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PE日子难过是好事

证券时报记者 胡学文

首次公开发行（IPO）停摆迟迟

不见重开， 除了翘首企盼的拟上市企

业外， 最心焦的莫过于隐身其后的私

募股权投资（PE）了。 积压稍久，有

PE 甚至叫苦：日子过不下去了。

自 2009 年创业板开设以来一直

顶着暴富标签的 PE 真的过不下去了

吗？ 果真如此，倒不失为一件好事，对

改善资本市场生态善莫大焉。

A 股市场的三高发行一直为人诟

病， 这其中 PE 的助推作用被认为难

逃其责。 然而，随着 IPO 停摆，让 PE

们钟情不已的三高发行难以为继。 而

持续多年的三高发行已经迅速传导至

一级市场， 导致 PE 入股价格节节攀

高，甚至在 2011 年前后传出有 PE 入

股市盈率高达 20 多倍。这些疯狂逐利

的 PE 很快尝到高价入股的苦头，在

IPO 降温后， 如何让高价入股的投资

兑现，成为 PE 必须面对的难题。

多年以来， 凭借着三高发行一招鲜

吃遍 A 股的简单套利模式，让习惯了轻

松赚大钱的 PE 们几乎忘却了投资的本

源———赚企业成长价值的钱。 同样沾染

上这一习气的还有部分从实业撤出投身

PE 逐利的资本，赚大钱、赚快钱的想法

动摇了他们坚守实业的信念。 全民 PE

一时空前。

资本市场的生态平衡牵涉诸多，除

了需要顶层制度设计的完善改革， 其实

也还需要市场底层的微观改善。 曾经暴

富一时的 PE 日子变得不好过， 算是微

观改善的一个表征。 这个微观的改善至

少带来两大益处：一是 PE日子艰难会倒

逼其回归本源，重新回到寻找真正具有成

长价值的中小企业，从而赚取更有含金量

的企业成长溢价。 而这样的示范效应，也

会促使更多的资本投向创业创新，进而孵

化培育更多具有投资价值的中小企业

群；二则 PE 投资重新回归技术活，赚快

钱、赚大钱回归小概率事件，会大大降低

实业资本参与投机的冲动， 让那些懂实

业的人和钱更多地安心于实业发展，于

实体经济和虚拟经济皆有裨益。

理顺了这样一层关系，PE 日子难过

或许真是一件好事。 正如一位创投大佬所

说的，在 2006年没有退出渠道之前，大部

分创投机构都只能专注地投资中小企业，

帮助中小企业成长，事实证明，恰恰是这

些项目帮助创投机构赚了最多的钱。

或许，大部分 PE 日子难过，少数 PE

日子好过， 才是 PE 行业真正的生态和

谐。有了这个小和谐，才会有市场大和谐

的基础。

十二届全国人大一次会议决定

李克强任国务院总理

据新华社电

十二届全国人大一次会议

15

日

上午在人民大会堂举行第五次全体会

议。会议经过投票表决，决定李克强为

中华人民共和国国务院总理。

大会执行主席、 主席团常务主席

严隽琪主持会议。

这次会议的议程是： 根据中华人

民共和国主席习近平的提名， 决定中

华人民共和国国务院总理的人选；根

据中华人民共和国中央军事委员会主

席习近平的提名， 决定中华人民共和

国中央军事委员会副主席、 委员的人

选；选举最高人民法院院长；选举最高

人民检察院检察长。

会议宣读了习近平关于国务院总

理人选的提名信和关于中华人民共和

国中央军事委员会副主席、 委员人选

的提名信。

根据《中华人民共和国宪法》第六

十二条的规定， 习近平提名李克强为

国务院总理人选；提名范长龙、许其亮

为中华人民共和国中央军事委员会副

主席人选，常万全、房峰辉、张阳、赵克

石、张又侠、吴胜利、马晓天、魏凤和为

中华人民共和国中央军事委员会委员

人选。 这两个人选名单经各代表团酝

酿后， 大会主席团会议决定提请大会

全体会议表决。

最高人民法院院长的人选， 最高

人民检察院检察长的人选， 主席团提

名后，各代表团进行了酝酿协商。根据

