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社保基金195亿投资私募基金
全国社保基金理事会理事长戴相龙在PE论坛上称，截至去年底社保基金已投资13只私募股权基金

■ 行业分析

进入门槛低导致
私募投资同质化

本报讯 （记者李蕾）全
国社保基金理事会理事长戴
相龙昨日在第四届全球 PE
北京论坛上透露，截至去年
底，社保基金已经投资 13 只
私募股权（PE）基金，投资规
模为 195 亿元。他同时表
示，人大财经委对修改股权
投资基金法下了很大工夫，
目前进入国务院征求意见
阶段。

七成收益来自未上
市公司投资

2008年社保基金被批准
基金的 10%可以用于 PE 投
资。昨日戴相龙表示，截至
去年底，社保基金已经投资
13 只 PE 基金，其中有 3 只基
金获得社保基金追加的二期

投资。这 13 只基金的总规
模约为 630 亿，社保基金占
31%。社保基金间接投资了
124 家企业，其中 19 家已经
上市，市值是成本的三倍，另
有13家提出上市申请。

据媒体披露，社保基金
去年投资了 5 家大型股权投
资基金，投资规模达到 70 亿
元，除新增了 3 家大型股权
投资管理机构金浦产业基
金、中信资本和宽带资本外，
还分别增资了君联资本和鼎
晖二期人民币基金，而 2010
年社保基金已率先增资弘毅
投资，相比 2008年至 2010年
每年投资两家的速度，社保
基金在2011年加快了步伐。

昨日，全国社保基金理
事会副理事长王忠民在出席
上述论坛时称，去年，社保基

金主要做了三大类资产投
资，一、二级市场可流动投
资，固定收益类投资和直接
投资加上 PE 投资未上市股
权投资。王忠民透露，社保
基金去年的投资实践显示，
60%-70%的投资收益都来自
未上市公司的投资。

今后两三年将加
大PE投资

社保基金年报显示，截
至 2010 年 12 月 31 日，社保
基金会管理的基金总规模达
8568 亿元，年均投资收益率
为 9.17%。而据媒体披露的
最新数据显示，社保基金已
达到 9000 亿元，由此测算，
可投资 PE 的资金规模约为
900 亿元。而目前不足 200

亿的投资额与投资上限尚有
很大差距。

戴相龙昨日称，投资 PE
基金是新工作，制定法规和
挑选管理人都需要特别认真
和审慎。目前社保基金仅有
5 人负责此项工作，力量配
备不足。同时，PE 基金投资
周期较长，其回报率有待观
察，能够投资的基金必须分
配在各项年份里，使得工作
连续进行。戴相龙表示，今
后两三年，社保基金投资 PE
基金会有更大的发展。

戴相龙同时表示，基金
的法规问题非常重要。基金
管理的法规主要应确定投资
人和管理人的利益关系，同
时依靠行业自律组织自律治
理。相关法律一旦出台，中
国PE行业会飞快发展。

曾经只在西方财富故
事会中出现的字眼——私
募，已经越来越频繁地成为
近几年中国投资界中的热
词。参加昨日第四届全球
PE 北京论坛的一些业内人
士分析指出，近几年，国内
私募股权投资基金（简称
PE）无论是在募资额还是
活跃度上都“热度不减”，
但基金与基金之间同质化
的趋势也在逐渐加剧。

去年PE募资额涨四成

近几年，PE 这种投资
方式越来越多地受到投资
界的青睐，行业也以风起云
涌的态势持续迅速发展。
根据清科集团发布的报告，
2011年，PE行业延续了前几
年迅速发展态势，募集可投
资于中国的基金 235 只，创
历史新高，募集金额 388.58
亿美元，涨幅达40.7%。

作为股权投资基金的
两种类型，PE 与创业投资
基金（简称 VC）已经显现
出 其 在 支 持 中 小 企 业 融
资方面的作用。2011 年，
北 京 地 区 发 生 的 股 权 投
资中，40% 是投资额低于
3000 万 元 的 中 小 企 业 投
资案例，全年投资中，近
80%的资金投向了处于初
创期和成长期的企业。

VC和PE同质化突出

不过，参加昨日第四届
全球PE北京论坛的一些业
内人士指出，同质化趋势已

经在行业迅速发展中逐渐
显现并加剧。

赛 富 亚 洲 创 始 合 伙
人 阎 焱 指 出 ，中 国 进 入
PE 的 门 槛 是 很 低 的 ，而
在 充 分 竞 争 的 经 济 国 家
里面，PE 和 VC 是进入门
槛比较高的，因为在这些
国家里面想融资的话，必
须要有非常好的业绩，要
有很强的团队，别人才会
把钱交给基金来管理。

门槛低无疑会导致基
金与基金在同一起跑线上
竞争，这无疑是导致行业
同质化趋势的一个重要原
因。中国银监会前主席刘
明康指出，我国 PE 行业的
同质化不只表现在 PE 与
VC 的 同 质 化 ，还 表 现 在
PE 之间业务的同质化。

业内人士也指出，在我
国 VC 和 PE 同质化现象非
常突出，这突出表现在 VC
和PE都抢着去投资于企业
上市之前，从公开资本市场
出售股票的退出方式实现
回报，其实国际上对这个问
题是非常不认同的，如果只
局限于企业快上市去捞一
把的话，是无法实现行业长
远发展的。

对此，IDG创业投资基
金创始合伙人熊晓鸽指出，
现在，PE 数量增加了很多，
投资速度也快了很多，甚至
比基金成长还快，这就带来
一个问题，那就是投资质量
就会下降，基金间的同质化
竞争在加剧，这带来的结果
并不好。

