
整顿与自律共存 巩固和创新齐飞

“中证2011年产权市场十大事件”

出炉

2011年，产权市场历经波澜跌宕。

以从事类证券化、类期货交易的产

权机构数量迎来爆发式增长；火爆的交

易在推动产权市场扩容的同时，也给投

资者带来巨大的风险。 临近年底，国务

院发文整顿，斧正产权市场今后的发展

方向。

2011年，产权市场不断自我完善。

中国企业国有产权交易机构协会

的成立为行业自律提供平台。作为中国

资本市场的一部分，产权市场的重要性

日益凸显，得到国家和社会的认可。 司

法拍卖、文化产权、公共资源、碳交易等

业务的逐步进场，夯实产权市场的发展

基础。巩固与创新依然是产权市场发展

的主题词。

总结得失，展望未来。 中国证券报

梳理2011年产权市场的历程，概括与遴

选出十大事件；以此记录产权市场不平

凡的一年，并与产权界共享成长中的点

点滴滴。

国务院整顿产权交易机构

关键词：清理整顿

针对文化艺术品交易、股权交易、大宗商品、贵金属交易等领域内的一些

问题，国务院于2011年11月出台关于清理整顿各类交易场所切实防范金融风

险的决定，除依法设立的证券交易所或国务院批准的从事金融产品交易的交

易场所外，任何交易场所均不得将任何权益拆分为均等份额公开发行，不得

采取集中竞价、做市商等集中交易方式进行交易；不得将权益按照标准化交

易单位持续挂牌交易，任何投资者买入后卖出或卖出后买入同一交易品种的

时间间隔不得少于5个交易日；权益持有人累计不得超过200人。

对于此次整顿，产权市场人士表示，清理整顿对产权市场是个机遇，利好

产权市场，能促进其更加健康地发展。

北交所董事长熊焰表示，客观来看，这次清理整顿是非常及时和必要的，

实际上是中国交易所业态承担更重大职责、更大规模发展之前的整顿，是为

更好地发展中国的交易所市场而进行的一次“刮骨疗伤”。

如同前些年国家清理整顿小煤窑进而带来了今天煤炭业的大繁荣、大发

展，今天对那些不合格交易所的清理整顿，也是为了让整个交易所市场能更

大规模、更高质量地发展，使其真正承担起推动市场经济发展的重任。只有将

不合格的改正过来，才能促进业态更规范，更稳定向前发展。

国务院此次清理整顿，让产权交易所更加明确自身的业务创新底线。 股

权拆细交易的不能碰、连续交易的不能碰、面向公众投资人的不能碰、集中竞

价与做市商等集中交易方式的不能碰—————这将成为今后中国产权交易所

发展的四条“铁律”。
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5月VC/PE募资疲软 专业化基金受追捧

