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资本推动团购广告战

移动互联网融资或受阻

□

本报记者 廖维

进入

2011

年以来，电子商务行业已

出现多家“烧钱”大户，巨额风投资金的

介入不断推高行业门槛。

B2C

企业谋求

自建物流以整合产业链，团购网站则在

资本的支持下展开了“招聘战”和“广告

战”， 商家资源及品牌影响力将是未来

团购网站得以立足的主要因素。 移动安

全服务提供商网秦在递交赴美上市申

请书前夕遭到央视
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·
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晚会曝光，再次

凸显移动互联网盈利模式存在的风险。

此外，日本大地震引发全球金融市场剧

烈波动，虽然短期内对国内股权投资市

场影响有限，但长远来看，因保险资金

流动性的收紧，或将对基金募资产生不

利影响。

电商企业集体烧钱

近日， 好乐买披露完成第三轮融

资，金额达

6000

万美元，投资方来自国

际顶级创业投资机构，该起交易也是目

前垂直

B2C

领域披露融资额最大的一

笔。 此前不久，美团网

CEO

王兴也透露

已完成首轮融资， 金额达到数千万美

元。 进入

2011

年以来，已经有多家电子

商务企业获千万美元级别投资，如乐淘

网、大龙网、主流商网、佳品网、

24

券等。

2010

年年底掀起的电子商务行业 “烧

钱”之风，如今仍在延续。

对不同的细分领域而言，其融资的

目的并不相同。 在市场格局已渐明晰的

B2C

领域，表现出明显的“重型化”趋势，

如之前获巨额投资的京东商场、凡客诚

品，以及赴美

IPO

融资的当当网，均计划

投资建设自有物流体系。

而团购网站主要是忙于扩大规模

和品牌推广，而广告遍布各路媒体的团

购网站，均有创投机构的支持。 对于盈

利模式相对清晰的团购行业，商户资源

及品牌效应将是其最终立足市场的重

要因素，而这两点所需的大量销售人员

及品牌推广费用，注定都需要巨额资金

的支持。

3·15突发网秦“罗生门”

