公司， 加上今年年

初投资的宏邦节水， 截至目前达晨

已经在新疆落子三单。 三个项目的

数量并不算多， 但要知道达晨新疆

代表处成立仅仅

4

个月左右， 效率

之高就不得不让人惊讶。

刘昼认为， 达晨在新疆之所以

投资如此迅速， 与新疆项目源质量

不无关系。 在北、 上、 广、 深等一

线城市优质项目源经过多次筛选

后， 好项目越来越难找， 反而是一

些二三线城市， 比如西北的新疆等

地区， 新型农业、 能源化工等行业

涌现出了不少好企业， 且发展空间

大， 稍微欠缺的地方多是企业规范之

类。 “加上资本市场对新疆的政策支

持吸引效应， 投资机构只要看准了就

投得很快。” 刘昼表示。

事实上， 投资机构在新疆节奏加

快的原因， 或许还不仅仅如此。

达晨创投新疆办事处投资副总监

邵红明告诉记者， 原本达晨这两天的

签约项目有两单， 不过就在 “临门一

脚” 的时候， 另一家被投企业让其他

的投资机构抢了。 活跃在新疆的一位

投资界人士告诉记者， 现在新疆的项

目竞争程度几乎不亚于一线城市， 往

往一个不错的项目后面都 “追” 着好

几家投资机构。

而这只是新疆投资热的一个缩

影。 随着新疆步入跨越式发展的快

车道， 原本钟情于东南沿海经济发

达地区的风险投资机构纷纷将目光

转向新疆， 开始了一场你争我夺的

资本淘金之旅。 据了解， 在短短一

年多时间里， 国内数十家创投机构

在新疆刮起了一阵资本旋风， 深圳

创新投、 达晨创投、 九鼎投资、 上

海联创、 天堂硅谷、 中科招商等知

名公司悉数进疆。

有意思的是， 几家资本大鳄的新

疆驻点都设在了高新区管委会的大楼

里， 深创投

17

楼， 九鼎

23

楼， 达晨

刚刚装修的办公地则设在了

21

楼，

与新疆股权投资交易中心比邻； 上海

联创则驻扎在新疆金融办办公大楼。

点上的情况已经让人颇感新疆投

资竞争之激烈， 面上的数据则更让人

充分感受到新疆之热———据了解， 今

年以来， 入驻乌鲁木齐高新区 （新市

区） 的股权投资企业增速惊人， 目前

已有

170

多家企业，

130

多家是新成

立企业。

而除了常规的设立代表处和分公

司方式外， 一些机构还通过与兵团合

作等方式设立基金实现就地投资。 今

年

4

月

21

日， 新疆生产建设兵团与招

商局集团签署合作协议， 设立中新招

商股权投资基金， 规模达

100

亿元；

5

月

24

日， 兵团投资有限责任公司与上

海永宣 （联创） 投资管理有限公司签

署兵团联创股权投资基金合作协议，

兵团联创股权投资基金正式成立。

“新疆俨然成为投资机构下一个兵家必

争之地！” 有业内人士如此评价。

创投大腕云集京城话行业自律监管

证券时报记者 钟仰浩

在昨日举行的清科集团

2011

年

会———“第十一届中国创业投资暨私

募股权投资年度论坛” 上， 众多嘉

宾指出， 当前创业投资和私募股权

投资 （

VC/PE

） 行业面临一些周期

性和结构性问题， 需要正本清源，

在加强行业自律的同时， 更应该加

强对行业的适度监管。

清科集团

CEO

倪正东表示， 当

前发改委正在部分地区推行

PE

备

案制， 这是加强对

VC/PE

行业监管

的一个重要信号。 他说： “虽然对

PE

备案制暂时还无法评估， 但加

强对行业的监管， 有利于行业健康

发展， 对于主流创投机构而言， 是

一件好事。” 倪正东同时指出， 对

VC/PE

行业的监管应该集中监管，

适度监管， 不应该多头管理， 同时，

要通过制度和行业自律来打击各种

监管中的权力寻租行为。

IDG

资本创始人熊晓鸽表示，

风险投资是市场行为， 最好的监管

是行业自律， 由行业协会监管。 但

同时， 政府机构应该有一个类似于

中小企业局的专门机构对

VC/PE

进

行监管， 帮助行业成长， 帮助机构

做融资和退出的指导工作， 并成立

专业的引导基金。 他同时指出， 当

前人民币基金注册很复杂而且乱象

纷呈， 政府应该规范地方政府行为，

“我们可以向美国学习， 找两个地方

做注册工作， 减少大量的环节， 节

约成本， 加快效率。”

