
账面获利暴涨至
10

倍
去年以来， 创投公司投资的

企业在创业板、中小板上市，产生
了巨大的财富效应。 根据清科研
究中心数据统计， 在创业板首批
上市企业中， 创投平均投资回报
达到

5.76

倍。 去年
12

月，第二批
5

家创业板上市公司背后呈现
6

家
VC/PE

机构的身影。 按照被投公

司的发行价计算 ，

VC/PE

获得了
6.77

倍的平均投资回报倍数。

今年以来，随着
IPO

的继续扩
容，

VC/PE

退出渠道愈发畅通。 据
清科数据库统计，

2

月，在境内的
9

家
VC/PE

支持的上市企业中 ，

19

家
VC/PE

机构平均获利
9.95

倍。

3

月， 在境内的
13

家
VC/PE

支持的

上市企业中 ，

19

家
VC/PE

机构平
均获利

10.68

倍。

以持有乐普医疗大笔股份的
美国华平基金为例，华平基金买入
乐普医疗的股份合计成本为

1.74

亿元。 而以乐普医疗
29

元
/

股发行
价计算， 该笔股权市值可以达到
21.17

亿元。

4

月
13

日，创业板上市

公司神州泰岳股价达到
237.99

元，

一举超过茅台成为两市第一高价
股，而以其占公司

2.21%

股份的金
石投资为例，其认购神州泰岳

210

万股的价格仅为
13.2

元。

4

月以来， 创业板上市公司
股票越发受到追捧，背后也频频
出现创投的身影。 例如，数码视
讯的股东中，出现了深圳市中科
远东创业投资、北京启迪创业孵
化器、 清华科技园创业投资、珠

