
创业者“逃离” 北京

□

本报记者 毛建宇

在北京一家大型央企从事外贸工

作多年的周先生想创办一个电商平台，

但是留京还是南下让他犹豫不决。

北京的房价已经让 “顶着

CEO

头衔

的人都买不起”， 还有一年三分之一的

雾霾天、超过

500

万辆的机动车、孩子上

学难等问题。 在今年

2

月，成立于

2008

年

的趣玩网为了“生活更好”，从北京迁址

到成都。 最终，周先生选择南下杭州创

业。

但也有执著的坚守者，他们认为团

队每个人的奋斗和付出才是解决高房

价、上学难等一系列现实问题的最佳方

案。 但坚守者也发出自己的建议，希望

给创业团队更多人力资源的支持，例如

让人才不为户口所限。

“三高一堵”的北京

从读研究生到工作再到成家，周先

生在北京奋斗了十余年，多年打拼已让

他小有成就———别墅、名车、不少数目

的可投资资产， 以及丰富的人脉资源。

几经思考后， 周先生选择南下杭州创

业。 “之所以去杭州，一方面是考虑创业

成本，另一方面是因为自己的家人和孩

子。 ”周先生说。

周先生表示，创业成本方面，主要

是房屋成本高（包括房租和房价）、人力

资源成本高、空气污染严重。 此外，交通

拥堵比较严重，孩子上幼儿园难。 “好幼

儿园太远没时间接送，太近的又找不到

好的。 ”

根据戴德梁行发布的报告，

2013

年

一季度， 北京甲级写字楼租金上涨至每

月每平方米

298.23

元（

47.87

美元），环比

上涨

1.27

个百分点，与去年同期相比上涨

7.46%

。 房价方面，根据搜房网数据，在

IT

企业、

IT

精英聚集的北京中关村地区，二

手房平均价格已近每平方米

6

万元。

猎聘网

CEO

戴科彬在全球移动互联

网大会上曾感慨：“创业者顶着

CEO

头衔

在北京连套房都买不起，更别说手下的

兄弟们。 ”

生活环境方面，

2012

年，北京的雾霾

天气达到

124

天，这意味着北京一年有三

分之一的时间都被空气污染所笼罩。

用工成本方面，北京市

2012

年社会

平均工资的统计数据还未发布，但是从

2011

年看， 北京市社会平均工资是

56061

元， 当时已在全国各大城市数一

数二。

交通方面，根据交管部门的数据，

北京机动车保有量在去年年初已经突

破

500

万辆大关，这让本已饱受压力的

交通“雪上加霜”，“首堵”已经成为北

京的代名词， 许多人的大量时间浪费

在路上。

融通互动（北京）科技公司创业人、

总经理崔毅龙坦言，北京目前的房租和

人力成本确实是创业者难以负担的。

“以互联网公司最集中的中关村为例，

一般的商住两用楼租金已到

6

元

/

平方

米

/

日，写字楼就不用提了。”而目前最集

中的移动互联网方面的人才成本居高

不下，

IT

程序员的工资成本居高不下，对

于创业团队来说压力极大。

创业“在别处”

今年

2

月， 成立于

2008

年的趣玩网

从北京迁移到成都天府软件园，有人问

趣玩创始人周品，为什么离开？ 他的回

答是：问自己一个问题，未来几年发展

的动力是什么？ 其实就是“以人为本”，

所有的动力都是人。 我们这一票人在北

京没有生活得更好的可能性，比如买不

起房。 我想让他们生活得更好，才有动

力去干出更好的事情。

一位业内人士提出，移动互联网时

代， 地域问题已经显得越来越不重要。

一个应用发布，不会因为是在北京就比

在其他城市容易获得更多用户。 厦门可

以有

4399

、美图秀秀，成都也可以产生

超过一亿用户的公司。 “只要有好产品，

大家机会均等。 ”

面对已经高企但还在持续上涨的

房租成本，周先生表示，去二线城市发

展是不得已而为之。 在“逃离”北京后，

中国证券报记者问，“如果能再选择一

次，您是选择北京还是现在的杭州？ ”周

先生笑答，“马云当年创业就是回杭州

后才成功、成名的。 ”

周先生称，目前所在的杭州城区房价

不超过每平方米

2

万元， 其所居住的小区

楼下就有面积达

2000

平方米的幼儿园，

“这在北京的普通小区是不可能的。 ”

