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倍市盈率吓跑

PE

经理

� � � �（上接

A01

版）投资后，基金的运营状态

不错，李伟自己的生意却遭遇困境，尤其是

现金流转越来越匮乏，于是他想从

PE

投资里

退出些钱来。 但这并不容易，按照一般

PE

基

金合约规定， 投资人有

3

年至

5

年的锁定期，

锁定期内投资者只能进行份额转让。

像李伟这样想要提前退出的例子或许

不多，但不少

LP

对新募基金兴趣大减却是事

实。 汪昌之前想在

9

月成立一只

3

亿元规模的

基金，但一些此前承诺投资的

LP

资金迟迟不

到位，导致基金计划没了下文。

投中集团数据显示，在全球资本市场连

续低迷过后，新基金募集的疲软状态已开始

显现。

2011

年

10

月中国

VC/PE

投资市场共披

露

8

只基金募资完成，募资规模仅有

7.37

亿美

元，延续了

9

月募资完成

2.92

亿美元的低迷状

态，均远低于七八月基金募资完成规模。 数

据显示，七八月募资完成状况分别为

21.03

亿

美元和

22.76

亿美元。 投中集团分析师预计，

2012

年

PE

基金募资形势将更加严峻。

不过，给自己放大假的老郑不是特别担

心。 “经济底部总会过去，

PE

投资也有淡旺

季，任何投资都是这样。 ”老郑的口号是：现

在好好休息，明年好好投资。

长城人寿保险股份有限公司于 2011�年 11�月 2 日公布：

2011�年 10�月份长城金富利终身寿险（万能型）的结算利率

为日利率 0.00010746，按日复利方式折算成年利率为 4.00�％。

说明：

本次公布的结算利率数值仅适用于 2011 年 10 月 1 日至 2011

年 10 月 31 日，并不代表未来的投资收益。

长城人寿保险股份有限公司
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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

10月 28 日 10月 31 日 11月 01 日 11月 02 日 11月 03 日

买入价

2.6532

1.4604

3.0051

1.7482

0.7311

1.1379

卖出价

2.6012

1.4318

2.9462

1.7140

0.7167

1.1156

买入价

2.6544

1.4609

3.0040

1.7507

0.7299

1.1384

卖出价

2.6023

1.4323

2.9451

1.7164

0.7155

1.1161

买入价

2.6573

1.4610

3.0071

1.7532

0.7323

1.1386

卖出价

2.6052

1.4324

2.9482

1.7189

0.7179

1.1163

买入价

2.6804

1.4612

3.0474

1.7564

0.7417

1.1386

卖出价

2.6279

1.4326

2.9877

1.7220

0.7271

1.1163

买入价

2.6817

1.4614

3.0491

1.7587

0.7414

1.1388

卖出价

2.6292

1.4328

2.9894

1.7243

0.7268

1.1165

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 11 月 10 日

本次评估日期：2011年 11 月 3 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

1.7574

2.8534

3.3249

卖出价

1.7230

2.7974

3.2597

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

说明：

本次公布的结算利率数值仅适用于 2011年 10月份，并不代表未来的投资收益，平安财富人生团体年金保险（万能型）

的结算利率每月公布。 客户可以通过我公司全国客户服务热线 95511、中国平安保险集团网站（http://www.pingan.com）以

及保险顾问查询相关的保单信息。

平安财富人生团体年金保险(万能型)平安财富人生团体年金保险(万能型)

平安养老保险股份有限公司于 2011 年 10 月 31 日公布 2011 年 10 月平安财富人生团体年金保险（万能型）结算利率：

平 安 养 老 保 险 股 份 有 限 公 司

PING�AN�ANNUITY�INSURANCE�COMPANY�OF�CHINA,�LTD

险种

平安财富人生团体年金保险（万能型）

日利率

万分之一点零二七四

年化利率(日利率乘以 365 折算)