□

本报记者 钟志敏

据清科研究中心统计，

5

月中

外创业投资暨私募股权投资机构

新募集基金数共计

15

支，新增可投

资中国大陆资金额为

10.37

亿美

元，环比下降

52.8%

，较去年同期

的

39.16

亿美元大幅缩水

73.5%

。而

在新募集的基金中，专业化基金受

追捧。

5

月共有

7

支投资专项领域的

基金，其中新募集基金

5

支，新设立

基金

2

支。

5

支新募集基金到位金额

总计

2.62

亿美元， 占

5

月份新增可

投资中国大陆资金额的

25.2%

。

成长基金最多

清科统计显示，

5

月新募的

15

支基金中， 其中

14

支为人民币基

金，募集金额为

8.87

亿美元，占

5

月募资总额的

85.5%

；

1

支为美元

基金，募集金额为

1.50

亿美元，占

5

月募资总额的

14.5%

从基金类型来看， 新募集的基

金中成长基金最多，共有

9

支，募集金

额为

7.90

亿美元， 占

5

月募资总额的

76.2%

；创业基金有

5

支，募集金额为

2.37

亿美元，占

5

月募资总额的

22.9%

；

另有

1

支

967.59

万美元的天使基金。

5

月份募资完成规模最大的

成长基金是中信股权投资基金三

期，中国人寿承诺出资该基金目标

规模的

20%

，即可能达到

20

亿元人

民币。 这也是根据

2010

年颁布的

《保险资金投资股权暂行办法》，保

险公司投资同一投资基金的最高

上限。中信股权投资基金三期由中

信产业投资基金管理有限公司发

起设立，目标规模

100

亿元。该基金

将投资于成长期和成熟期的企业，

投资领域包括金融、 消费零售、医

疗健康等。 中国人寿于

2011

年

8

月

获得

PE

投资牌照， 成为国内首家

获此牌照的保险公司。

5

月中外创业投资暨私募股权

投资机构新设立的基金数共计

5

支，

其中披露目标规模的有

4

支，计划募

集资金

24.91

亿美元。其中

4

支为人民

币基金， 披露目标金额的有

3

支，计

划募集资金

9.91

亿美元； 另外

1

支为

美元基金，计划募集资金

15

亿美元。

5

月份新设立的基金中，规模

最大的美元基金是

Morgan Stan－

ley Private Equity Asia IV (L.

P.)

， 该基金是摩根士丹利募集的

第四支亚洲基金， 基金总规模可

望达到

15

亿美元。 该基金主要用

于中国、 韩国等亚洲国家的收购

兼并项目。 规模最大的人民币基

金是光大滨海产业基金， 该基金

是光大金控资产管理有限公司与

天津市地方政府合作设立的产业

投资基金， 基金总规模

50

亿元人

民币，首期规模

20

亿元。

专业化基金受追捧

清科统计显示，

5

月共有

7

支投

资专项领域的基金，其中新募集基

金

5

支，新设立基金

2

支。

5

支新募集

基金到位金额总计

2.62

亿美元，占

5

月份新增可投资中国大陆资金额

的

25.2%

。 主要投资于汽车、能源及

矿产、文化产业和农业等领域。

新募集基金中目标规模最大

的是陕西文化产业投资基金，目标

规模

40

亿元人民币， 到位金额

3

亿

元。该基金由陕西文化产业投资控

股（集团）有限公司、陕西省国际信

托股份有限公司、陕西文化产业投

资管理有限公司共同发起设立，是

陕西省首支文化产业基金，专业投

资于陕西省内的艺术品企业。新设

立基金中目标规模最大的是鄱阳

华果农业产业投资基金， 预期目标

规模

10

亿元人民币，首期规模

4

亿元。

该基金由中国工商银行江西省分

行、 江西鄱阳湖产业投资管理有限

公司、正邦集团有限公司联合发起，

旨在帮扶江西省内及全国农业产业

链中成长性好、 具备投资价值的企

业，助推鄱阳湖生态经济区建设。

“

IPO

退出”回报不高 股权转让未“落地生根”

国产PE�从暴利依赖症到成长焦虑症

□

本报记者 郭力方

国内外经济形势不佳，资本市

场严重萎缩，这一系列连锁反应已

经传递到了

PE

行业。曾经赚得盆满

钵满的

PE

大佬们一夜梦回，他们当

中不少人惊觉， 以往靠

IPO

退出获

得数十倍回报的时代已渐渐远去，

而“

IPO

退出”这根索富独木桥被赋

予了太多的不堪承受之重。

于是， 整个

PE

行业都开始反

思，“千军万马冲刺

IPO

退出”是否

是过于投机的自我设限？事实上，

在国外已屡试不爽的

PE

二级市场

进行

PE

股权转让等，在国内

PE

行

业还未“落地生根”，而这条路径，

事关中国

PE

行业由初生走向成

熟，因此，构建中国本土

PE

二级市

场近来成为业内热议的焦点。

IPO退出日渐式微

据清科研究中心最新发布的

统计数据显示，

2012

年

5

月共有

20

家中国企业在境内外资本市场完

成

IPO

，合计融资约

21.71

亿美元。

与去年同期相比， 融资规模大幅

下降

70.6％

。而

5

月实现

IPO

的

20

家

中国企业中， 有

9

家企业有

VC/PE

支持， 合计创造

18

笔

IPO

退出，平

均账面回报倍数为

2.95

倍， 其中

10

笔

IPO

退出的账面回报倍数低

于

2

倍，机构利润微薄。 这与此前

几年动辄

10

到

20

倍的高退出回报

差距甚远，让众多瞄准“

IPO

退出”