被问及杭州的创业优势时，周先生

说，作为南方人，自己与杭州心智相通。

当然，主要还是用工成本较低，同时经

商环境浓郁， 政府有许多创业扶持政

策。 此外，杭州物产丰富，配套货源充

足。 但杭州的劣势在于，消费品价格较

高，交通设施不齐全。

同步推创始人熊俊表示，厦门的创

业成本很低，首先物价水平很低。 单就

房租而言，同样的写字楼，北京有可能

是每平方米一天

5

块钱， 而在厦门则是

每平方米一天

1

块钱。 如果把房租省下

的钱花在员工薪酬上，要么可以开出比

北上广更具竞争力的薪水，要么可以雇

用更多的人。 但熊俊表示，偏安东南，人

才是最大的瓶颈。 “当时李开复就对我

说，厦门很难招到合适的人才。 ”

坚守者的执著

在崔毅龙看来， 北京最主要的优势

就是人才优势和资源优势。 “毕竟这里有

北大、 清华这样的一流名校以及众多的

国内顶尖大学。 ”崔毅龙说，对于互联网

创业公司来说， 人才是核心甚至是唯一

资源。 此外，北京作为中国的首都，聚集

了各类资源，利于创业者获知最新信息。

崔毅龙表示，许多创业者还是选择

坚守北京， 这里的显著优势在于人才，

而互联网公司的核心资产就是人才，二

线城市一直以来吸引互联网创业团队

的难点也是专业人才的匮乏。 但他强

调，“如果北京各类问题依然存在，而京

外地方在人才方面有显著改善，我想会

有很多创业者选择去外地。 ”

崔毅龙希望有关部门能给创业团

队更多人力资源的支持， 比如居住证，

让人才不为户口所限。 同时，提供更多

低成本融资渠道，在高校区周边提供房

租优惠的、方便创业公司入驻的办公和

居住场所。

对于同样面临的高房价、 上学难等

问题， 崔毅龙说，“既然选择了这样的公

司和团队，就要承担相应的代价，当然我

们预期未来会有超额回报。 ”他说，团队

每个人的奋斗和付出才是解决这些现实

问题的最佳方案，“有一天我们

IPO

成功

了，这些现实的问题就不再是问题了。 ”

市场瞭望

5

月

22

日，“大兴区魏善庄镇

北区西区

AA-25

地块

F3

其它类多

功能用地” 以

11.15

亿元的价格被

北京城建收入囊中，竞价

78

轮，溢

价率为

102%

，折合楼面价

6051

元

/

平方米。

5

月

22

日，“大兴区旧宫镇绿

隔地区建设旧村改造二期

A2-1

地

块”以

12.82

亿元的价格上限、配建

10500

平方米保障房的代价被保

利首开联合体竞得，竞价

39

轮，溢

价率为

49%

，折合楼面价

18870

元

/

平方米， 剔除保障房后楼面价

22320

元

/

平方米。

经过此役， 在通州台湖和大

兴旧宫区域， 又有 “面粉贵过面

包”之势。

对赌“限价令”