3.75�%

中国平安人寿保险股份有限公司于 2011 年 11 月 5 日公布 2011

年 10月万能保险结算利率：

险种类型

平安个人万能保险

平安个人银行万能保险

日利率

0.00010616

0.00010959

年化利率（日利率乘以 365 折算）

3.875%

4%

说明：

平安个人万能保险目前包括平安智富人生终身寿险（万能型，A）、平安智富人生终身寿

险（万能型，B）、平安智富人生终身寿险（万能型，A，2004）、平安智富人生终身寿险（万能

型，B，2004）、平安智盈人生终身寿险（万能型）、平安世纪赢家终身寿险（万能型）、平安附

加赢定金生终身寿险（万能型）、平安世纪天骄终身寿险（万能型）、平安逸享人生养老年金

保险(万能型)�、平安智胜人生终身寿险（万能型）；平安个人银行万能保险目前包括平安稳

赢一生两全保险（万能型）、平安稳赢一生两全保险（万能型，Ⅱ）、平安金玉满堂两全保险

（万能型）、平安金彩人生两全保险（万能型）、平安附加聚富步步高两全保险（万能型）。

本次公布的结算利率数值仅适用于 2011 年 10 月份，并不代表未来的投资收益，平安个

人万能保险、 平安个人银行万能保险的结算利率每月公布。 客户可以通过我公司官方网站

（http://www.pingan.com）、全国客户服务热线 95511以及保险顾问查询相关的保单信息。

下次利率公布日期：2011年 12月 3日

（利率公告：2011—10）

以上数据由中国平安人寿保险股份有限公司提供

中国平安人寿万能保险结算利率公告

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 10 月 28 日至 2011 年 11 月 3 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