今年的央视
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·

15

晚会把矛头指向

了移动安全领域的网秦，曝光网秦涉嫌

串通飞流下载软件恶意扣取手机用户

费用。 而颇具戏剧效果的是，仅仅在晚

会几个小时后， 网秦即向美国

SEC

递交

了上市申请， 计划在纽交所上市融资

1

亿美元，网秦还发表声明称央视报道不

实。 虽然事件真相尚不得而知，但却再

次凸显移动互联网行业在盈利模式上

的潜在风险。

近期，投资界普遍看好移动互联网

的发展前景， 但经过

2006

年

-2007

年的

投资热潮后，

2008

年移动互联网行业投

资规模出现明显下滑， 去年仍保持低

位。 因此，

3

·

15

网秦事件，将促使投资人

重新审视移动互联网行业的潜在风险，

如果网秦赴美

IPO

受阻， 对该行业吸引

创投将是一个不小的打击。

日地震影响资金流动性

日前突发的日本大地震， 已引发

全球金融市场的剧烈波动， 对国内股

权投资市场也将产生一定影响。 据

ChinaVenture

投中集团统计，目前在国

内进行投资的日本

VC/PE

投资机构超

过

16

家，总投资规模达

15.13

亿美元，参

与投资交易

186

起。 其中，软银集团、集

富亚洲、

SBI

集团及三井创投等表现活

跃。 但由于相关机构大都已在中国设

立分支和专门人员， 且其在国内市场

所占份额较低， 因此此次地震不会对

中国企业的私募融资活动造成实质性

冲击。

不过，由于目前投资国内美元基金

的部分资金来源于位于日本的大型企

业和保险类

LP

， 在地震影响下将面临

流动资金紧张的局面，将对基金募资产

生一定负面影响。 同时，在各国保险行

业普遍通过再保险实现风险与责任分

散的背景下，积聚于日本保险业的赔付

压力预计将逐渐扩散至全球的银行、保

险类机构投资者。 对资金的需求，将使

机构投资者进行适度套现，投资态度趋

于谨慎甚至收紧，流向

VC/PE

行业的资

金预计将出现停滞或减少。

业绩支撑 中小板剑指3月新高

□

本报记者 万晶 深圳报道

尽管主板和创业板失血下跌，中

小板本周仍旧表现平稳， 没有明显下

跌。中小板综指

3

月

16

日不仅剑指

3

月新

高，收盘点位也创出年内第三高位。 中

小板指数本周报收于

6734.26

点， 较上

周末上涨

21.62

点； 中小板综指本周也

微涨

2.03

点。 同期上证综指下跌

26.91

点，周跌幅达

0.92%

，创业板指也从上周

末的

1101.76

点下跌至

1083.60

点。

中小板走势平稳

随着年报陆续披露，受业绩支撑影

响， 本周中小板走势强于创业板和主

板，

WIND

统计显示，按照成分区间涨跌

幅计算，中小板整体上涨

0.01%

，创业板

整体下跌

0.49%

，沪深

300

更是整体下跌

1.47%

。估值方面，中小板整体动态市盈

率为

46

倍，创业板为

65

倍，沪深

300

则为

16

倍。

WIND

统计显示，本周中小板

564

家

上市公司中，有

221

家股价上涨，占比接

近四成。有

11

家股价持平，另有

332

家呈

现下跌走势，占比达

58.86%

。

中小板上市公司中还是有一些表

现十分强劲的，精功科技一周涨幅高达

23.77%

，最新动态市盈率高达

102

倍。安

纳达本周也上涨

20.36%

，最新动态市盈

率达到

97

倍。 东力传动本周涨幅也有

18.59%

，最新动态市盈率为

64

倍。 尚荣

医疗、齐翔腾达的一周股价涨幅也超过

15%

，除此以外，周涨幅超过

10%

的中

小板股票还有

11

只。

创业板走势则要弱于中小板，全部

190

只股票中仅有

61

家本周呈上涨走

势，占比仅

32.11%

；两只平盘，有多达

127

只股票本周呈现下跌态势， 占比

66.84%

。

本周只有

6

家创业板公司股价涨幅

超过

10%

，涨幅最大的向日葵一周上涨

16.5%

，最新动态市盈率为

73

倍，金刚玻

璃一周涨幅排名第二， 上涨

16.38%

，最

新动态市盈率达到

93

倍。 除此以外，涨

幅超过

5%

的创业板股票也只有

9

只，表

现明显不如中小板。

基金重新布局中小板

对于本周出现的大盘股下跌而中

小板表现平稳的状况， 有市场人士分

析，可能是受到基金调仓的影响。 年报

显示，第四季度有不少基金公司调整持

仓结构，从估值较高的中小盘股调至业