海清华科技园创业投资、深圳市
达晨创业投资、常州力合创业投
资等知名创投企业，创投企业合
计持股比例达到

22.54%

。 此外，

当升科技股本结构显示，第二大
股东深圳创新资本投资持有
1173

万股 ， 占发行前
19.55%

股
权；第三大股东深圳同创伟业创
投持有

540

万股， 占发行前
9%

；

四股东深创投集团持有
447

万
股，占

7.45%

。

创投能否全身而退
在创业板创富神话的背后，

是市场对创业板高市盈率的担
心。 随着近期

A

股的深度调整，创
业板也出现了接连的下跌， 截至
目前，已有

7

只次新创业板股票破
发。 陆续公布的年报和一季报也
戳破了创业板高成长神话。

天相投顾统计数据显示，从
年报和今年一季报情况来看，创
业板公司的成长能力参差不齐。

不同公司的利润增速相差巨大。

2010

年一季度， 创业板
78

家公司
实现净利润

9.36

亿元， 同比增长

36.07%

，相比去年四季度，可比公
司今年一季度实现利润环比下降
27.19%

。 环比来看，有可比数据的
57

家公司中，宝德股份、蓝色光标
等

11

家公司实现环比正增长，超
图软件、三维丝、九州电气等公司
今年一季度盈利下滑的势头较为
明显。 总体来看，创业板整体的高
成长性正在面临着严峻的考验。

此前，市场投资者一度将是否
有

VC/PE

的支持作为判断创业板
股票投资潜力的依据，但是，在高
市盈率的隐忧加上其成长性的不

匹配，不少背后有创投支持的创业
板公司股价表现也不甚令人满意。

发行市盈率
116

倍的东方财
富信息股份有限公司，其投资方海
通开元持股比例为

3.57%

，

3

月
19

日上市首日收盘价为
58.03

元，

4

月
7

日股价一度上升至
101.98

元，之
后便扶摇而下，

5

月
8

日收盘价为
64.20

元。 而三川股份的招股书则
显示， 国信弘盛持有其

5.13%

股
份，深圳市和泰成长创业投资有限
公司持有其

0.87%

股份，三川股份
上市首日涨幅

76.5%

，随后一路下

挫，跌幅
33.76%

，逼近其发行价。

“创业板高市盈率意味着这
些企业未来五年纯利仍需要保持
年率

35%

的增速， 创业板的旧股
东，面对高市盈率的诱惑，一旦过
了禁售期， 自己套现便已飞黄腾
达，反之努力五年，年年纯利上升
35%

能否达到存疑。 甚至达到了
股价亦不外如此。 ” 香港投资评
论家曹仁超表示，创业板上市后，

大股东的注意力一旦由发展业务
上转为关心自己企业股价上，企
业前景便很麻烦。

创投企业在创业板上市公司
中都存在锁定期， 锁定期结束后
如何顺利退出才是他们面临的关

键问题。截至目前，不少创投机构
所持股票锁定期过半， 创业板平
均市盈率仍高达

68

倍。

2010

年下
半年， 投资机构所持股权将相继
解禁， 面对远高出市场平均水平
的市盈率， 投资机构或将选择变
现所持股权落袋为安。

“高市盈率透支了企业未来
一段时间的成长业绩，一、二级市
场的价差逐步降低。股价的回落本
身也体现出创业板个股价值理性
回归的过程。 ”清科集团分析师李
芳提醒，抱有较高的市盈率预期固
然有望增加其投资收益，但为企业
提供更多的增值服务，确保企业上
市后健康持续运营更为重要。
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特别报道
VC激情追逐创业板笑纳10倍盈利
禁售期结束才进真金白银

本报记者 徐畅

随着创业板上市企业的增加和股价神话的频频出现，VC/PE机构获得了异常丰厚的收益，账面获利已从首批的5.75倍升至后来的10多倍，促进了境内募集、境内投资、境内退出的人民币基金异军突起。不过随着市
场的深度调整，创业板企业的高市盈率以及与之并不相符的一季报表现，却使其股价遭遇了大幅度波动，锁定期结束后，如何顺利退出实现盈利，才是VC/PE机构面临的关键问题。

账面获利暴涨至10倍

去年以来，创投公司投资的企业在创业板、中小板上市，产生了巨大的财富效应。根据清科研究中心数据统计，在创业板首批上市企业中，创投平均投资回报达到5.76倍。去年12月，第二批5家创业板上市公司背后
呈现6家VC/PE机构的身影。 按照被投公司的发行价计算，VC/PE获得了6.77倍的平均投资回报倍数。

今年以来，随着IPO的继续扩容，VC/PE退出渠道愈发畅通。 据清科数据库统计，2月，在境内的9家VC/PE支持的上市企业中，19家VC/PE机构平均获利9.95倍。 3月，在境内的13家VC/PE支持的上市企业中，19家VC/

PE机构平均获利10.68倍。

以持有乐普医疗大笔股份的美国华平基金为例，华平基金买入乐普医疗的股份合计成本为1.74亿元。而以乐普医疗29元/股发行价计算，该笔股权市值可以达到21.17亿元。 4月13日，创业板上市公司神州泰岳股价
达到237.99元，一举超过茅台成为两市第一高价股，而以其占公司2.21%股份的金石投资为例，其认购神州泰岳210万股的价格仅为13.2元。

4月以来，创业板上市公司股票越发受到追捧，背后也频频出现创投的身影。例如，数码视讯的股东中，出现了深圳市中科远东创业投资有限公司、北京启迪创业孵化器有限公司、清华科技园创业投资有限公司、珠
海清华科技园创业投资有限公司、深圳市达晨创业投资有限公司、常州力合创业投资有限公司等知名创投企业，创投企业合计持股比例达到22.54%。 此外，当升科技股本结构显示，第二大股东深圳创新资本投资持有
1173万股，占发行前19.55%股权；第三大股东深圳同创伟业创投持有540万股，占发行前9%；四股东深创投集团持有447万股，占7.45%。

投资短期化趋势明显
创投公司投资的企业在创业板、中小板上市，刺激了企业家创业和进行资本运作的激情，也刺激了“本土募资、本土投资、本土退出”的人民币基金的发展。

去年下半年以来，VC市场快速回暖。 最新统计显示，仅今年3月中国市场获得融资的企业就达13家之多，融资金额达18.02亿美元。 投资案例数量和投资金额环比增幅分别达116.7%和360.3%。 在2010年第一季度
新募集的31只基金中，人民币基金共有27只，达到总数的87.1%，除1只是由外资VC发起外，其余26只均由本土创投成立。

不过，伴随市场回暖，部分创投企业的投资也显露出急功近利的心态。 不少VC并非在相关企业创业初期介入，反而更青睐已经初具规模、即将上市的企业。 与国外创投项目平均所需6—8年的退出周期不同，我国
创业板公司的平均投资周期仅有2—4年。