10月 28 日

10月 31日

11月 1日 11月 2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

1.2107�

1.2102�

0.9543�

1.5738�

卖出价

1.1870�

1.1865�

0.9356�

1.5429�

买入价

1.2107�

1.2120�

0.9481�

1.5860�

卖出价

1.1870�

1.1882�

0.9295�

1.5549�

买入价

1.2115�

1.2101�

0.9468�

1.5831�

卖出价

1.1877�

1.1864�

0.9282�

1.5521�

买入价

1.2120�

1.2183�

0.9609�

1.5973�

卖出价

1.1882�

1.1944�

0.9421�

1.5660�

买入价

1.2115�

1.2235�

0.9632�

1.6045�

卖出价

1.1877�

1.1995�

0.9443�

1.5730�

11月 3日

■

热点追踪

搏击反弹 机构提前埋伏小盘股

□

本报记者 万晶 上海报道

不知不觉间， 上证综指反弹已达

200

多点， 在这轮难得的反弹行情中，

中小板、创业板个股表现抢眼。统计显

示，自

10

月

24

日大盘触底以来，上证综

指最新收盘点位距离最低点反弹了

9.58%

，而中小板指数反弹幅度则达到

13.26%

， 创业板指数更是大幅反弹超

过

19%

， 期间不少个股悄然上涨超过

20%

。 而回顾三季报不难发现，三季度

已有不少机构提前进驻这些小盘股。

小盘股充当反弹先锋

10

月

24

日， 中小板指最低触及

4697.89

点，截至

11

月

4

日收盘，中小板

指报收

5320.97

点， 反弹幅度达到

13.26%

，表现强于大盘。 共有

605

只中

小板个股上涨， 上涨的家数占比达到

96.49%

，下跌的仅有

16

家。

这期间，久其软件涨幅最为惊人，

十个交易日间上涨了

51.14%

， 达华智

能也上涨了

50.97%

。 此外还有

10

只个

股涨幅介于

30%

至

40%

间，包括奥飞动

漫、东信和平等，还有

56

只个股涨幅介

于

20%

至

30%

之间。 累计计算，反弹以

来的十个交易日间， 共有

68

只中小板

个股涨幅在

30%

以上，占比超过一成。

创业板方面， 更是涌现出不少反

弹牛股。 创业板指数从

10

月

24

日最低

的

741.33

点开始反弹， 最新收盘点位

为

882.25

，反弹幅度达到

19%

。 期间，

多达

270

只个股上涨，上涨的家数占据

绝对优势，达到

98.18%

。 仅有四只个

股下跌，表现远远强于大盘股。

创业板个股中， 近十个交易日反

弹幅度最大的是雷曼光电， 上涨了

75.49%

，曾连续多个涨停。华谊嘉信涨

幅其次，达到

44.38%

，天舟文化、中银

环保、荃银高科涨幅也都在

40%

以上。

此外还有先河环保、瑞丰光电等

7

只个

股涨幅介于

30%

至

40%

之间。累计共有

62

只个股反弹幅度超过了

20%

。

经过大幅反弹之后，中小板、创业板

个股市盈率也有明显回升。

WIND

统计

显示， 中小板中有

14

只个股动态市盈率

超过

200

倍，还有

25

只个股动态市盈率介

于

100

倍至

200

倍之间， 动态市盈率超过

50

倍的个股达到

169

家，占比四分之一。

创业板方面， 动态市盈率最高的

个股当升科技， 动态市盈率为

182

倍，

共有

5

只个股动态市盈率超过

100

倍，

还有

13

只个股动态市盈率介于

80

倍至

100

倍间。 累积而言，共有

94

只个股动

态市盈率超过

50

倍， 占创业板上市公

司总数的三分之一以上。

有私募人士指出， 小盘股历来都

是反弹的先锋，通常在大盘反弹之前，

很多小盘股已悄悄反弹。 尤其是在资

金面尚不宽裕的时期， 企图炒作反弹

行情的机构更愿意押宝小盘股。

小盘股筹码逐渐集中

根据三季报粗略统计，约有

400

只

个股三季度筹码集中一成， 占比

28.83%

。其中，有

55

家公司三季度筹码

集中超三成。 其中，中小板、创业板中

一些个股出现明显的筹码集中情况。

有

15

只个股三季度筹码集中达到

五成以上，包括飞力达（

300240

）、海南

瑞泽（

002596

）、易华录（

300212

）、九牧

王（

601566

）、纳川股份（

300198

）、日科

化学（

300214

）、东宝生物（

300239

）、豪

迈科技（

002595

）、冠昊生物（

300238

）、

海能达（

002583

）、安利股份（

300218

）、

拓尔思（

300229

）、索菲亚（

002572

）、鸿

利光电（

300219

）和欣旺达（

300207

），

15

只个股中，创业板公司就占了

10

只。

三季度有众多公司出现股东户数

下降， 其中

28

家公司股东下降超过

20000

户，不少是中小板、创业板的公

司。 而在三季度股东人数下降的公司

中， 机构增持幅度在

10%

以下的个股

有

264

只，机构增持幅度在

10%

至

30%

之间的个股有

86

只， 机构增持幅度在

30%

至

100%

之间的个股有

89

只，机构

增持幅度翻倍的个股有

109

只。 其中，

伊立浦、利尔化学、华仁药业等

31

只个

股机构增持幅度超过

10

倍。

以创业板公司冠昊生物为例，该

股七八月份涨幅巨大，

7

月

6

日上市首

日最低触及

32.28

元，到

8

月

24

日最高冲

至

84.9

元， 期间正是筹码集中的时间

段。 三季报显示，冠昊生物三季度股东

人数下降

65.62%

， 三季度机构持股数

为

314.36

万股，增幅为

318.03%

。 其中，

华夏策略基金三季度持仓

75

万股，国

都、中原两家券商合计持仓

150

万股。

中小板公司海南瑞泽二季度末股

东人数为

53295

户，到三季度末的股东

人数下降至

13220

户， 股东人数下降

75.19%

，

10

月以来股价也有明显反

弹，动态市盈率仅

28

倍。

就连保险资金也对中小盘制造业

的股票青睐有加。 三季度重仓中小盘

制造业股票的除了国寿、平安、太保、

泰康、 新华等资金实力雄厚的保险公

司外，还有一些中小保险公司。中意人

寿现身中小板制造业股票润邦股份和

众和股份， 分别持股

35

万股和

334

万

股。 招商信诺人寿重仓正邦科技和横

店东磁，分别持股

700

万股和

100

万股。

长城人寿新进索菲亚

60

万股， 新进润

邦股份

35

万股。

分析人士指出， 机构大幅增持的

个股有明显特征， 第一种是业绩增长

稳定，如纳川股份、森远股份、鑫龙电

器等；第二种是有重组预期，如

ST

鲁

北、

ST

张家界，第三种则是估值较低、

经营风险较小、业绩较为稳定的个股。

中小板过会率下降

市场反弹同时伴随着新股过会率

的下降。

11

月以来召开的两次发审会

上，提交审核的

5

只新股

IPO

，有

3

只未

能通过。

11

月以来的两次发审会， 仅有成

都利君和北京旋极获批准，广信农化、

淑女屋和蔚林化工则遭否决。 而三家

企业均属于申请上中小板的公司。 有

市场人士分析， 广信农化和淑女屋所

处的农化和服装行业本就不属于高新

技术行业， 此前已经有多家服装类企

业的上市被否。 而蔚林化工存在毛利

率逐年下降的情况，又有股权“离奇”