在“钢地板”不断抬升的情况

下，房子卖到多少才能有得赚？ 有

业内人士估算， 按照通州台湖两

宗土地的价格，算上建安、资金和

运营等成本，未来房价恐将迈入

3

万元大关。 而大兴旧宫区域，则在

几家龙头房企的推动下，向

4

万元

的门槛冲击。

综合交通、配套、升值潜力等

因素， 上述价格能否被市场接受

尚待观察。 但在入市之前，项目必

须首先迈过“限价令”的门槛。

按照当前北京市的限价原

则， 若项目的后期价格明显高过

前期、 项目价格明显高过同区域

同类型其他房源和二手房价格，

将不予发放预售许可证。 今年以

来，上述地块所在的通州和大兴，

已有不少项目“中招”。

在地价如此高企的情况下，

若房价“出类拔萃”其结果可想而

知。 那么，这些项目将如何获得预

售许可证，保证利润率？

周伟并未正面回答问题，却

向记者展示了一套逻辑： 一个项

目从拿地到开发，再到销售，通常

需要一两年。 若企业认为出手时

机不佳， 很容易通过合适的理由

推迟入市时间。 而两年以后，“限

价令”恐已不复存在。

周伟说， 在当前北京的房地

产界，这种对赌心态普遍存在，多

数开发商相信， 这种行政色彩浓

厚的限价政策不会长久。 开发商

的筹码， 便是市场供应的骤然减

少和房价上涨预期的不断升温。

“开发商的资金能够支撑一

段时间， 政府部门则面临稳楼市

的压力，就看谁先撑不住。 ”周伟

认为，如果把定价权交还给市场，

如今的高价地项目将来有可能获

得利润。

事实上，房企高价抢地，某种

程度上也是不得已而为之。 根据

北京市土地整理储备中心的数

据，

2012

年，北京经营性用地出让

面积和规划建筑面积双双同比下

降四成。 土地断供使得不少房企

面临无房可卖的窘境， 不少房企

以往拥有

3

、

4

个项目的储备规模，

如今可售项目只剩一个。 饥渴供

地的背景下， 催生了饥渴拿地的

怪相。

被打折的政策

高地价的频繁出现， 使得舆

论矛头指向北京市政府：“限房价

不限地价”的政策思路，包含着一

种不合理的强盗逻辑。 中国房地

产学会副会长陈国强认为， 限价

表达的是行政的力量， 而地价不

停上涨表达的则是市场的力量。

实际上，在政府部门内部，对

于“限价令”也存在争议。 据悉，与

国家统计局公布的数据不同，北

京市本拟于近期发布一组数据，

通过今年以来房价走势的平稳，

来阐释“限价令”等调控手段的正

面效果。 但经过多方权衡，最终放

弃这一计划，保持缄默。

这个隐秘的事实似乎说明，

与开发商一样， 执法者也并不赞

同行政手段背后的逻辑。

中国证券报记者从多方了解

到， 近期不少房地产开发商通过

多种方式与主管部门商讨， 力求

在价格问题上获得回旋余地。 从

近期北京新房预售证的发放情况

来看，效果并不明显。

但在有意避开“限价令”的同

时， 政府部门似乎又在其他政策

的执行中，微微地放开了口子。 其

中， 曾被媒体多次曝光的拆分房

价与装修款，从而规避“限价令”

的手段，如今又大行其道。 而对早

在

2011

年就出台的“领取预售证

3

日之内必须开盘”的条款，执行中

更是视而不见， 不少项目在去年

末就已领取预售许可证， 开盘时

间已延迟半年。 另有一些项目则

一次性领取全部预售证， 却采用

分批开盘的办法。

上述政策执行中的松动，是

否有意而为尚未可知。 但在出台

两个月后，“新国五条” 边际效应

递减已是不争的事实。 某豪宅项

目开发商向中国证券报记者表

示，通过“赠送面积”的方式变相

提价的情况， 在豪宅销售中普遍

存在。 他说，就像以往行政色彩浓

厚的调控政策一样，“限价令”正

在催生越来越多的市场怪相。

“谁都知道这个政策不合理，

所以大家都觉得， 总有一天要调

整。 ”周伟说，那些拿了高价地却

不敢说话的开发商， 未必就是吃

了哑巴亏。 等到两年后卖房时，兴

许还偷着乐呢。

在开发商看来，这种“赌博”