资料显示，在创业板和中小板上市企业中，大部分VC/PE机构在企业的扩张期进入，突击入股现象明显。 2月26日，蓝色光标挂牌深圳创业板，根据其招股书介绍，2008年6月达晨财信和达晨创投以每股9.66元的价
格认购了345万股，按照33.86的发行价计算，达晨财信和达晨创投在不到2年的时间内获利3.50倍。

券商直投业务获得回报的时间则更短。 2009年5月，汇金立方及中信证券全资PE子公司金石投资分别投入3564万及2772万元人民币，取得神州泰岳2.8%及2.2%股份。 2009年6月20日，国信证券直投子公司国信弘
盛以每股3.9元的价格认购了三川水表200万股。 今年3月26日，三川水表在深圳创业板上市，以49.00元的发行价计算，国信弘盛不到1年时间便成功通过创业板获得退出渠道，获得12.56倍的账面回报率，在转持国有股
后账面回报率也达4.4倍。

创投能否全身而退
在创业板创富神话的背后，是市场对创业板高市盈率的担心。随着近期A股的深度调整，创业板也出现了接连的下跌，截至目前，已有7只次新创业板股票破发。 陆续公布的年报和一季报也戳破了创业板高成长神

话。

天相投顾统计数据显示，从年报和今年一季报情况来看，创业板公司的成长能力参差不齐。 不同公司的利润增速相差巨大。 2010年一季度，创业板78家公司实现净利润9.36亿元，同比增长36.07%，相比去年四季
度，可比公司今年一季度实现利润环比下降27.19%。环比来看，有可比数据的57家公司中，宝德股份、蓝色光标等11家公司实现环比正增长，超图软件、三维丝、九州电气等公司今年一季度盈利下滑的势头较为明显。总
体来看，创业板整体的高成长性正在面临着严峻的考验。

此前，市场投资者一度将是否有VC/PE的支持作为判断创业板股票投资潜力的依据，但是，在高市盈率的隐忧加上其成长性的不匹配，不少背后有创投支持的创业板公司股价表现也不甚令人满意。

发行市盈率116倍的东方财富信息股份有限公司，其投资方海通开元持股比例为3.57%，3月19日上市首日收盘价为58.03元，4月7日股价一度上升至101.98元，之后便扶摇而下，5月8日收盘价为64.20元。 而三川股
份的招股书则显示，国信弘盛持有其5.13%股份，深圳市和泰成长创业投资有限公司持有其0.87%股份，三川股份上市首日涨幅76.5%，随后一路下挫，跌幅33.76%，逼近其发行价。

“创业板高市盈率意味着这些企业未来五年纯利仍需要保持年率35%的增速，创业板的旧股东，面对高市盈率的诱惑，一旦过了禁售期，自己套现便已飞黄腾达，反之努力五年，年年纯利上升35%能否达到存疑。

甚至达到了股价亦不外如此。 ” 香港投资评论家曹仁超表示，创业板上市后，大股东的注意力一旦由发展业务上转为关心自己企业股价上，企业前景便很麻烦。

创投企业在创业板上市公司中都存在锁定期，锁定期结束后如何顺利退出才是他们面临的关键问题。 截至目前，不少创投机构所持股票锁定期过半，创业板平均市盈率仍高达68倍。 2010年下半年，投资机构所持
股权将相继解禁，面对远高出市场平均水平的市盈率，投资机构或将选择变现所持股权落袋为安。

“高市盈率透支了企业未来一段时间的成长业绩，一、二级市场的价差逐步降低。股价的回落本身也体现出创业板个股价值理性回归的过程。”清科集团分析师李芳提醒，抱有较高的市盈率预期固然有望增加其投
资收益，但为企业提供更多的增值服务，确保企业上市后健康持续运营更为重要。