绩增长确定的低估值板块上，进而导致

1

月底开始大盘股大幅反弹。 但随着大

盘股涨幅较大，资金开始获利了结然后

进行调仓，又开始从低估值的大盘股转

向中小板。

从年报中不难分析出基金可能的

调仓动作。截至

3

月

17

日，已公布

2010

年

报的

133

家中小板公司中，有

100

家公司

的前十大流通股东中有基金现身，合计

持股

23.53

亿股。 而

2010

年三季度报告

时，这

133

只个股前十大流通股东中，只

有

85

只有基金身影， 累计持股

27.46

亿

股。 基金对中小板的整体持股数减少

14%

，且持股更加分散。

很多中小板上市公司在去年四季

度遭到基金减持，减持幅度较大的有苏

宁电器、中航精机、景兴纸业，相比于三

季度， 基金分别减持了

61415.04

万股、

1542.22

万股和

1097.42

万股。 以苏宁电

器为例，广发聚丰减持苏宁电器

5110

万

股， 易方达深证

100

四季度末退出了苏

宁电器十大流通股东行列，博时精选减

持数量也超过

600

万股。

中航精机同样遭到获利基金大幅

减持，华夏大盘精选、华夏平稳增长等

7

只基金集体撤出十大流通股东榜单。瑞

福分级、招商核心价值也在去年四季度

退出景兴纸业十大流通股东行列。 此

外，还有天宝股份、大东南、海鸥卫浴、

丹甫股份、皖通科技

5

只股票，基金完全

退出十大流通股东行列。

这在一定程度上导致了去年四季

度中小板大幅度下跌，使得中小板股票

估值有所降低。 从去年

11

月

11

日中小板

综指创下

8017.67

点的最高之后，到年末

已经跌至

7465.49

点，跌幅达到

6.89%

。

好买基金分析师称，在随后展开的

反弹中， 大盘蓝筹股大多涨幅较大，基

金已经获利颇丰，利用当前震荡行情进

行调仓，重新开始布局中小板股票。 未

来一段时间，或仍将呈现中小板坚挺而

大盘股疲弱的走势。财通证券分析师叶

蕾表示， 短期市场步入宽幅震荡走势，

前期涨幅不大的中小盘股表现活跃，后

市可关注近期强势的中小板股的机会。

创业板业绩堪忧

创业板公司已全部以年报或快报

形式公布去年业绩，初步统计，创业板

公司去年实现净利润总额约

130

亿元，

同比增长

31.5%

。 低于同期披露的中小

板上市公司业绩增幅，创业板上市公司

业绩高成长没能如期出现。

截至

3

月

18

日， 在

54

家已经发布

2010

年年报的创业板公司中， 净利润

同比增长超过

50%

的只有

15

家， 仅占

已公布业绩的创业板公司总数的

27.78%

。 多达

25

家创业板公司净利润

同比增幅低于

30%

， 占比达到

46.3%

，

还有

2

家出现净利润较

2009

年同比下

降，分别是赛为智能和康耐特，业绩降

幅分别为

19%

和

25%

。

以赛为智能为例，

2010

年年度报

告显示，每股收益

0.26

元，同比下降了

51%

；净资产收益率

5.30%

，同比下降

了近

80%

。 对于业绩大降

19%

，赛为智

能做出的解释是， 大客户深圳地铁的

收入减少， 以及公司实施全国性战略

布点。 不过由于目前公司战略布点工

作已基本完成， 对业绩的提升将体现

在以后的年度， 因此对

2010

年业绩贡

献暂时难以显现。康耐特则表示，业绩

下降由两方面原因造成， 一是厂区搬

迁影响了公司的产能， 另外公司上市

过程中发生的广告费、 路演费等相关

费用计入当期损益， 导致管理费用同

比大幅增加。

对于创业板近期疲弱走势，平安证

券分析，在新三板市场扩容等利空消息

打击下，创业板由于自身存在的高估值

压力， 走势已经与中小板市场分化、背

离。 随着中小板和创业板的高速扩容，

中小市值股票的供求关系开始发生变

化，高估值格局有望慢慢改变。 由于存

在估值压力， 创业板股票整体机会不

大，未来行情将转向事件驱动、业绩驱

动的个别发展。

银行风控管理将被催热

□

海澜

国际金融危机已经走过两周年， 但这一历史事

件为国际金融业的监管改革又一次上紧发条， 国内

金融机构如何加强内控、防范风险？ 业内人士指出，

借鉴

IT

手段，针对银行的业务特点，建立风险内控管

理系统， 将成为应对银行风险的一种常规手段。 因

此， 国内金融

IT

厂商的分析内控管理系统将成为近

期的投资热点。

实际上，银行风险控制首先要向“内”看。

正如华夏银行行长所说：“银行经营的就是风险，

并在经营风险的过程中实现利润。 ”

