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观点
!

从募集资金情况来看
!

/0

大

约是
%&

的六倍
"

今年在中国的

1*

个
/0

基金中
!

#-,

是美元基

金
!

(2,

是人民币基金
"

预计今年

全年
/0

投资是
(!1

亿美元
!

与去

年的
('"

亿美元基本持平
"

今年的创业投资非常活跃
!

在

未来
1

年
!

中国很有可能投资额达

到
1"

亿美元
"

1"

亿美元是什么概

念呢
#

是美国投资额的五分之一
!

中

国现在的
'"

亿美元是八分之一
!

而

在
!""!

年统计的时候
!

中国是美国

的二十分之一
$

三十分之一
"
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清科创投
!"#

倪正东
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观点
!

%&

的
/0

化最主要的原因是
!

在中国迅猛成长的经济环境下
!

产

生了很多成长性非常高的传统行

业
"

如果从一个
%&

的角度来说
!

投
("

个项目
!

产出率只有两个
!

而

/0

的成功率是
#

$

*

成
!

但他们的回

报率都是若干倍的回报
"

从平衡经

济回报的角度来说
!

%&

所获得的

回报
!

在
/0

这个成长期的投资过

程中
!

也可以获得同样的回报
!

但

/0

持有的期限会更短
!

因而风险更

小
"

所以
!

很多
%&

进入到
/0

行业

中来进行
/0

类型的投资
"

"""

法国
$%&'(')

亚洲投资

创始合伙人 王刚

%&

的
/0

化都是钱多惹的祸
"

!""1

年时
!

能融到
'

亿元左右就算

蛮大的了
!

而现在风险投资要融的

话
!

基本上都要
1

亿元以上
"

另外
!

现

在不少人的心态都比较浮躁
!

最好一

年干一个项目
!

然后得到数倍的投资

回报
!

再加上原来做
/0

的
!

也逐步

向这个领域走
"

许多的问题掺杂在一

起
!

这才是
%& /0

化非常大的原因
"

"""

'*+

技术创业投资基金

章苏阳

%&

的
/0

化并不是
%&

的问

题
!

而是由中国的情况造成的
"

分析

欧洲
%&

投资的案子在盈利和没盈

利阶段
!

以及中国
%&

的两个阶段就

会发现
!

欧洲大部分
%&

投资的是根

本没有盈利
$

没有利润
$

没有营业额

的公司
"

但在中国
!

这就代表着极大

的风险
!

他们的创业环境有非常大的

不同
"

因为如果从硅谷投资者的角度

来看
!

中国的技术都是一些应用型的

技术
!

应用型的技术很容易赚钱
!

所

以并没有做多久就开始赚钱了
"

而在

美国
!

这种技术可能要研发
1

到
("

年才有可能盈利
!

特别是在生物科

技
$

生命科学这样的领域
"

很多人在

没有盈利的时候
!

并不想把公司交给

%&

!

这也迫使
%&

向中后期发展
!

这

是比较正常的现象
!

可能在
1

年以后

甚至
'

年以后
!

就会慢慢有所缓解
"

"""

青云创业投资管理有限

公司总经理 叶东
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观点
!

我感到今年特别明显的标志

就是
!

中国的企业
!

无论是国营的

还是民营的
!

开始对
%&

对
/0

有

了更深的认识
"

从今年开始
!

我们

开始在一些项目上碰到一些中国

的本土投资人
!

这在以前很罕见
!

基本上
+1,

以上的投资
!

我们都

是唯一的投资人
"

"""

软银赛富基金首席合伙

人 阎焱

如今越来越多的外资
/04

%&

进入中国
!

这些公司正越

来越面临一个本地化的问题
"

你要在中国做
!

你一定要本地

化
!

否 则 这 里
%

市 场
&

不 会 是

你的
"

"""

清科创投
!"#

倪正东

国内市场和国外市场最重大

的区别是
!

国内人参与比较多
!

流

通性比较好
!

因为本土的人毕竟

对本土的企业最熟悉
"

让外国人

对一个中国的企业很热情地参

与
!

这实际上是有很大的困难的
!