赢面甚大， 只是一旦失手损失将

不可估量。

2009

年和

2010

年的几

个“地王”也曾风光无限，仅仅一

年后，“新国八条”肃杀楼市，来不

及出货的地王项目纷纷滞销，企

业资金一度承受重压。 业内人士

认为， 此轮出现的高价地也可能

在两年后面临相同命运。

不能说的秘密：

土地硝烟背后的“对赌逻辑”
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平安发展投资账户

平安保证收益投资账户

平安基金投资账户

平安价值增长投资账户

平安精选权益投资账户

平安货币投资账户

5月 17 日 5月 20 日 5月 21 日 5月 22 日 5月 23 日

买入价

2.7723

1.5509

3.0537

1.8742

0.7943

1.2162

卖出价

2.7179

1.5204

2.9939

1.8374

0.7787

1.1923

买入价

2.7818

1.5514

3.0724

1.8753

0.8002

1.2164

卖出价

2.7272

1.5209

3.0122

1.8385

0.7845

1.1925

买入价

2.7935

1.5516

3.0927

1.8751

0.8124

1.2166

卖出价

2.7387

1.5211

3.0321

1.8383

0.7964

1.1927

买入价

2.782

1.5517

3.0745

1.8752

0.8083

1.2167

卖出价

2.7274

1.5212

3.0143

1.8384

0.7924

1.1928

买入价

2.7803

1.5519

3.0687

1.8757

0.8049

1.2169

卖出价

2.7257

1.5214

3.0086

1.8389

0.7891

1.193

2000年 10 月 23 日

2001 年 4 月 30 日

2001 年 4 月 30 日

2003 年 9 月 4 日

2007 年 9 月 13 日

2007 年 11 月 22 日

投资账户设立时间

投资账户名称

中国平安人寿投资连结保险投资单位价格公告

下次评估日期为 2013 年 5 月 30 日

本次评估日期：2013 年 5 月 23 日

投资账户名称

稳健投资账户

平衡投资账户

进取投资账户

买入价

1.8492

2.8241

3.8744

卖出价

1.8130

2.7687

3.7984

投资账户设立日

2001 年 3 月 31 日

2001 年 3 月 31 日

2001 年 3 月 31 日

以上数据由中国平安人寿保险股份有限公司提供

说明：

1、平安团体退休金投资连结保险和平安汇盈人生团体投资连

结保险设稳健投资账户、平衡投资账户、进取投资账户，供投保平

安团体退休金投资连结保险和平安汇盈人生团体投资连结保险的

团体客户选择。

2、本次投资单位价格仅反映投资连结保险各投资账户以往的

投资业绩， 并不代表未来的投资收益。 客户可以通过本公司的全

国客户服务热线 95511、 中国平安保险集团网站： （http://www.

pingan.com）、客户服务柜面以及保险顾问查询相关的保单信息。

中国平安人寿保险股份有限公司

中国平安人寿投资连结保险 (团险 )投资单位价格公告

IPO

折戟企业海内外借壳

VC/PE

谋求退出新渠道

□

陈洋

自

2012

年

11

月 “浙江世宝”