银行是风险的众矢之的， 风险管理的核心

是确保风险和收益的合理匹配。 但在当前金融

风险防范的实际工作中， 大多数银行都习惯于

把目光向外看， 重视外部风险， 而往往疏忽了

内部风险。 由于银行内部经营管理不当， 或是

内部人员、 机构的主观行为所造成的风险涉及

层面十分广泛，包括了银行内部机构、制度、规

定、管理、人员等各个方面，这些方面的疏漏都

可能为内在风险提供“潜伏”之机。 而大量事实

表明， 很多严重的风险损失往往是由于内部疏

漏而导致的。

目前国内银行在内控合规管理方面存在的问题

主要有：第一，内控制度尚不健全，控制不足。 第二，内

控执行不足，控制分散。 第三，对分支、基层机构的检

查评估不足。 第四，科技对业务发展缺乏有力的支持。

第五，内控文化未真正落地。

当前，加强内控治理已成为银行落实全面风险管

理的重要一步。 但做好内控治理仅有意识是不够的，

加强执行、真正杜绝风险才是银行所期望的结果。 神

州数码融信软件曾经历时四年为国内一大型银行搭

建了内控管理咨询系统，使其达到了业内先进水平。

神州数码融信是目前国内从事银行合规风险系

统建设的唯数不多的厂商， 他们的体会是系统可以

帮助银行初步建立起内部控制的立体管理体系：首

先，通过系统实现信息集中和风险评估后，银行能够

正确了解所处的风险环境， 从而将管控的重点放在

有重大影响的关键风险上；其次，系统可以完善第二

道防线的检查制度， 不仅提升内控工作质量也能改

进工作效率，实现内控管理流程的标准化和模块化；

第三，系统可加强基层网点的综合治理，实现一线的

自查、自训、自纠，并对营业经理派驻制进行管理，对

基层网点员工进行风险管理；第四，系统可实现稽核

的再监督职能，如检查中发现的问题，可在内控系统

中得以验证并进行预警。

另一方面，银行通过构建内控管理系统，可提升

内控管理水平和科技水准， 实现合规或操作风险管

理的规范化、标准化和内控信息管理的集约化。 例如

可提高内控的可验证性，强化内控过程控制，提升内

控风险的统计分析水平， 实现内控的连续纠偏和持

续整改。

可以预见，随着内控合规管理意识的不断加强，

国内银行新一轮内控合规管理信息系统的建设将进

入一个高潮，相关金融

IT

建设者将从中受益。

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

3月 11 日 3月 14 日

3月 15 日

3月 16 日 3月 17 日

买入价

2.8479

1.4245

3.4125

1.7458

0.8819

1.1126

卖出价

2.7921

1.3966

3.3456

1.7116

0.8646

1.0908

买入价

2.8584

1.4249

3.4295

1.7469

0.8891

1.1130

卖出价

2.8024

1.3970

3.3623

1.7127

0.8716

1.0912

买入价

2.8370

1.4251

3.3969

1.7447

0.8806

1.1132

卖出价

2.7814

1.3972

3.3303

1.7105

0.8633

1.0914

买入价

2.8526

1.4252

3.4210

1.7474

0.8895

1.1134

卖出价

2.7967�

1.3973

3.3540

1.7132�

0.8720

1.0916�

买入价

2.8316

1.4254

3.3866

1.7457

0.8733

1.1136

卖出价

2.7761

1.3975�

3.3202

1.7115

0.8561

1.0918

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 2011 年 3 月 24 日

本次评估日期：2011年 3 月 17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

1.7700

3.0476

3.7780

卖出价

1.7353

2.9879

3.7040

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

1.“国寿裕丰投资连结保险” 是中国

人寿保险股份有限公司一款具有保

险保障和投资理财功能的产品。

2. 本公司每一工作日进行各投资账

户投资单位价值评估。 如需了解每

日价格， 客户可以通过中国人寿保

险股份有限公司咨询电话 95519 或

电子商务网站（www.e-chinalife.