只能局限于个别的行业当中
"

但

外资创投在中国做风险投资事业

的前景仍然看好
!

内资和外资应

该是比翼双飞
"

"""

深圳创新投资集团董事

长 靳海涛

背景
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观点
!

/04%&

在中国已经进入了

第二波的竞争
"

第一波的竞争中

有很多公司在中国非常成功
!

现

在第二波的竞争又开始了
!

更多

的基金进入中国
!

市场一定会有

一轮重新的洗牌
"

现在人民币的

/04%&

基金越来越活跃
!

他们也

会发挥更重要的作用
!

但他们在

未来
1

年不太可能成为主导性的

投资者
"

"""

清科创投
!"#

倪正东

中国的基金最大的问题就是

人才
"

在中国要培养一个独立决

策人大约需要
$.

年的时间
"

此

外
!

现在国内的风险投资主要在

早期投资
!

所做的东西规范性差

一点
"

其实风险投资是很制度化

的东西
"

政府应该在新产业形成

的初期
!

制定好包括税收等等在

内的法律体系和制度政策
"

"""

软银赛富基金首席合伙

人 阎焱

国内的风险投资特别是作

为国有的风险投资
!

在人才战略

上处于一个非常劣势的位置
"

国

内很多非常优秀的投资经理
!

很

轻易就被外资的资产管理公司

甚至是民营的公司挖走
"

在这个

市场中
!

人才的竞争非常的激

烈
"

而恰恰整个风险投资界特别

是本土的风险投资界缺乏人才

的积累
"

现在很多新成立的
/0

或者是
%&

!

投资人有很好的思

想
!

但是风险投资并不是靠一两

个成功的案子
!

就可以做好整个

事业的
!

这需要一个积累和学习

的过程
!

所以
!

人才的培养和储

备是风险投资界应该要仔细研

究的事
"

"""

深圳清华力合创业投资

公司 朱方

两头在内是市场成熟的标

志
!

不过
!

中国市场发展成熟大约

至少还需要
1

至
2

年的时间
"

"""

凯雷投资有限公司董事

总经理 何欣
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本报记者 张良
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案例

群雄争食
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年
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月
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日 星期二
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3
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4

责任编辑
!
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4
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许华清 邮箱
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整理 张良
K

热闹的商业社会
!

资本浪潮席卷的今

天
!

总有催人奋进的力量
"

'

上海证券报
(

中国产权
)

创刊并成功

运行半年来
!

报道的深入和影响力的愈加

扩大
!

带领我们进入到更广阔的资本空间
"

私募股权投资
%

/;<=>?@ 0AB<?C

!

简称

/0

&

和风险投资
%

%@D?B;@ &>E<?>F

!

简称

%&

&

越来越青睐中国的优秀企业
!

好的企

业
$

好的项目成为资本市场的
*

宠儿
+!

一大

批充满创新精神的企业在资本的良性推动

下做强做大
"

今年上市的数百家中国企业

中
!

超过
-

成有他们的支持
"

与此同时
!

/04%&

也开拓出了自己的财富领域
"

作为真心服务于投资者的媒体
!

对于

这
*

风险与机遇齐飞
!

财富共胆识一色
+

的

领域
!

我们理应倾注更多
"

今天
!

延续一贯的理性
$

服务与引领精

神
!'

上海证券报
(

中国融资
)

化蝶而出
"

我

们将继续和成长中的中国产权市场进行全

方位的合作
"

我们也将加紧关注资本流向

产业的最新趋势
!

提升资本和资本市场助

推企业创新的速度
!

打开更多的融资窗口
"

在更高的平台上
!

我们一同出发
"

开篇语

!

本报记者 宦璐
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摘自相关发言
$

有删节整理
%
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年以后
$

中国可能有
2/

个硅谷
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高端访谈
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项目

议题
2!L"4M!

投资风起云涌

议题
,!M!

的
L"

化趋势明显

议题
-!

本土
L"4M!

正在奋起

议题
H!L"&

土壤
'

仍待改善

由上而下
!

倪正

东
(

叶东
(

朱方
(

何欣

由上而下
3

阎焱
(

靳海涛
(

章苏阳
(

王刚
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