的

PE

机构心生寒意。

而当前，国内众多成立于

5

年

前的

PE/VC

基金迎来了集中退出

期，

IPO

退出回报每况愈下的现

实， 让他们当中不少人们萌生中

途“离场”的意愿，

IPO

之外的退出

渠道渐渐成为他们的现实需求。

按照国际上成熟

PE

经验，

PE

投资回报一般通过

IPO

退出、参与

企业并购重组及股票二级市场定

向增发等多重渠道。 而在国内，

IPO

之外的退出渠道因退出回报

的稳定性已渐渐受到众多

PE/VC

青睐。

根据清科统计显示，

2011

年

PE/VC

相关企业并购案例共完成

194

起，与

2010

年

91

起的并购数量

同比增长

113.2%

。 而在

A

股市场

处于估值底部的背景下， 有效的

退出保证、 相对低风险和较稳定

的收益催生

PE

机构频频参与

A

股

企业定向增发。数据显示，目前投

资上市公司定向增发的资金平均

年收益高达

82.5%

。

构建二级市场着眼于长远

尽管并购及参与定向增发均可

获得稳定可观的

PE

退出回报， 然而

对冲刺

IPO

退出“独木桥”的众多

PE

来说，眼见投资公司

IPO

退出回报日

渐“惨淡”，他们更现实迫切的需求

在于中途转让股权以尽早套现，同

时化解日渐增加的流动性压力。

据记者调查了解， 目前

LP

份

额屡屡出现承诺资金不能到位的

情形，自去年下半年开始，这样的

情况随着宏观经济环境的变化已

经屡见不鲜。

在此背景下，打造

PE

自身的二

级交易市场以满足短期交易需求，

同时化解

PE

长期投资的低流动性之

困便成为不少

PE

人士的共同呼声。

私募股权基金二级市场主要

指买进或卖出现有私募股权市场

LP

手中各类型基金份额，同时也包

括尚未出资的投资承诺。 据了解，

PE

二级市场收购，在欧洲

50%

的退

出都是通过这种方式进行的，在美

国有

30%

， 而该数值在亚洲仅为

10%

，在中国市场更是少之又少。

根据权威

PE

市场研究机构

Preqin

近期所作

2012

年全球

LP

（有

限合伙人）投资展望调查，现阶段

全球市场有

19%

的

LP

认为私募股

权二级市场为最佳投资机会，

16%

的

LP

认为在

2012

年之后依然

为较好的投资机会。

而对于国内

PE

市场，道合金泽

执行合伙人葛琦就表示，几年前部

分投资者因为冲动而加入到

LP

的

行列、或当前

LP

有较大的资金流动

需求，这都将促使今后中国也会有

更多

LP

份额转让的案例出现。

清科研究中心分析师刘碧薇

对中国证券报记者表示， 退出渠

道相对单一已让众多

PE

机构盈利

不佳，深陷运作困境，目前中国

PE

机构面临着来自外部以及内部的

双重考验。 私募股权二级市场对

私募股权一级市场起一定的调节

作用，能够帮助

LP

解决流动性、平

衡资产组合；也能够帮助

GP

对基

金投资组合进行战略调整。

警惕供血不足

中国

PE

二级市场呼之欲出，

PE

行业各层面已开始了多点“试水”。

今年

3

月， 中国三大

PE

基金—

鼎晖投资、中信产业投资基金管理

公司及新天域资本，已同意从另一

家

PE

基金

MBK Partners

手中收购

绿叶制药集团有限公司母公司

55%

的股权，成为今年以来最受关注的

PE

涉足二级市场股权交易案例。

北京、 天津两地金融资产交

易所自

2011

年底前后推出发布了

针对私募股权基金的二级市场交

易平台，

PE

可以选择在交易所挂

牌转让股份， 也可以寻找潜在并

购对象。 据天津金交所总经理丁

化美向中国证券报记者介绍，交

易所推出

PE

股权受转让平台业务

以来， 以创投项目信息对接为依

托，不仅成为

LP

的资产转让市场，

也渐渐成为

GP

的融资平台。 截至

2011

年年底， 该业务共融资项目

1027

个，融资总额

310

亿元。 ”