转让的记录，属于有争议的企业。

今年

10

月， 发审委共审核

30

家公

司上市申请，通过率为

80%

，相比此前

数月

85%

的比例，通过率有所下降。其

中，拟上中小板的公司道路坎坷，

10

月

被否决的

5

家拟上市公司中，武桥重工

1

家拟上创业板，京客隆拟登陆主板公

司，诺奇股份、红旗民爆和招金励福均

打算上中小板。

有券商分析师指出，由于新股上市

后业绩变脸现象一直未有杜绝，加之近

期市场低迷，监管层逐步从严审核。 中

小板拟上市公司审核趋严，对于该板块

而言是一大利好，上市公司质量有望提

升，二级市场供需也逐渐趋于平衡。

10

月

VC/PE

投资活跃度下滑

□

辛华

在国庆假期及二级市场持续低迷影响下，

10

月中国创投及私募股权投资市场活跃度出

现下滑， 披露案例数量达

2011

年以来最低水

平。 从行业角度看，互联网行业投资规模下降

明显， 其中电子商务领域投资更是降至 “冰

点”。 在

VC/PE

市场“降温”趋势下，未来市场走

向及投资策略的调整，成为业界讨论的重点。

10

月， 中国

VC/PE

投资市场表现出明显

的下滑趋势。 根据金融信息资讯服务机构

ChinaVenture

投中集团统计，

2011

年

10

月国

内共披露创业投资（

VC

）案例

26

起，投资金额

4.01

亿美元， 环比分别减少

27.8%

和

10.0%

，

投资活跃度达到今年以来最低点。 披露私募

股权投资（

PE

）案例

11

起，投资活跃度同样达

到

2011

年以来的最低水平。

除了

10

月国庆假期影响，二级市场的持

续低迷被认为是私募股权投资降温的主要

原因。 目前，全球资本市场已持续低迷数月

之久。 根据

ChinaVenture

投中集团数据，

2011

年

10

月仅

14

家中国企业在全球各资本市场

实现上市，其中

A

股上市

10

家公司，港股上市

4

家公司，美国市场依然“缺席”。

从投资的行业分布来看，互联网投资规

模减少成为

VC/PE

市场降温的主要标志。 按

照

ChinaVenture

投中集团数据，

10

月披露互

联网投资案例仅

8

起， 占季度投资案例总数

的

21.6%

， 相比第三季度互联网投资案例占

比

28%

有所下降。 融资金额方面，互联网行

业投资总额仅

2.03

亿美元， 达到近半年以来

最低水平。

从细分行业来看，电子商务投资的减少

是一个重要原因。

10

月披露的

7

起案例中，仅

有

2

起电商企业融资， 分别为买买茶和派瑞

威行。 团购行业的融资更是降至冰点，

10

月

未披露团购网站投资案例。 最新两起案例均

披露于

9

月份，且都是战略投资者主导，分别

是百度投资

36

团、腾讯等投资

F

团。

对于

VC/PE

投资市场发展趋势，

Chi－

naVenture

投中集团分析师冯坡认为，基于目

前二级市场的低迷状态，以及全球经济回暖

的悲观预期， 投资机构正在放慢投资节奏，

并在投资策略上进行调整。 预计未来数月中

国

VC/PE

投资将难以再现

2010

年年底至

2011

年年初的活跃态势，随着企业估值的理性回

归，投资规模也将有所下降。 不过，考虑到目

前一级市场资金总量仍较为充裕，预计投资

规模的下降幅度较小，而更多变化将体现在

投资类型及细分行业的调整。

■

投资风向标
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欧元区解决问题还需自助

□

本报记者 任晓

G20

峰会召开之际，多方期待