针对当前

PE

募资市场一些不

良现象， 深圳同创伟业创业投资公

司董事长郑伟鹤提出， 人民币基金

也应该逐步建立 “合格投资人制

度”， 并通过立法来解决。 “

PE

基

金有其特殊性， 不是每个人都能参

与， 需要一个完善的制度使其规范

化， 引入合格投资人制度。 同时，

监管本身需要立法， 最近正在修订

基金法， 待基金法修改完了，

PE

也

应该纳入管理渠道， 通过立法来实

现合格投资人制度和基金的合法

性。” 他说。

为推进行业自律和监管、 促进

创投行业健康发展， 深圳创新投董

事长靳海涛建议， 加大力度落实目

前已经出台的对创投行业的鼓励扶

持政策， 积极推动尚未出台创投优

惠政策的地区制定相关政策。 要联

合投资、 反对独霸项目， 要鼓励多

做尽职调查， 不做盲目投资； 要杜

绝恶意拼抢项目， 哄抬价格； 要防

范各类不正当投资和募资行为， 对

未来负责。

靳海涛认为， 应逐渐放宽对

传统形式各种基金的限制， 特别

是对二级市场基金的限制。 随着

创投机构的发展， 退出项目的逐

渐增加， 多数创投机构都有在二

级市场练兵的要求， 提高创投机

构在二级市场运作的能力也变得

日益迫切， 创投应该管理一些二

级市场的基金， 使自身为企业的

服务半径从一级市场延伸到二级

市场， 并反过来促进创投主业的

科学发展。 他还表示， 创投机构

要加强自律， 减少对上市前项目

的拼抢， 加大对初创期和成长期

企业的投资力度。

人民币基金募资市场三大问题待解

证券时报记者 钟仰浩

人民币基金从 “全民

PE

” 到 “

PE

退烧”， 似乎只是恍惚间。 的确， 今年

上半年， 不少知名创投机构对外募资

十亿级别的有限合伙基金并不困难，

甚至有些机构称， “募资很容易， 还

有些有限合伙人 （

LP

） 被我们关在门

外。” 然而， 事过境迁， 如今一些知

名机构募资变得艰难起来， 基金推介

活动要搞两三场。 这其中， 不仅有经

济金融形势的原因， 更深层次的是人

民币基金的募资文化需要改变。

当前人民币基金募资环境急需解

决的一个重要问题就是诚信， 也就是

基金管理者契约精神。 清科集团数据

表明， 国内大大小小的创业投资和私

募股权投资 （

VC/PE

） 机构有

3000

余家， 大至规模几百亿元， 小的只有

几千万元。 许多新入行者都想进来

分一杯羹。 在昨日举办的清科集团

2011

年会上， 一位

20

来岁的小伙

子和记者聊起来， 他是重庆一家

VC

机构总经理， 公司注册资本金

3000

万元， 目前只是跟投， 希望

早日能对外募集资金。 当记者问及

为何不做其他机构的

LP

时， 他

说： “我们想自己做， 能自己做我

们就不会选择给别人做， 这个行业

并不复杂， 我们有自己的人脉。”