尽管

PE

二级市场对于

PE

机构

专业化运作，进行长期价值投资助

益良多，但对于习惯于押宝

IPO

退

出获回报的不少

PE

人士来说，仍

存在一定的戒备情绪。当记者询问

国内多家

PE

机构高管是否有到

PE

二级市场进行股权交易 “淘金”的

打算时，他们均表示尚待观察。

刘碧薇对此分析道， 目前国

内

PE

二级市场的卖方动机存在

“两端化”， 多是出于解决流动性

和对基金回报的两极需求， 而着

眼于资产配置和战略布局、 积极

的资产组合管理投资机会较少。

“这和国内

PE

整个行业发展处于

初期阶段有关，

PE

二级市场交易

生态圈尚未形成， 即使有交易案

例也处于碎片化状态， 统一的市

场环境与市场规则尚未建立。 ”刘

碧薇说， 目前国内

LP

多以散户为

主，仅有少数机构投资人、政府机

构以及政府引导基金手中有少量

基金份额， 且所拥有的份额规模

小且分散，很难促成大规模交易，

或集中起来设计交易机构。

尽管丁化美对记者勾勒出了

一幅依托金交所

PE

股权交易平台

为买卖双方提供集中交易信息及

优化基金资产组合管理等环环相

扣的完美愿景，但现实中碰到的最

头疼难题是，即使买卖双方有对接

需求，绝大多数也更宁愿采取“一对

一”形式私下交易。 “在欧美买与卖

很正常，但在中国文化中，‘卖出’是

很敏感的话题，人们通常认为基金

有问题才会‘卖出’。 ”他说。

此外，从技术角度来看，股权

受转让要有效达成也存有一定障

碍。一位

PE

机构合伙人告诉记者，

PE

基金与

LP

签订了投资协议一

般很难给

LP

自由退出和转让的空

间， 而从即便转让估值定价也将

成为很大的技术障碍， 许多

PE

基

金很难让

LP

能够完全透明地了解

该基金投资，估值定价存在障碍。

一系列难疏通脉络交织下，

统一的中国

PE

二级市场雏形短期

内或因供血不足而导致“难产”。

上海仪电3138万元转让晶新平面

□

本报记者 李香才

上海联合产权交易所挂牌信

息显示， 上海仪电资产经营管理

（集团）有限公司持有的上海广电

晶新平面显示器有限公司

100%

股权日前挂牌转让， 挂牌价格为

3138.19

万元。

挂牌信息显示， 上海广电晶

新平面显示器有限公司成立于

2010

年

10

月

21

日， 注册资本

3000

万元。经营范围包括：电子电器产

品、家用试听设备、计算机终端设

备、广播电视设备等。

标的公司的盈利能力欠佳。

成立当年， 标的公司即亏损

14.42

万元；

2011

年实现营业收

入

2.54

亿元， 不过净利润仅

95.8

万元；今年前三个月实现营业收

入

1533.89

万元， 净利润

20.79

万

元。截至今年

3

月

31

日，标的公司

资产总计

6662.5

万元，所有者权

益

3132.76

万元。 以

2011

年

12

月

31

日为评估基准日，资产总计账

面值为

8128.57

万元， 评估值为

8185.36

万元； 净资产账面值为

3081.39

万元， 评估值为

3138.19

万元， 评估值较账面值略有溢

价 。 转 让 标 的 对 应 评 估 值

3138.19

万元。

武汉中科创新5%股权挂牌出让

□

本报记者 刘国锋

武汉光谷联合产权交易所

公告，武汉中科开物技术有限公

司拟以

2362.5

万元的价格， 出售

所持有的武汉中科创新技术股

份有限公司

5%

股权。 出售完成

后，武汉中科开物技术有限公司

仍持有标的企业

44%

股权， 为第

一大股东。

据介绍， 武汉中科创新注册

资本

3150

万元， 经营范围包括无

损检测、计算机技术及软件、自动

化等， 目前共有包括武汉中科开