G20

能够就欧元区问题提出具体解决措

施。对此，美国芝加哥期权交易所董事

总经理郑学勤接受中国证券报记者采

访时表示，欧债危机在深化，国际援助

必不可少， 但欧洲只能依靠自己才能

从根本上解决欧债问题。

欧债危机深化

中国证券报： 希腊总理已取消对

欧盟援助计划进行全民公投， 这对欧

元区的形势会有什么影响？

郑学勤：欧债危机在深化。 希腊

的南欧金融文化同北欧金融文化不

同。 在历史上，希腊多次通过违约来

解决债务问题。 希腊的改革涉及到

深层社会结构和文化意识， 随着改

革的深入， 选择退出欧元区的可能

性显然加大。

在一年前，希腊退出欧元区是不

可想象的。 经过一年多的折腾，无论

是希腊自己、债主银行、欧洲其他国

家政府，还是国际金融体系，多少都

有了准备。 如果只是希腊退出欧元

区，风险还可控。 问题是希腊退出之

后会不会有多米诺骨牌效应。因为谁

都没有经历过这样的事，所以都会尽

量不冒这个险。

希腊在解决欧债危机中之所以重

要，是因为它的经济规模小，靠外力可

以救过来。在希腊反反复复的过程中，

其他国家也在进行财政改革。

如果希腊退出，别的国家，譬如

意大利就会落入视野。 因为意

大利等国的经济规模大， 国际

援助显然无法起到实质帮助，

因此人们的恐慌心理会加剧。

靠国际援助无法解决问题

中国证券报： 什么样的全球协调

政策和措施可以解决欧债危机， 促进

全球经济增长？如果希腊退出欧元区，

对全球经济会有什么影响？

郑学勤：欧元区作为一个整体，债

务占

GDP

的比例比世界上许多国家都

低。 欧元区的平均经济效率比世界上

许多国家都高。 欧元区的问题不是靠

钱能够解决的。欧债闹到现在的地步，

一是人们对欧元区国家的债务体系丧

失信心； 二是欧元区的政策制定摇摆

迟疑， 缺乏从欧元的整体利益而不是

个别国家的利益出发考虑问题和处理

危机的政治意志。

金融本来是一种信用体系。 自从

金融危机爆发以来， 支持现有金融体

系的理念不断受到冲击。 人们随时在

防备出现黑天鹅事件。 金融按理不应

当是有一分钱办一分钱事的事业，否

则银行就别开了。现在为了解决危机，

大家都只有看到一分钱存在的情况

下，才肯承诺出一分钱的努力。信用变

得非常微弱。在正常情况下，金融系统

出了问题，可以到政府那里寻找依靠。

现在连政府都不能相信。于是，在解决

危机的过程中，每走一步都很艰难。

因此， 欧洲只能依靠自己才能从

根本上解决欧债问题。 国际援助是少

不了的， 但是这些援助只能在提升信

心的前提下， 在欧洲国家自己的政策

框架里才能发挥作用。

希腊如果违约退出欧元区， 欧洲

和美国的银行和金融机构会遭受相当

大的损失。 这不排除他们从新兴国家

的资本和债务市场中抽走资本， 也不

排除美元会因此增值。 如果出现这种

情况， 不排除一些新兴国家的货币会

贬值，市场会受到冲击。如果贬值幅度

过大， 也不排除会影响到这些国家的

实体经济。

如果欧元区发生震荡， 美国的金

融体系和资本市场会受到冲击。 在过

去的几个月里， 每当美国市场因为经

济转暖的信号有所抬头时， 几乎都是

因为欧洲的情况被重新拖了下去。 这

不是说美国经济没有问题， 只是说欧

洲出现危机会给美国解决自己的问题

带来额外的障碍。

欧元区短期

不会建立财政共同体

中国证券报： 有人认为欧元区

应建立财政共同体， 你怎么看待这

一问题？

郑学勤： 欧元区早晚会有一定程

度的财政联盟， 否则无法支持一种共

同货币。 不过， 这可能不会在近期发

生， 因为它涉及到所有欧元区国家都

要放弃一定程度的主权。 这会在危机

时把问题弄得更加复杂。 这是一种矛

盾：因为如果不是危机，就很难有改革

的政治动力。

■

高端访谈