上市后，

A

股市场新股发行审核

便一直处于停滞状态。

2013

年以

来，为打击欺诈上市行为、维护

投资者利益，证监会对排队上市

企业进行了严厉的财务专项核

查，一季度无中国企业实现境内

上市。

A

股发行市场长达半年多

的“空窗期”使得

VC/PE

机构

IPO

退出时间遥遥无期，而退出方式

主要依赖

IPO

的机构又该何去何

从？清科研究中心对借壳上市和

IPO

要求进行了横向比较， 并对

部分

VC/PE

机构通过被投项目借

壳上市实现退出的案例进行了

剖析， 以期为陷入

IPO

退出困境

的

VC/PE

机构探寻出路。

各市场相继提高借壳门槛

在

A

股市场， 借壳上市是市

场经济发展到一定阶段的产物，

是非上市公司、企业转变管理机

制， 拓宽融资渠道的良好契机，

是企业上市的一条捷径。

A

股市

场借壳上市的有关规定由一系

列规章组成，并根据借壳上市所

处的不同时间环节而适用，现行

借壳上市的监管标准贯穿于上

市公司并购重组法规体系之中，

构成有机联系的整体，而不是针

对拟借壳上市主体而专门制定

相关的规则。

在香港市场，

2004

年香港联

交所修订了上市规则，对以反向

收购的方式实现的借壳上市做

出了更加严格的规定。 此次修

订，主板规则引入了创业板规则

中关于反向收购的规定。根据新

规则，任何交易若因为上市发行

人收购资产而令买方获得上市

发行人的控制权或主要股权而

让买方实际上获得上市发行人

的管理控制权，并随即（或在相

隔不久后）向上市发行人注入资

产，即作买壳上市论。 在此种情

况下，将被视为新上市处理。 其

中，联交所将上市发行人控制权

易手之后

12

个月内收购资产的

限制延长到

24

个月，即控股股东

在获得控制权后的

24

个月内向

上市发行人注入资产，都将被视

为借壳上市。

在过去，借壳上市由于周期

短、门槛低、费用低廉，一直是内

地企业， 尤其是民营企业进入香

港证券市场的主要手段。 在这个

过程中，难免鱼龙混杂，出现了很

多侵害投资者利益的恶性事件。

因此， 此次联交所提高借壳上市

的条件，主要目的在于规范市场，

保护投资者利益， 但同时也给内

地企业，尤其是民营企业，在香港

的上市设置了较大障碍。

再来看美国市场。

2011

年，

在美国市场相继有中国高速频

道、艾瑞泰克等多家中国概念股

被浑水、香橼等机构质疑财务造

假做空，其中多数企业正是通过

反向收购登陆美国资本市场。 为

了保护投资者权益，美国三家主

要证券交易市场，纽约证券交易

所

NYSE

、 纳斯达克交易所

NAS－

DAQ

、全美交易所

AMEX

，纷纷提

高了借壳上市门槛，以加强对外

国公司通过反向收购在美国上

市的监管。

根据新规定，国外公司欲通

过借壳在美国上市，需满足以下

条件：借壳企业需在美国场外交

易市场或其他受监管的美国或

外国证券交易所交易满一年；必

须向

SEC

提交借壳交易相关信息

的详细文件，以便美国金融业监

管局以及其他监管机构审查其

交易模式以及披露潜在操纵交

易提供时间； 必须向

SEC

提交至

少一个会计年度的经过审计的

财务报表；在企业上市申请和交

易所批准其上市之前的

60

个交

易日内，至少有

30

个交易日股价

不得低于

4

美元； 如果该借壳企

业在国外交易所交易，那么此国

外交易所必须是正规交易所。

PE退出方式新探索

虽然香港、美国资本市场为

了规范借壳上市、维护投资人权

益，先后提高了借壳上市的准入

门槛，增加了借壳上市的成本与

难度，

A

股市场近年来为了规范、

引导借壳上市发展，也对相应规

范性文件进行了修订，提高了借

壳上市要求，

2012

年出台的创业

板退市制度明确不支持通过借

壳方式恢复上市，壳资源成本不

断降低是必然趋势，但是面临着

A

股市场

IPO

自查和新股发行暂

停，高企的排队上市企业短期内

难以消化，不论是有着融资需求

的企业， 还是退出需求的

VC/PE

机构，都迫切需要途径解决自身

需求，因此壳资源此刻就有被利

用的价值。

对于壳公司而言，通过借壳

上市，优质资产实现与壳公司不

良资产的置换，资本要素进行合

理流动，证券市场优化资源配置

功能得以发挥。 借壳上市行为使

得上市公司的控股股东发生改

变，公司质量有可能因此得到提

高，广大证券市场投资者的利益

从而也得到一定程度的保障。 另

外，企业通过借壳上市进行资产

重组， 兼并产业链内相关企业，

组建跨地区、跨行业的大企业集

团，有利于达到调整经济结构的

目的。 对于借壳方而言，非上市

企业通过借壳上市和后续的资

产重组，可以将自己逐步变为拥

有健全法人治理结构的股份有

限公司，其经营管理方式由于受

到来自股东、社会中介机构和证

券监管部门等的监督而更为科

学、透明、民主，这无疑有利于企

业的持续健康发展；通过借壳上

市获得的资本市场公开融资资

格，为其进一步业务发展提供持

续性资金来源。 对于

VC/PE

机构

而言，上市公司重大资产重组蕴

含的投资机遇以及被投项目借

壳上市为

VC/PE

搭建的退出渠道

值得机构挖掘与把握。 另外，通

过

SPAC

实现海外市场上市与退

出也为国内拟上市企业和

VC/PE

提供了一个比较新颖且可供借

鉴的选择，

SPAC

的净壳以及同

步融资特点不仅极大简化了企

业借壳上市流程、解决了企业上

市时的融资问题， 还为

VC/PE

机

构提前铺平了退出道路，较普通

借壳上市具有一定优越性。

伴随着

2012

年沪、深交易所

退市新规的出台，各

ST

公司纷纷

通过重大资产重组等方式开展

摘帽保壳活动，以期及时规避退

市风险。 而对于无法满足

A

股市

场

IPO

条件的企业能否借此机会

绝处逢生也是值得企业深思的

问题。 近期，中技桩业、润银化

工、 万达地产等诸多

IPO

折戟企

业纷纷踏上境内、外借壳上市之

路为

IPO

无望的企业提供了另辟

蹊径的借鉴意义。 值得一提的

是，这些企业无一例外都曾获得

过

VC/PE

机构的投资。虽然

IPO

失

败后再尝试曲线上市让企业付

出较高成本， 但对于无法满足

IPO

上市条件却又有着迫切融资

和股东套现需求的企业而言，借

壳上市不失为一条可行之路。
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