物技术有限公司、 中国科技产业

投资管理有限公司、 中科院建筑

设计研究院有限公司在内的

10

位

股东。

财务数据显示， 近期中科创

新实现主营业务收入

6418.84

万

元，净利润

2166.10

万元，所有者

权益为

5624.82

万元， 评估值为

4.72

亿元， 转让标的对应评估值

2359.85

万元，属高溢价出售。

天津青鹤鸣1192万元挂牌转让

□

本报记者 李香才

天津产权交易中心项目信息

显示， 天津保税区投资有限公司

持有的天津青鹤鸣科技有限公司

100%

股权日前挂牌转让，挂牌价

格

1191.56

万元。

天津青鹤鸣科技有限公司

成立于

2009

年

11

月

20

日，注册资

本

1200

万元，经营范围包括电子

产品、电子材料及相关软硬件产

品的研发、销售、技术服务。标的

企业

2010

年亏损

99.12

万元，去

年上半年亏损

77.01

万元。 以

2011

年

5

月

31

日为评估基准日，

标的企业资产总计

1359.95

万

元，评估值

1259.72

，净资产账面

值

1291.79

万元， 评估值

1191.56

万元。 转让标的对应评估值

1191.56

万元。

转让方强调， 为了保证天津

青鹤鸣科技有限公司的研发工作

持续进行和继续开展， 意向受让

方需从事电子产品、 电子材料及

相关软硬件产品的研发、销售、技

术服务。

长城资产

1.8亿转让天赫钛业15%股权

□

本报记者 张洁

日前， 天津金融资产交易所

发布公告， 中国长城资产管理公

司拟转让唐山天赫钛业有限公司

15%

股权，挂牌价格

1.84

亿元。

唐山天赫钛业有限公司成

立于

2005

年

4

月， 注册资本

2.35

亿元， 经营范围包括有色金属

（钛系列产品） 生产、 加工、销

售。 公司钛产业项目总投资约

20

亿元，分三期进行建设：一期

工程海绵钛的年生产能力为

5000

吨，二、三期工程各为

7500

吨。 一期工程已于

2006

年

9

月试

生产， 三期项目于

2008

年底全

部建成后， 天赫钛业年产海绵

钛数量将达到

20000

吨。 公司财

报显示，

2011

年公司实现营业

收入

5

亿元， 净利润

6079.61

万

元，资产总计

18.22

亿元，所有者

权益

5.09

亿元。

受让方须具有海绵钛行业的

投资经历；不接受联合受让，也不

接受采用委托投资、 信托等委托

方式受让。

投资十年业绩惨淡

鲁抗医药售资产管理公司17%股权

□

本报记者 刘国锋

不愿继续面对参股公司山

东资产管理有限公司的惨淡经

营局面，自

2001

年参股后，鲁抗

医药（

600789

）近日首度在山东

产权交易中心挂出公告， 拟以

4054.39

万元的价格， 将所持有

的山东资产管理有限公司

17%

股权悉数出售。

财务指标显示， 山东资产管

理有限公司

2011

年一季度和

2012

年

2

月

29

日均未实现营业收入，净

利润则分别为

-299.14

万元和

-

69.75

万元。

入驻十年几无获利

山东省资产管理有限公司

成立于

1996

年

9

月，注册资本

2.6

亿元，经营范围主要包括企业资

产、 股权及基金的委托管理、委

托经营； 投资管理及咨询服务。

截至

2011

年

3

月

30

日， 公司账面

价值为

1.26

亿元， 评估价值为

2.38

亿元，转让标的对应评估值

为

4054.39

万元， 溢价幅度达

88.57%

。

早在

2000

年

8

月，经鲁抗医

药董事会通过，公司决定用自

有资金