据记者观察， 像他这样想法的企

业家 （富二代） 普遍存在， 不可否

认， 他们的担心并不是多余， 目前社

会上存在不少非法集资、 诈骗行为，

行业的诚信度仍有待提高。 深圳创新

投董事长靳海涛呼吁： “现在亟待

解决的是社会诚信问题， 诚信问题

解决了， 会有力地促进金融市场的

发展。” 诚信， 意味着普通合伙人

（

GP

） 与

LP

对契约精神的严格遵守，

这需要具有责任心的

GP

自身加强各方

面努力， 不断提高自身的品牌形象， 对

投资人负责。 同时，

LP

也需要提高自

身的鉴别力， 寻找合适的

GP

， 同时要

遵守契约精神， 做合格的

LP

。

第二个问题是国内

LP

投资眼光

不够长远。 当前社会闲散资金达

30

多万亿元， 各类中外资

GP

要不要募

资？ 当然要募资！ 然而， 在中国募资

面临一个重要问题， 大多数投资者要

求尽快有所回报。 这给众多

GP

一个

艰难的选择， 特别是对外资

GP

更是

如此。 此前， 做美元基金大多是

10

年左右的退出周期， 但人民币基金普

遍是

5+2

模式， 最长退出周期是

7

年。 为此， 众多业内人士呼吁， 做创

投不该追求 “短平快”，

LP

应该要有

更为长远的预期， 这样

GP

才能更从

容地为投资人获得更高回报。

第三个则是当前机构投资者的缺

失。 人们常说， 二级市场是散户市场，

如今， 人民币基金市场同样也存在这

样一个问题。 深圳同创伟业创业投资

公司董事长郑伟鹤表示， 当前， 人民

币基金募资的对象大多数还是富裕个

人， 人民币基金市场要进一步壮大，

急需发展机构投资者。 据记者观察，

当前人民币基金市场， 机构投资者主

要是国有企业和国资背景各类基金，

而企业年金、 捐赠基金、 家族企业、 民

营企业机构投资还很少， 而这些恰恰是

欧美

VC/PE

的主要投资者。 清科集团

CEO

倪正东表示， 如果这些机构投资者

能够进入人民币基金市场， 一些品牌创

投机构就能迅速成长起来， 整个市场也

会更健康。

前

11

月

324

家中国企业

上市融资

538

亿美元

证券时报记者 杨浩

在国际经济面临下行风险的背景下，

2011

年中国企业上市出现下滑， 企业的上市数量和

融资额均较

2010

年同期有所降低。 清科集团

研究中心最新报告表明， 今年前

11

个月全球

共有

548

家企业上市， 合计总融资

1152.88

亿

美元， 平均每家企业融资

2.1

亿美元。 其中，

中国企业共有

324

家上市， 总融资额为

538.45

亿美元， 占全球上市数量的

59.1%

和总融资额

的

46.7%

。

境内市场方面， 沪深两市自二季度开始持

续走低， 市盈率下滑明显， 首次公开募股

（

IPO

） 虽较海外稍显活跃， 但是上市数量和融

资规模均显示出萎缩迹象。 前

11

个月， 共有

263

家企业在

A

股市场上市， 融资额为

410.81

亿美元， 平均每家上市企业融资

1.56

亿美元。

前

11

个月的融资额仅为去年全年的

57%

， 上

市数量仅为

75.8%

。 同时，

A

股发行市盈率也

有所下降， 前

11

个月为

47.61

倍， 低于

2009

年和

2010

年的

51.29

倍和

58.52

倍水平。

随着境内外

IPO

总量的降低， 前

11

个月，

创业投资

/

私募股权投资 （

VC/PE

） 支持的中国

企业上市数量和融资额同步减少， 共有

154

家

具有创投和私募股权投资机构支持的中国企业

在境内外市场上市， 合计融资

252.04

亿美元，

均不足

2010

年全年的七成水平。

账面投资回报方面， 剔除华锐风电的影

响， 我国资本市场的平均回报为

8.43

倍， 境

内外的平均回报为

8.17

倍。 与

2010

年全年

境内外

9.27

倍的平均账面投资回报相比，

VC/PE

机构通过

IPO

退出所获得的收益在逐

步减少。

此外， 统计显示， 前

11

个月共有

204

只

私募股权投资基金完成募集， 其中披露金额的

195

只基金共计募集

335.82

亿美元， 均已超越

去年全年水平， 其中人民币基金在数量及金额

方面双双超越外币基金， 较上年同期涨幅明

显； 与此同时， 中国私募股权投资市场中的投

资活动也强势攀升， 前

11

个月共计完成投资

交易

654

笔， 披露金额的

610

起案例共计投资

238.11

亿美元。

年内完成募集的人民币基金在数量及金额

方面双双超越外币基金， 前

11

个月共有

180

只基金募集到位， 为去年同期的

2.43

倍， 披露

金额的

171

只募资总额

202.32

亿美元， 为去年

同期的

2.03

倍。

杨浩

/

摄

前

11

月中国企业海外

IPO

市场统计

来源： 清科数据库

来源： 清科数据库

2009

年至今年前

11

月中国企业

境内外

IPO

统计