多数代表的意见， 主席团会议确定了

正式候选人名单， 提请大会全体会议

选举。

经过写票、 投票、 计票，

10

时

28

分，工作人员开始宣读表决、选举计票

结果。

严隽琪宣布： 李克强为中华人民

共和国国务院总理。

范长龙、 许其亮为中华人民共和

国中央军事委员会副主席，常万全、房峰

辉、张阳、赵克石、张又侠、吴胜利、马晓

天、 魏凤和为中华人民共和国中央军事

委员会委员。

周强当选为最高人民法院院长。

曹建明当选为最高人民检察院检察长。

表决、选举结果宣布后，全场响起热

烈的掌声。

如潮的掌声中， 国家主席习近平和

李克强亲切握手。 任期届满的温家宝和

李克强亲切握手，相互致意。

国家主席习近平签署第一号主席

令，根据大会决定，任命李克强为中华人

民共和国国务院总理。
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国家主席习近平和李克强亲切握手

证监会拟全面放开券商资产托管业务

为推动证券行业创新发展，拓展证券公司托管基础功能，证监会昨日发布《证券公司资产托管业务试行规定（征求意见稿）》，向社会公开征求

意见。 这意味着证券公司托管业务有望全面扩张。

A2

非银行金融机构6月起

可开展基金托管业务

证监会昨日正式发布《证券公司分支机构监管规定》、《证券公司资产

证券化业务管理规定》和《非银行金融机构开展证券投资基金托管业

务暂行规定》。 前两个规定自发布之日起施行，后者自6月1日起施行。

A5

法律论坛落户财苑

十三侠客剑指违规

昨日，“维权 3·15”投资者法律保护论坛迎来了今年的首场节目，此次

论坛的地点落在证券时报网财苑社区(cy.stcn.com)。来自全国各地的十

三位资深律师，与社区网友交流互动，碰撞思维的火花。

A8

沪市债券ETF

开始实施T+0交易

上交所市场债券

ETF

正式开启

T+0

时代。

3

月

15

日， 上交所在其官方网站

发布 《关于债券类交易型开放式指数

基金交易相关事项的通知》，并自发布

之日起施行。通知指出，在上交所上市

的债券

ETF

当日买入份额，当日可卖

出； 当日申购的债券

ETF

份额可赎

回，当日赎回债券

ETF

份额获得的债

券可用于申购；债券

ETF

投资于债券

现券组合， 比照债券现券组织交易和

管理， 具备上交所债券现券交易资格

的机构和个人均可参与债券

ETF

的申

购和交易。

今年

2

月

8

日发布的《上海证券交

易所债券

ETF

业务指南》 中已明确，债

券

ETF

可以在交易所实现“

T+0

”交易功

能。 有分析指出，债券

ETF

推出的重大

意义在于不仅为债券交易提供对手，更

是通过转托管的形式将银行间的债券

存量及流动性引入到交易所市场，对于

提高交易所流动性不佳的跨市场挂牌

债券的交易活跃度将起到重要作用。

（黄婷）

A2

景点买玉？

开什么玩笑

28.53点 期指交割价升水创新高

昨日，A 股市场先扬后抑，走出过山车行情。 受此影响，期指 IF1303 合约交割价大幅升水 28.53 点，创出历史新高。 多数分析师对此持较为谨慎

的观点，认为下周大盘仍将延续近期的调整走势。

基金打探央视曝光名单的内里乾坤

这几年基金经理也超级关注起“3·15” 来了，只因基金经理担忧被曝光的企业是自己的重仓股，或者波及到自己的重仓股。于是乎，基金经理和

不少投资界的人士，提前通过各种途径打探“3·15” 到底曝光的为何物。

A2

A4

三大因素提振

后两会行情启幕

环保部将对重污染地区

出重拳用猛药

环境保护部副部长吴晓青昨日表示，要尽快采取行动，在大气污染防

治方面有所作为，他强调要针对京津冀、长三角、珠三角等重污染地区

出重拳、用猛药，而且还要打组合拳，加强治理。