6000

万元投资参与山东

省资产管理有限公司的增资

扩股工作。 至

2001

年

10

月，山

东省资产管理有限公司和鲁

抗医药正式签订参股协议书，

山东鲁抗医药股份有限公司

以其原持有的山东证券的

4140

万元股权按

1

：

1

的比例置换为

山东省资产管理有限公司的

4140

万元股权， 以现金

380.80

万元人民币投入按

1.36

：

1

的比

例取得山东省资产管理有限

公司的

280

万元股权。 出资参

股完成后，鲁抗医药持有山东

省资产管理公司

4420

万元股

权，占比

17%

。

然而，山东资产管理公司十

年来业绩表现平平，

2006

年年报

时，鲁抗医药对其进行了长期股

权投资减值准备

1003.65

万元，

计提原因是经营亏损。 至

2011

年

年报，鲁抗医药的该笔股权投资

期末账面价值仅为

3238.49

万

元，较期初投资成本

4520.8

万元

大幅缩水。

多家上市公司持股

山东产权交易中心公告显

示， 山东省资产管理有限公司共

有

10

位股东，其中鲁抗医药、胜利

股 份 （

000407

）、 东 阿 阿 胶

（

000423

）、

*ST

海龙（

000677

）分别

持股

17%

、

11.25%

、

10%

和

3.75%

，

位居第二、四、五、七股东地位。

*ST

海龙在

1999

年以

1029.75

万元的价格，收购了潍坊巨龙化

纤集团总公司持有的山东省资

产管理有限公司

750

万股股权，

收购完成后，

*ST

海龙持有山东

省资产管理有限公司

3.75％

的股

权至今。 而胜利股份则参与发起

成立了山东省资产管理有限公

司 ，

1996

年 末 时 持 股 比 例 为

18.75%

。

财务数据显示，山东资产管

理公司成立之初盈利能力突出，

1999

年实现利润总额

1.25

亿元，

旗下拥有齐鲁国际招标公司、山

东省博彩有限公司两个全资子

公司， 是山东证券有限公司、齐

鲁期货经纪公司、山东省环保产

业股份有限公司、山东证券登记

有限公司的第一大股东。 此后，

公司旗下相关证券资产和金融

资产的名称及归属等有巨大变

动，而今无法再为相关上市公司

贡献业绩。

天津称撤走PE仅占0.5%�优惠新政将出

将打造中国对冲基金基地

□

本报记者 姚轩杰

自

2011

年以来，

PE

非法集资

案件持续爆发让天津这个被誉为

国内发展股权投资“软环境”最好

的城市头疼不已， 连续出台多项

措施铁腕整顿

PE

。今年以来，天津

PE

“出走潮”频见报端。

但中国证券报记者在天津实

地调查发现， 撤走的

PE

只占极小

比例。 天津市政府表示，打造“

PE

之都”的态度没有改变。整顿空头

PE

之后， 将会研究出台更具针对

性的财税政策， 并着手研究对冲

基金， 未来让天津成为中国对冲

基金的基地。同时，对

PE

产业链服

务将进一步完善。

撤走PE仅占0.5%

在去年

10

月出台 《天津股权

投资企业和股权投资管理机构管

理办法》后，今年

3

月，天津针对上

述《管理办法》又出台了一个补充

通知，意在规范新老基金。“在《管

理办法》 出台前注册的老基金也

要达到新的注册要求。 ”天津市发

改委财金处处长曾全义说。而且，

补充通知里对《管理办法》一些地

方进行了完善， 比如基金以前没

有规定需要托管， 现在都要强制

托管， 并且在基金注册的时候就

要选定托管银行。

上述政策被

PE

界调侃为 “史

上最严厉的监管措施”。一些

PE

因

而陆续撤出， 选择新疆等优惠条

件丰厚的中西部地区， 这对天津

的

PE

发展会造成多大影响？

曾全义表示，天津

PE

