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应允许地方融资平台贷款合理

适度增长，其融资增长受限是今年以

来基建投资增速持续较低的重要原

因之一。

中国证券报：实体经济需要降低

融资成本，但商业银行贷款利率居高

不下，问题在哪里？

连平：一方面，受利率市场化推

进、金融脱媒加快、互联网金融发展

等因素的影响，银行存款被分流、增

速放缓是大趋势。 在存贷比的约束

下，存款市场竞争激烈、负债成本高

企是导致贷款利率难以下降的根本

原因。 近日发布实施的存款偏离度

管理， 通过对银行施以月末存款偏

离度不超过3%的约束， 会在一定程

度上遏制银行在月末最后几天拉存

款的行为， 但在存款增速趋势性放

缓的情况下， 只要存贷比的刚性约

束不变，“治标” 的措施难以有效缓

解负债成本压力， 进而无法有效促

进贷款利率下降。 另一方面，在经济

下行压力加大的背景下， 出于对资

产质量下降的担心，银行有“惜贷”

行为， 希望在贷款定价上能有合理

的风险溢价。
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创投风向

生鲜电商引PE掘金万亿元市场

□

本报记者 任明杰

近日，半成品生鲜电商“青

年菜君” 横空出世，其已获梅花

天使创始合伙人吴世春与九合创

投创始合伙人王啸千万元A轮融

资。而今年以来，随着生鲜电商的

迅猛发展，我买网、美味七七、本

来生活等已先后获得PE/VC投

资。但是业内人士指出，配送成本

高昂和非标准化问题这两大瓶颈

有待生鲜电商突破。

掘金万亿元市场

8月1日，中粮电商平台我买

网宣布完成B轮融资， 获得IDG

和赛富基金1亿美元注资， 这是

IDG有史以来在电商投资中数

额最大的一笔，同时也创造了国

内食品电商包括生鲜电商领域

的融资之最。 据悉，该笔资金由

IDG资本领投，赛富基金继去年

7月A轮投资3700万美元后再次

追投1500万美元。

IDG对我买网的重磅投资

无疑揭开生鲜电商广阔市场的

一角，也再次引发市场对生鲜电

商的广泛关注。 据统计，我国生

鲜市场规模近万亿元，目前渗透

率尚不足1%。而招商证券指出，

目前生鲜电商市场规模较小，

2013年垂直型电商销售规模约

12亿元人民币，综合型与平台型

电商生鲜商品（蔬菜水果、鱼、

肉、蛋）销售约45亿元，共计57

亿元。 预计到2018年，综合性与

平台型电商能达到785亿元的销

售额， 垂直型电商达到227亿元

的销售额。

IDG资本合伙人熊晓鸽认

为， 英国的生鲜电商Ocado目前

比我买网大8倍，但中国的发展空

间大，应该是Ocado的8倍。 而且

我买网首先发力， 随着在资金到

位， 供应链和物流冷链和用户规

模建立起后，将形成行业壁垒。

实际上，对上线电商感兴趣

的PE/VC并不只有IDG，近三年

以来，迅猛发展的生鲜电商早已

吸引PE/VC纷纷投入其中。 据

易观智库统计，2013年生鲜食

品网购交易额达到57亿元，同比

增速达到40.7%，2010年至2013

年 复 合 平 均 增 长 率 达 到

138.5%；从淘宝指数看，生鲜搜

索和成交额同比增长均超过

100%；预计未来5年生鲜电商行

业增速超过100%， 市场规模大

约为1000亿元， 占生鲜总销售

比例达到15%。

在IDG投资我买网之前，亚

马逊早在今年5月16日在上海宣

布以2000万美元入股生鲜电商

上海美味七七网络科技有限公

司。亚马逊表示，未来美味七七将

保持独立运营， 拓展上海地区以

外的业务。 投资美味七七是为了

稳步扩大业务规模。 7月末，垂直

生鲜电商本来生活宣称一笔融资

在今年1月已完成，4月资金到位。

“PE/VC纷纷加入无疑将

使生鲜电商迎来快速发展期，特

别是去年以来， 在PE/VC的推

波助澜下，生鲜电商走上了又一

轮的扩张期。 ” 一位业内人士在

接受中国证券报记者采访时说。