VC

激情追逐创业板笑纳
10

倍盈利
禁售期结束才进真金白银

Special� Report■

特别报道

金马甲即将实施第二轮增资
□

本报记者贺桥

产 权 交 易 网 络 服 务 平
台———金马甲在去年首次吸
收

23

家副省级产权交易机构
为股东后， 今年

6

月份将完成
第二批增资扩股，届时将再吸
收

10

家左右的副省级产权交
易机构作为新股东。

金马甲总裁樊东平博士
告诉中国证券报记者，金马甲
与股东的合作采用 “资合、人
合、业合”的方式，遵照“共建、

共用、共享”的原则。因此首次
增资和第二次增资吸收的股
东都主要是产权交易机构。二
次增资扩股后，金马甲的注册
资本将逾

5000

万元。除了产权
交易机构外，金马甲今后还可
能引进产权交易的中介机构，

如律师事务所、会计师事务所
等成为股东。

目前，金马甲已经陆续在
23

家股东联盟成员中设立了

13

个工作站，例如青海、内蒙
古、海南、天津、河北等。 注册
用户已经近

5000

人，其中认证
会员

485

个， 累计发布项目和
意向信息

5000

多条。各地的网
络竞价活动如火如荼。例如，

3

月
29

日进行的“青海盐湖钾肥
股份有限公司湖区东部生产
线及附属设备”项目经过

54

次
报价， 以起始价

23.329

万元、

最高价
155.329

万元、 溢价率
566％

的数据， 创金马甲平台
网络竞价项目溢价率新高。

樊东平说， 金马甲已经制
定了三步走的战略目标；第一步
将金马甲打造成为产权交易机
构的互联网工具；第二步是把产
权交易市场现有资源，按照业务
方式整合，形成相对统一的市场
环境；第三步是打造面向全球以
动态报价为标志的网上产权交
易市场。 据介绍，金马甲的发展
已经得到业内人士，包括国资委
相关领导的高度关注。

燕塘乳业两成股权将易主
或为上市铺路

□

本报记者王锦

南方联合产权交易中心
日前刊登信息，华南最大的乳
品生产加工企业广东燕塘乳
业有限公司

19.73%

股权拟挂
牌转让，挂牌价

7274.8

万元。

本次转让方为广东省燕
塘投资有限公司， 转让前，广
东省燕塘投资有限公司持有
广 东 燕 塘 乳 业 有 限 公 司
83.73%

股份，广东省粤垦投资
有限公司持有

16.27%

股权。燕
塘投资称，为进一步调整产业
结构， 利用战略投资者在资
本、产业实力、技术、管理及营
销等多个方面的优势，并对管
理层进行长期有效的激励，燕
塘投资拟通过公开市场方式
转让所持燕塘乳业

19.73%

股
权，引入战略投资者和部分燕
塘乳业管理层成员持股。股权
转让方案已经农业部批准。股
权转让后，燕塘投资仍持有燕
塘乳业

64%

股权，不改变对燕
塘乳业的控股地位。

分析人士认为，燕塘乳业
此举或是为其上市铺路，有消
息称，早在

2008

年，燕塘乳业
的改制与上市就已经被提上
日程。

据了解，广东燕塘乳业有
限公司为广东农垦旗下龙头

企业之一， 现有职工
587

人 。

2009

年 ， 实现主营业务收入
4.78

亿元， 净利润
2141

万元；

在乳业因遭遇三聚氰胺危机
而整体亏损的

2008

年，燕塘乳
业实现主营收入

3.1

亿元 ，净
利润

805

万元。截至
2010

年
1

月
31

日，转让标的部分对应评估
值
2710.44

万元。

对于意向受让方，转让公
告要求，必须为在广州注册成
立的企业法人，注册资本必须
达到

6

亿元以上 ，

2009

年度经
审计的净资产账面值必须达
到
6

亿元以上， 截至
2009

年
12

月
31

日其账面货币资金余额
不少于

4

亿元； 意向受让方必
须具有丰富的股权投资经验，

其或其关联方曾成功投资的
A

股上市公司不少于
5

家。

除此之外，公告还排除了其他
乳企收购燕塘乳业的可能性，

要求意向受让方或其联合体
中不得包括与燕塘乳业公司
有竞争关系的企业法人，以及
持有该等企业法人

5%

以上股
权的投资者。

燕塘乳业管理层也将通
过参与受让本次转让的部分
股份而达到持股目的，包括高
级管理人员、核心技术骨干在
内的

11

人拟合计受让燕糖乳
业
2.5%

的股权。

2.4

万平米奥运文化项目待联姻
4000

多件国宝级艺术精品将落户
□

本报记者卢铮邢佰英

北京工美集团日前宣布，借
助北交所文化投融资服务平台，

为奥林匹克公园中心商业区投资
建设

2.4

万平方米 “工美艺苑”文
化创意产业（含商业及地产）项目
寻找战略合作伙伴。 北京工美集
团董事长郭泰来在接受中国证券
报记者专访时表示， 项目将引入
长期战略投资者，合力打造“北京
礼物”概念文化创意产业。