com）查询有关信息。

3. 投资单位价格仅反映各投资账户

以往业绩，并不代表未来投资收益。

本次评估日期：2011 年 3 月 11 日至 2011 年 3 月 17 日

以上数据由中国人寿保险股份有限公司提供

“国寿裕丰投资连结保险”单位价格公告

3月 11 日

3月 14 日

3月 15 日 3月 16 日

投资账户

设立时间

账户名称

2008�年 5 月 4 日

2008 年 5 月 4 日

2008 年 5 月 4 日

2008 年 5 月 4 日

国寿稳健债券

国寿平衡增长

国寿精选价值

国寿进取股票

买入价

1.2149�

1.5104�

1.0257�

1.7484�

卖出价

1.1911�

1.4808�

1.0056�

1.7141�

买入价

1.2150�

1.5423�

1.0259�

1.7422�

卖出价

1.1912�

1.5121�

1.0058�

1.7080�

买入价

1.2145�

1.5569�

1.0256�

1.7211�

卖出价

1.1907�

1.5264�

1.0055�

1.6874�

买入价

1.2150�

1.5533�

1.0258�

1.7327�

卖出价

1.1912�

1.5228�

1.0057�

1.6987�

买入价

1.2151�

1.5409�

1.0256�

1.7054�

卖出价

1.1913�

1.5107�

1.0055�

1.6720�

3月 17日

李向阳：油价过百难阻美经济复苏势头

（上接

A01

版）

李向阳：目前，美联储推出第

三轮量化宽松政策的可能性不大。

如果进一步量化宽松，全球通胀将

无法遏制。

结束

QE2

需要满足两个条件：

一是美国失业率恢复到正常水平。

目前美国失业率已降至

9%

以下，

未来

3

至

5

个月内，如果失业率能够

降到

6%

以下，

QE2

就可能退出。

二是经济增长率能够稳定。去

年四季度美国

GDP

调整后年化增

长率为

2.8%

，如果

GDP

能维持

2.5%

-3%

的增速，

QE2

就可能终结。

当前美国和欧洲的货币政策

出现较大分化。欧洲央行已经暗示

四月可能加息，美国则在继续实施

量化宽松货币政策。但从经济增长

率看， 美国经济增长好于欧洲，欧

洲还有南欧国家的债务危机缠身。

从两者的分歧可以看出，美国从骨

子里不介意通胀，至少不像欧元区

那样介意货币贬值。 因为欧元区有

一个重要的目标就是保持欧元币

值稳定，所以欧元区可能先于美国

进入加息通道。

通胀必然导致货币贬值， 美国

需要通胀， 尽管奥巴马政府不愿意

承认这一点。 因为量化宽松政策短

期目标是刺激资产价格上涨， 进而

推动私人消费需求。目前，美国房产

价格还处于低位， 只有继续压低长

期利率，才能使美国房产价格提升。

中期内， 通胀导致美元贬值有助于

促进美国出口，奥巴马提出的“

5

年

内出口翻番计划” 很大程度上需要

通过美元贬值来实现。从长期看，美

元贬值是美国转嫁债务的客观需

要。在金融危机阶段，美国将私人债

务国有化；进入后危机时代，美国需

要把国家债务国际化。历史上，美国

也不止一次干过这种事。

美元中期走弱

中国证券报：未来美元将呈现

怎样的走势？

李向阳：短期内，美元避险货

币的功能还存在， 例如出现欧债

危机、中东国际动荡时，全球资金

都把美元作为避险工具。 但中期

内， 量化宽松货币政策必然会损

害美元世界货币的地位。 中期美

元是走弱的。

中期看美国经济有很大隐患。

危机留下的后遗症在两三年后会逐

渐显现，首先是通胀，其次是主权债

务的恶化。美国债务危机很严重。之

所以现在对其没有强烈的担忧，主

要是因为美联储、 东亚国家还在购

买国债。 但亚洲国家未来是否会继

续购买国债，例如日本地震之后，日

本央行是否还有像以前那样的动力

购买美国国债是个未知数。

过去几年，中日两国是美国国

债的外部主要购买者。 未来，如果

日本停止购买或购买量大幅减少，

中国购买量不会相应增加，届时美

国国债能否顺利发行是个问题。 美

国在国内找不到好的出路：靠增税

不行，也看不到经济高速增长带来

税基的增加。唯一的出路就是将债

务转移出去。

房产中介勒紧裤带过日子

（上接

A01

版）

对于门店在

5

家以下或

20

家以

上的超小型和大型房产中介而言，

冲击要小一些。“一个月只要有

2

至

3

套租赁房成交， 基本能摊销一家

小型门店的房租、水电成本。 而大

型中介的综合管理成本更低。 ”邵

明浩表示。

邵明浩对房产成交量回升的

前景颇有信心。 他说， 作为交易

量回升的先行指标，“带看量”已

开始回升 。 从汉宇地产的情况

看，

3

月“带看量”比

2

月增加

30%

，

而

3

月第二周的“带看量”比第一

周上升

10%

。“我们很多门店能够

做到一周带看

50

组。 当然成交意

向还不多。 ”

他介绍，二手房挂牌情况变化

不明显，房东观望的情绪要比购房

者更浓重。 而且房东跳价（房价不

按照一定规律上升，而是一个个台

阶跳上去）现象仍比较常见，说明

房东惜售心态明显。 总价

180

万元

到

300

万元的房源供不应求， 这部

分房产，只要报价低于市价

5%

，肯

定能成交。

市场预期的改变不明显，但

2

月以来二手房成交量减少是明

显的。

据房产数据提供商世联评估

统计，

2011

年

1

月， 上海市场按成

交金额排在前

5

名的房地产中介

分别是中原物业、锐丰地产、德佑

房地产、太平洋房屋和我爱我家，

他们今年

1

月的成交总金额为

64.81

亿元。

2

月排名前

5

的房产中介仍是

这几家， 但交易金额骤降至

17.52

亿元，环比下降

73%

。 按照收取交

易金额的

2%

算，

5

家中介当月佣金

收入只有

3504

万元。 而这

5

家中介

的门店总数至少

700

家。

进入

3

月， 成交量下滑趋势仍

在继续。据新浪乐居统计，

3

月上半

月，作为全国一线城市的广州共网

签

2092

套， 与

2

月下半月

3587

套相

比，仍在大幅下降。无论如何，房产

中介的暴利时代宣告终结。