据新华社电

盛大文学重启在美上市计划
拟募资2亿美元，连续三年净亏损；业内分析中概股在美上市窗口或再打开

本报讯 （记者阳淼）盛
大文学 25 日向美国证券交
易委员会(SEC)提交文件，重
新启动了其在美上市计划。
文件显示，盛大文学仍将选
择在纽交所上市，拟最多融
资 2 亿美元，承销商变更为
高盛 (亚洲)和中金，上次的
承销商为美银美林。

业内人士分析称，盛大
文学的上市可能意味着中国
概念股在美上市的窗口再次
打开，但应与盛大网络的私
有化无关。

中金取代美林成承销商

在新提交的招股说明
书 中 ，盛 大 文 学 披 露 2011

年的业绩。其 2011 年净营
收 为 7.01 亿 元 ，净 亏 损 为
3595 万元人民币，亏损额较
此前两年有所下降。在盛
大文学去年提交的 IPO 文
件 中 ，2009 年 营 收 1.35 亿
元，净亏损 7450 万元；2010
年 营 收 3.93 亿 元 ，净 亏 损
5648 万元。

招股说明书显示，盛大
文学 2011 年在线付费阅读
收 入 1.83 亿 元 ，同 比 增 长
76.4%。而在 2011 年，盛大
文学独立移动用户访问量达
6800 万次，其中 2100 万次购
买了付费内容。

去年 4 月，盛大文学曾
首次向 SEC 提交 IPO 文件，
拟于纽交所上市，融资最多

2 亿美元，当时的承销商为
高盛亚洲和美银美林。去
年 7 月，中概股在美国股市
遭遇狙击，股价集体跳水，
盛大文学亦宣布暂停上市
进程。在此次 IPO 文件中，
美银美林未出现在主承销
商名单中，中金取代了它的
位置。

部分募资用于还贷

互联网资深观察人士
洪波认为，盛大文学此次
重启上市进程，可能意味
着中概股在美上市的窗口
再次打开，“但这一判断的
前提在于，盛大文学能够
成功上市”。

盛大文学 IPO文件中显
示，上市募集资金将用于内
容购买、销售和市场活动等
业务扩张。此外，其中一部
分资金还将用于偿还盛大网
络等盛大系公司的长期贷
款。其中，盛大文学曾于
2009 年获得来自盛大网络
的3亿元人民币贷款。

洪波认为，盛大文学此
时上市，应该与盛大网络的
私有化并无直接联系。由于
尚未上市，盛大文学仍处于
亏损状态，因此向集团贷款
是正常行为，上市后归还贷
款也属正常。盛大自己账上
不缺现金，因此应该不会需
要经由盛大文学上市来筹集
私有化资金。

社保基金股权基金投资组合
基金名称 投资时间 管理机构
中国-比利时直接股权投资基金 2004年 海富产业投资基金管理有限公司
渤海产业投资基金 2006年 渤海产业投资基金管理有限公司
天津弘毅投资产业一期基金 2008年 弘毅投资管理（天津）（有限合伙）
天津鼎晖股权投资一期基金 2008年 鼎晖股权投资管理（天津）有限公司
绵阳科技城产业投资基金 2009年 中信产业投资基金管理有限公司
北京君联睿智创业投资中心 2009年 联想投资顾问有限公司
北京和谐成长投资中心 2010年 和谐爱奇投资管理（北京）有限公司
北京弘毅贰零壹零股权投资中心 2010年 弘毅投资管理（天津）（有限合伙）
天津鼎晖嘉尚股权投资合伙企业（有限合伙） 2011年 鼎晖股权投资管理（天津）有限公司
天津诚柏股权投资合伙企业（有限合伙） 2011年 诚柏（天津）投资管理有限公司
天津君睿祺股权投资合伙企业（有限合伙） 2011年 天津君联盛投资管理有限公司
中信资本（天津）股权投资合伙企业（有限合伙） 2011年 中信资本（天津）投资管理合伙企业（有限合伙）
上海金融发展投资基金（有限合伙） 2011年 金浦产业投资基金管理有限公司

（来源：社保基金官网）

本报讯 （记者刘兰兰）
北京电信上周五宣布，在完
成首批家庭宽带提速工作
后，北京电信家庭宽带的速
率已全部达到 2M 及以上
水平。

北京电信首批家庭宽
带免费提速工作于 2 月启
动 ，2 月 17 日 正 式 完 成 。
北京电信表示，提速后，
512K 和 1M 升 速 至 2M，
2M 升速至 4M，北京电信
提供的宽带速率最低也能
够 达 到 2M，新 入 网 用 户
2M 起步。北京电信将于
近期启动 4M 及以上家庭
宽带用户的提速，由于 4M
以上提速对小区接入和用

户终端设备的要求较高，需
要小区物业和用户的大力
配合，预计也将采取分批实
施的方式。

中国联通此前宣布于
2 月份扩大宽带提速试点
范围，与北京电信不同，联
通 512K 升速至 1M，2M 升
速至10M。

据悉，中国电信曾表示
三年内实现所有城市光纤
化。中国电信总经理助理
郭浩此前曾透露，中国电信
在南方 21 省市地区的 20M
宽带覆盖率已经达到 70%，
接下来将在北方 10 省部署
宽带提速战略，北京已经开
始实施。

北京电信家庭宽带
全部提速至2M以上
近期启动4M以上用户提速
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