联姻也需“气场”合
“北京工美艺苑” 项目在业

内被誉为“奥运明珠”，是奥林匹
克公园水下商城中的重点项目。

项目总投资额预计
3.8

亿元 ，其

中
3.2

亿元用于购置项目地产 ，

0.6

亿用于商场装修和经营管
理。 北京工美集团有限公司将出
资

1

亿人民币。

“这个项目不单纯是地产项
目， 战略投资者不仅需要具备不
错的资金实力， 也需要在文化气
质和内涵上与工美达成共识，与
项目的整体定位相匹配。”郭泰来
表示。

对于工美艺苑项目， 工美集
团对其赋予了深刻的文化用意。

郭泰来表示，在盈利模式上，要突
出北京传统文化特色， 以集团在
工艺美术文化方面的雄厚实力为
平台，集展示、休闲、体验、购物于
一体，打造“北京礼物”的文化概
念，展示北京文化、中国文化；另

一方面， 还将在工美艺苑引入北
京工艺美术博物馆， 将以开放体
验的形式， 将展品与商场有机结
合， 甚至建立相应的工艺品交易
平台。他同时表示，今后项目也有
整体上市的打算。

该项目完成后， 北京工美集
团此前收藏的

4000

多件国宝级工
艺美术精品将落户 “北京工美艺
苑”。北京工美集团投资规划部部
长孙建透露， 工美艺苑未来的消
费人群定位于亲近文化的主流消
费群体。 对于周围的消费能力是
否能够支撑项目投资回收预期的
疑问，孙建说，由于工美艺苑所在
的奥林匹克地下商业中心将被打
造为北京最大的地下商业广场和
最便捷的地下交通系统， 这一切

意味着该商业中心较高的消费能
力将得到保障。

投资升值空间大
在北京市政府对文化创意产

业的大力支持下， 工美艺苑项目
的地产价值也具有极大的升值空
间。

据介绍， 项目文化创意附加
值和交易平台增加值将极大提升
经营收益， 保证经营投资在短期
内可以快速回收，预计在

3-4

年培
育期内即可收回投资。

此前工美集团曾有计划寻找
专业的金融机构作为意向投资
方， 金融机构具有天然的资金优
势， 中央九部委曾发布关于金融
支持文化产业振兴和发展繁荣的

指导意见， 项目有望享受政策支
持。但郭泰来表示，如果有品牌实
力较强、 文化创意项目运作能力
卓越的企业有意向投资则是更好
的选择。

郭泰来介绍 ，

2000

年以后工
美市场开始复兴，工美集团提出
了“哑铃型”的发展思路，一手抓
研发设计，一手抓市场。 “产品的
创新研发赋予工美产品更多的
文化内涵，增加了它的文化附加
值”。 北京工美集团是北京奥运
会合作伙伴， 开发设计了