从2005年开始发展以来，

生鲜电商经历了两波热潮 。

2005年易果生鲜成立， 开启生

鲜电商第一波热潮。 此后，菜管

家、沱沱工社、顺丰优选纷纷上

线， 随着生鲜电商不断发展，供

给逐渐超过市场真实需求，从

2012年开始， 生鲜电商停止扩

张。 进入2013年，伴随着一系列

扩张和并购， 包括顺丰优选、沱

沱工社的全国扩张和海博收购

菜管家，生鲜电商又迎来了第二

波热潮，并且这波热潮一直持续

至今。

两大瓶颈待突破

虽然快速增长且前景广阔，

但不得不承认目前国内大多数

生鲜电商仍处于亏损阶段，而生

鲜电商本身也有着种种困难需

要克服。

招商证券指出，生鲜电商面

临的瓶颈主要包括两方面。

一是配送成本高昂。生鲜产

品从供应商到最终消费者主要

经历了干线运输、仓储和宅配三

个环节。 综合来看，在冷链外包

的情况下，冷藏商品的干线运输

与仓储成本是常温商品的4至5

倍，而宅配成本是1.3至1.5倍。生

鲜电商自行投资冷链要面临高

昂的成本：一方面，冷链商品对

比常温商品在仓储和物流方面

要高；另一方面，生鲜产品的特

殊性使其对配送时间要求严格，

且生鲜产品配送的特殊要求使

其难以与传统商品共享资源，导

致订单密度不足。

二是生鲜产品的非标准化

问题。非标品主要会造成两方面

影响：一方面，不便于统一包装

和配送；另一方面，影响消费者

对产品的认可度，例如在网上下

单时看到的是颜色鲜艳、大小一

致的产品，但客户拿到却发现大

小参差不齐，颜色也不鲜亮。 这

两点也是跟传统电商差异较大

的地方，像3C、图书等实体产品

跟图片差异不大，消费者容易接

受，而且形状大小一致，方便包

装和配送。

这些问题伴随着国内生鲜

电商的发展，在国内生鲜电商第

一波热潮中，由于生鲜电商经营

者没有考虑生鲜产品的特性，只

是简单复制传统电商的经营模

式， 加之上游没有渗透到基地，

中间没有控制物流，末端没有抓

住用户群， 仅仅靠一个网站卖

货，最终导致第一波生鲜电商热

潮以失败告终。

在吸取第一批生鲜电商的

失败经历后，2012年末，以本来

生活网的“褚橙进京” 为标志，

我国生鲜电商市场迎来了第二

波热潮。此波热潮的参与者吸取

了前者经验，针对供应链、物流

等环节或完善或创新，打造出了

自己的特色。目前国内较知名的

电商均控制了供应链、平台运营

和仓储物流的一个或多个方面，

使其避免重蹈第一波电商的失

败悲剧。其中，京东、天猫和顺丰

优选分别凭借在供应链上的扁

平化、营销手段的创新和领先的

冷链宅配技术， 树立了供应链、

平台运营和仓储物流的行业新

标准，大大提高了生鲜电商的准

入门槛。

“配送成本问题是目前生

鲜电商面临的最大问题。 不过，

随着生鲜电商规模的扩大，配送

成本有望逐步下降。 同时，通过

集中配送、自提柜和社区商店等

方式可以在一定程度上解决生

鲜电商‘最后一公里’ 的问题，

配送成本有望得到进一步降

低。 ” 上述业内人士告诉中国证

券报记者。

“千兆云”时代到来

运营商“软硬兼施”应用优先

□

勇刚

如果ICT（信息、通信和技术的

缩写）企业不喊着推硬件、搞解决方

案，仿佛就不在首发阵容，摆出一副

敢搞硬件又有软件的样子才是好企

业。于是硬件风暴来了。事实上，“软

硬兼施”同时敢玩宽带的企业才是真

魄力，在这里要说的是在千兆宽带时

代，这种做法十分必要。

战斗为何要在宽带打响？ 首先科

普一下，802.11ac标准 （是一种无线

局域网通信标准） 已被普遍采纳，华

硕、华为、苹果、小米等品牌的产品基

本都支持该标准，这意味着单个终端

的传输速度高达433Mbps， 也意味

着高速的百兆宽带连一个终端都喂

不饱。

从全球范围来看， 千兆宽带已不

是宽带界“小鲜肉” 。继谷歌在美国开

通的千兆光纤服务后， 越来越多的电

信运营商加入千兆宽带队伍。 美国电

信运营商CenturyLink提供千兆光纤

宽带网络服务的城市已达16个； 比利

