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创投大佬寄语行业发展

� � � �国内外经济形势正在发生深刻变化，给创业

投资行业的发展带来巨大影响，募资难度明显加

大，投资竞争越发激烈，撤出渠道不畅，导致盈利

空间受到挤压。 与此同时，政府政策的不确定性

非但没有改善，反而有所增强。 一方面 IPO 重启

时间悬而未决， 其后的政策也让市场难以揣测，

另一方面基金业务由发改委和证监会两个部门

分别管理，彼此会不会产生矛盾也未可知。为此，

一方面希望政府能够考虑行业遇到的困难，通过

加大引导基金支持力度， 出台优惠政策等方式，

大力扶植创业投资的发展。 另一方面，希望同行

练好内功，在“募、投、管、退” 几个环节提高自身

能力，为被投资企业提供过硬的增值服务，为出

资人获得良好的投资回报，并最终为我国高新技

术产业发展做出应有的贡献。

� � � �前两年募资太容易，有太多的热钱关注创业

投资这一行，出现了很多新生的创投公司，行业发

展有些“过头” ，而现在行业发展已进入低谷期，

更有利于具有经验和专业水平的创投公司脱颖

而出，这对于创投行业的长远发展是有利的。 我

们现在以经历过冬天的心态来看待行业，每个行

业有高潮就会有低谷，不必急，保持平常心，冬天

过后又会迎来高潮，机会总是会再来，关键是在等

待的期间苦练内功，把所投的项目培育好。

这几年行业太浮躁，来钱来得太快，今后创

投行业将发展成为一个很开放的行业， 暴利会

逐渐消失，行业投资回报率还会继续下降，这也

是创投行业走向成熟的一个表现。而与此同时，

经过洗牌期后， 未来真正能做大做强的创投也

会是这些内功扎实的创投公司。

� � � � 历史证明，国家强大，离不开创新发展，创

业投资是创新的强大推动力。作为创业投资人，

我们深切地感受到中国创新所面临的压力、挑

战及需要。 松禾资本从诞生之日起就与中国的

创新事业捆绑在一起， 以帮助中国创业企业腾

飞为使命。 作为中国创业投资事业的倡导者与

探索者，我们必须站在时代的前沿，一方面力

助优秀的创业企业迅速成长壮大； 另一方面，

让出资人充分分享中国经济腾飞、企业快速发

展所带来的巨大收益。

� � � �我觉得募资难的现象， 为我们全民 PE 的时

代划上了一个句号。 本来这种全民 PE 的运动式

现象就是非常幼稚可笑的， 划句号也是应该的，

我们从业人士应该从中得到一些经验和教训，再

冷静的人在这个运动式热潮中，也会出现很多冒

进、浮躁的冲动。 我觉得这都值得我们去反思，冷

却一下对大家反思进步都有很大的好处。

� � � �深圳一批做大做强的成功企业，它们最初阶段

都经历过“天使投资” 。因为有了天使投资的介入，

才使得这些企业由小到大、从弱到强，然后进入到

资本市场， 使它们成为了细分市场里的行业老大，

或是变成了龙头企业，拥有了全国著名的品牌。

天使投资是富人的行为， 是有富余资金的

人，把钱交给专业的投资机构进行管理，投资机

构再从不同的富人之间拿到钱，形成了聚沙成塔

的效应，然后把这些钱，投资到他们所选择的具

备成长可能的企业中。

� � � �大家都知道这两年创投正经历了一个洗牌

过程，这种洗牌比想象的更惨烈，洗牌主要体现

在投资难、募资难、退出难，特别是 IPO 的暂

停，这一年左右对创投来说洗牌会更深入。

这些现状该怎么应对？ 一个方面服务好两

端，另一方面就是练好内功，这是我们基本的应

对方式。创投人在洗牌过程中要保持耐心。中国

经济在转型，以前的增长模式已经发生变化，中

国经济对做创投的人来说是根基。 在经济增长

方式转变、转型调结构的背景下，创投还是大有

可为的。

� � � � 作为科技金融领域最具活力、最有效的新型

金融工具，股权和创业投资在促进科技、产业和

资本融合，助推国家和区域经济发展方式转变方

面发挥着越来越重要的作用。

受宏观经济形势影响，加之 IPO市场的暂停，

近年来，股权和创业投资发展形势严峻，募、投、

管、退诸环节均发生了显著的变化，面临很多新困

难和挑战，但随着国家大力实施创新驱动战略、新

兴产业发展战略，推进经济发展方式转变，行业也

孕育了更多、更大的发展空间和机会。

� � � � 中国的创投行业正在经历一轮新的洗

牌———募资不易、投资趋缓、IPO 暂停，以 IPO 为

主的投资模式受到挑战。 在当前环境下，创投机

构以变应变才是上策：发展长线 LP，发挥 FOF、

社保及保险资金的作用， 开发符合 LP 口味的创

投产品；实施专业化投资策略，基于企业成长性

而非 IPO 可能性进行价值判断，投资精品项目；

为投资企业提供量身定做的增值服务， 打造后

IPO 时代创投机构的核心竞争力；虽然暂时关上

了 IPO 的门，但同时也推开并购、三板、四板多

扇窗，实施多元化的退出策略。 愿创投助力创业

者早日实现价值梦想！

市场冷的时候，你千万不要丧失激情和对市

场的信心， 因为这个时候可能是最好的投资机

会。也就是说市场冷的时候，你的心必须热；而市

场热的时候，你反而要沉下心来，冷静地看待机

会。 中国在过去二十多年一点没变，仍然是全世

界最好的创业天堂！

� � � � 当前， 中国正处在全面深化改革的伟大时

代，特殊的历史时期给创业风险投资带来了全新

的挑战与考验，加之持续低迷的国际经济形势的

影响，整个行业面临“三难一少”（即募资难、投

资难、退出难和收益减少）的困惑。 在浩瀚的投

资领域正展现出大浪淘沙、波澜迭起的壮观。

面对挑战与考验，我们需坚持价值投资、理性

投资的理念，同时应审时度势，审视创业风险投

资的业态，不断赋予它新的内涵与外延。随着“大

资管” 时代的到来，财务顾问、并购业务、平行基

金、夹层投资以及 PE二级市场等领域都会出现新

机会。

我认为经过市场的洗礼， 创投行业正在实现

从“青春期” 向“青年期” 的转变，少了一些刺激

和心跳，多了一些稳重和责任。 因此，我们更加需

要一份平常心，对机构、对个人都是如此。 行业的

野蛮生长和暴利时代已经过去， 不再是淘金者的

乐园，它只适合于那些踏踏实实、兢兢业业的机构

和从业者。

过去几年， 创投行业的内外部环境发生了一

些变化，既有积极的，也有消极的，无论如何，这都

要求创投机构做出适应性改变， 否则会很快被市

场抛弃。 我认为未来机构之间的竞争也将从营销

和客户资源导向转向全面竞争，包括研究能力、投

资能力、投后管理能力、运营能力等等，终会回到

资产管理行业的本质———收益创造能力。

中国经济正在寻找新的增长动力，这动力只

能从改革中来，从创新中来。 以互联网和新能源

为标志的新经济正在日新月异改变我们的工作

和生活，具有远见卓识的投资者纷纷拥抱代表新

经济的成长型企业。 建银国际一直以来着力于

成长型企业，较早设立了医疗、文化、环保、航空

等产业基金， 为成长型企业提供包括 Pre-IPO、

IPO 与 Post-IPO 在内的全链条专业投资银行服

务。 洞见先机，建设未来，建银国际诚聚天下智

慧，与投资者携手分享企业的价值成长。