200

多
款奥运特许商品。 集团又在

2010

年推出上海世博会特许商品，上
海世博会特许商品北京旗舰店
也已于

2

月份在王府井工美大厦
开业。

西宁国资委折价转让两公司股权
湖北宜化有意受让

□

本报记者顾鑫

青海产权交易市场受西
宁市国资委委托，对外公开转
让其持有的青海黎明化工有
限责任公司

48.94%

国有股权
和青海谦信化工有限责任公
司

100%

股权， 标的评估净资
产为

9884.47

万元， 与账面值
相比大幅折价。挂牌期满日期
为
6

月
1

日。

转让公告要求，受让方必
须是国有控股上市公司，注册
资本

5

亿元以上 ，

2009

年度销
售收入

80

亿元以上；受让方已
拥有电石、 烧碱、

PVC

各
40

万
吨以上的生产能力，并保证竞
买成功后，具备在西宁市当年
投资建设不低于

40

万吨
/

年电
石、

30

万吨
/

年烧碱、

30

万吨
/

年
PVC

规模的能力，已经规划投
资建设的企业优先；意向受让
方须同时受让公告中两项股
权。

根据要求，受让方很可能
是湖北宜化。实际上湖北宜化
已于

2009

年
10

月
9

日公告受托
管理黎明公司

48.94%

股权和
谦信公司

100%

股权， 并有意
受让这两项股权。

青海黎明化工有限责任

公司成立于
2000

年
12

月
18

日，

注册资本
2.4381

亿元，产品包
括硝酸异丙脂、混胺

－50

、一甲
基肼、偏二甲基肼、氯碱、盐酸
等。第一大股东西宁市国资委
持股比例为

48.94%

，中国华融
资产管理公司、中国建设银行
股份公司、中国昊华化工（集
团）总公司、中国长城资产管
理公司、中国信达资产管理公
司等持有其余股权。

青海谦信化工有限责任
公司成立于

2001

年
1

月
12

日 ，

注册资本
1.391

亿元， 产品包
括聚氯乙烯、氢氧化钠、液氯、

盐酸、次氯酸钠等。 西宁市国
资委持有其全部股权。

经湖北众证资产评估有
限公司评估，转让标的的评估
值均大幅低于账面价值。青海
黎明化工净资产的账面价值
为

11914.87

万元，评估价值为
7253.02

万 元 。 黎 明 公 司
48.94%

国有股权对应的挂牌
价格为

3549.63

万元。 青海谦
信化工净资产的账面价值为
11276.2

万元 ， 评估价值为
6334.84

万元。 谦信公司
100%

股 权 对 应 的 挂 牌 价 格 为
6334.84

万元。 评估基准日均
为
2009

年
6

月
30

日。

□

本报记者徐畅

随着创业板上市企业的
增加和股价神话的频频出现，

VC/PE

机构获得了异常丰厚
的收益，账面获利已从首批的
5.75

倍升至后来的
10

多倍，促
进了境内募集、 境内投资、境
内退出的人民币基金异军突
起 。 不过随着市场的深度调
整，创业板企业的高市盈率以
及与之并不相符的一季报表
现，却使其股价遭遇了大幅度
波动 ，锁定期结束后 ，如何顺
利退出实现盈利，才是

VC/PE

机构面临的关键问题。

投资短期化趋势明显
创投公司投资的企业在创业

板、中小板上市，刺激了企业家创
业和进行资本运作的激情， 也刺
激了“本土募资、本土投资、本土
退出”的人民币基金的发展。

去年下半年以来，

VC

市场快
速回暖。 最新统计显示，仅今年

3

月中国市场获得融资的企业就达
13

家之多，融资金额达
18.02

亿美

元。 投资案例数量和投资金额环
比增幅分别达

116.7%

和
360.3%

。

在
2010

年第一季度新募集的
31

只
基金中，人民币基金共有

27

只，达
到总数的

87.1%

，除
1

只是由外资
VC

发起外，其余
26

只均由本土创
投成立。

不过 ，伴随市场回暖 ，部分
创投企业的投资也显露出急功

近利的心态 。 不少
VC

并非在相
关企业创业初期介入，反而更青
睐已经初具规模、即将上市的企
业 。 与国外创投项目平均所需
6

—

8

年的退出周期不同，我国创
业板公司的平均投资周期仅有
2

—

4

年。

资料显示 ， 在创业板和中
小板上市企业中 ，大部分

VC/PE

机构在企业的扩张期进入 ，突
击入股现象明显 。

2

月
26

日 ，蓝
色光标挂牌深圳创业板 ， 根据
其招股书介绍 ，

2008

年
6

月达晨
财信和达晨创投以每股

9.66

元
的价格认购了

345

万股 ， 按照
33.86

的发行价计算 ， 达晨财信
和达晨创投在不到

2

年的时间
内获利

3.50

倍。

券商直投业务获得回报的时
间则更短。

2009

年
5

月，汇金立方
及中信证券全资

PE

子公司金石

投资分别投入
3564

万及
2772

万元
人民币 ， 取得神州泰岳

2.8%

及
2.2%

股份。

2009

年
6

月
20

日，国信
证券直投子公司国信弘盛以每股
3.9

元的价格认购了三川水表
200

万股。 今年
3

月
26

日，三川水表在
深圳创业板上市，以

49.00

元的发
行价计算，国信弘盛不到

1

年时间
便成功通过创业板获得退出渠
道， 获得

12.56

倍的账面回报率，

在转持国有股后账面回报率也达
4.4

倍。

“

”
CFP
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