发展已经

走过了蛮荒阶段，现在的思路是净

化

PE

环境，提高

PE

质量。

如今， 在天津注册的

2400

多

家

PE

中，

35%

是国内外一流的

PE

，

如鼎晖投资、 君联资本、 春华资

本； 另外

64%

左右是一批正在发

展壮大的

PE

；只有约

0.5%

的小

PE

撤离了天津。 “这么小的比例，对

天津的

PE

行业整体发展没有什么

影响。 ”曾全义如是说。

他认为，

PE

大规模迁出天津

的情况并不存在， 而有些

PE

机构

因为受到中西部地区税收优惠的

吸引而离开天津也是正常现象。

而记者了解到，许多在天津注

册的知名

PE

并没有离开天津。事实

上，许多

PE

机构看重天津的重要原

因之一，就是天津得天独厚的地理

优势，即靠近国内最大的

PE

融资市

场———北京，又是环渤海地区的经

济中心，还有政策上的先行先试和

“一条龙”的注册服务。“这只会吸引

更多优秀

PE

进驻。 ”曾全义说。

新优惠政策将出

“天津的优势仍然存在。 ”谈

及未来天津的

PE

发展， 曾全义信

心十足。据了解，天津新的监管措

施出台后，之前“两免三减半”的

财税优惠政策仍延续。

曾全义表示， 天津不仅不会

打压

PE

，反而会更加支持

PE

的发

展，天津打造“

PE

之都”的决心没

有改变。 “未来，我们还将研究更

细致、 更有针对性的税收优惠政

策。 ”曾全义认为，现行的税收政

策还不够，其他省市也有，但他没

有透露新的税收政策的内容。

PE

最重要的工作是找到好项

目，在竞争白热化的今天，这绝非

易事。天津市政府在今年

1

月搭建

了

PE

与科技型中小企业对接的市

级服务平台———天津创投之家。

天津创投之家由天津投资集

团公司、天津开创投资有限责任公

司、天津市南开区国有资产投资公

司和天津市创业投资发展中心

4

家

国资股东出资成立，以市场化的方

式，整合政府、科技型中小企业、投

资机构、 中介机构等各种资源，为

中小企业提供“一对一、 全流程、

诊断式”服务。

在

PE

退出渠道方面， 曾全义

表示，天津将着手研究对冲基金，

打造中国的对冲基金基地。

相比于其他地方， 天津的优

势是“说得清、服务好”。 “天津的

PE

搞得早， 政府人员对此都认识

比较深。 不管是注册、备案，还是

相关政策、法规的解释，我们都跟

PE

说得很清楚。中西部地区，甚至

北京、 上海等地可能还达不到我

们的水平。 ”曾全义向记者举了一

个例子：不久前，某

PE

想在上海某

区注册， 可是当地工商局却不知

道怎么注册，结果到天津，很顺利

就注册下来了，省时省心。而新疆

等地虽然条件很优惠， 但当地的

政府人员对此不了解， 注册也不

顺畅。 “我们去工商局，工作人员

拿了工商资料一个一个比对，不

知道该把股权投资企业归为哪

类，说以前从来没注册过。 ”去新

疆考察的一位

PE

人士告诉记者。

天津的服务优势， 主要是

PE

产业链上的服务。目前，天津已将

PE

聚集平台转变为服务平台，为

PE

基金运营提供完整的产业链。

天津的专业化服务建立起了多层

次资本市场通道， 比如说

PE

融洽

会、天津滨海国际股权交易所等，

为项目投资建立了完整渠道。 这

一系列服务环境优势是其他地区

目前没有的。“虽然其他地区可以

复制优惠政策， 但他们不可能在

短时间内复制出一条龙专业服务

及相关的产业链。 ” 金诺律师事

务所高级合伙人郭卫锋认为。

曾全义表示，今后，天津在金

融制度创新和产业链服务上继续

下工夫， 把天津打造成

PE

的聚集

中心、集散中心、交易中心。
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