时有线运营商Telenet计划在未来5年

投资5亿欧元进行大规模网络升级，使

其能提供千兆或更快速度的宽带服

务。此前，香港宽频公司已部署千兆宽

带入户， 香港随处可见千兆宽带接入

广告。

除了喂饱终端之外， 行业需求推

动千兆宽带正当时。 宽带将定义未来

的ICT发展， 是很多行业的发展基石

已成为不争事实。 千兆宽带将以我们

从未想像的方式连接世界。当下，一场

占领客厅的变革正在展开， 各种家庭

宽带业务层出不穷， 吸引人们越来越

多享受精彩节目带来的乐趣。 鹏博士

董事长杨学平说， 随着基于宽带网络

的互联网应用从娱乐型、 消费型向垂

直行业应用、 社会民生服务等领域的

不断渗透，对于宽带的带宽、智能性等

要求呈现不断飞速发展的趋势。 他表

示，千兆宽带需要应用优先，同时引入

优质内容资源。 鹏博士通过入股方式

间接获得互联网电视牌照、 引入优势

视频资源并以“大麦盒子” 与宽带捆

绑的方式进军智慧家庭。 盒子之上的

应用成为千兆宽带用户的关键诉求。

通过“大麦盒子” 的推广反向增加宽

带流量， 提升高速宽带的需求。 目前

“大麦盒子” 已发展用户60万户，预计

年底将达百万户。杨学平说，自己纵然

卖着宽带，其本质卖的是生活方式，但

中国用户使用习惯的改变需要较长时

间。 运营商任重道远， 千兆宽带终归

“软硬兼施” 应用优先，这才是“宽带

中国” 的真正意义。

资本布局婴幼儿乳粉市场

物美价廉主攻二三线城市

□

本报记者 殷鹏

尽管婴儿潮尚处于酝酿阶

段，但嗅觉敏锐的资本已嗅到其

中蕴藏的商机。 需要注意的是，

预期中的婴儿潮所蕴含的市场

需求与以往有所不同，一线城市

的开发已较为充分，而二三线城

市以及小城镇的潜力更令资本

关注。

当各路资本纷纷投建牧场

养牛时，不少投资者觉得“莫名

其妙” ， 但若看到去年还只有

600亿元规模的婴幼儿配方乳

粉市场，两三年内将达到千亿元

级别时， 其中的奥妙不言自明。

由于单独二孩政策的放开和母

乳喂养率的下降，国内婴幼儿配

方乳粉市场的刚需强劲。

巨头纷纷联姻

10月8日菲仕兰有限公司

（以下简称“皇家菲仕兰” ）宣

布成立合资公司， 在中国运营

完全垂直的婴幼儿配方供应

链。 今年5月，双方就曾宣布，合

作进入了排他性谈判。 据了解，

该合资公司是首家在中国本土

生产、 推广和销售婴幼儿配方

奶粉的中外合资企业， 双方将

各占有合资公司50%的股份。而

作为长期合作的一部分， 皇家

菲仕兰还将支付7亿元人民币

以获得辉山乳业位于沈阳的秀

水工厂 50%的股份 ， 并投资

3000万美元在香港证券交易所

购买辉山乳业的股票。

最近中国乳制品行业频现

外资乳粉企业与本土乳粉企业

之间的“联姻” 。公开资料显示，

9月底， 新希望集团旗下四川新

希望营养制品有限公司与新西

兰新莱特乳品有限公司 （光明

乳业为其最大股东） 宣布组建

中外合资公司。8月底，贝因美宣

布，全球最大的乳制品出口商恒

天然将收购贝因美20%股权，双

方将共同设立合资公司，在澳大

利亚及中国建设婴幼儿配方乳

粉和奶源基地。

7月初有消息称， 由马云联

合发起的云锋基金以及中信产

业投资基金将参与投资伊利子

公司畜牧公司。 同时，主权投资

基金新加坡政府投资公司(GIC)

表示，该公司与私募基金泰山投

资组成的财团将共同向华夏畜

牧公司注资1.06亿美元。 对此，

业内研究人士指出，农牧业是我

国下一个经济增长点，金融资本

相中养牛牧场，主要还是看好我

国未来乳制品行业的成长空间，

特别是婴幼儿配方乳粉市场。

巨头纷纷出手的动机很简

单。 近五年，我国婴幼儿奶粉销

售复合增长率保持在25%左右。

AC尼尔森的市场调研数据显

示，2013年，中国奶粉市场销售

量为600亿元，随着放开单独二

孩等利好政策落地，业内人士分

析，2018年这一市场的规模将

达到1000亿元， 中国市场无疑

将成为全球最大的婴幼儿奶粉

市场。

瞄准二三线及以下城市

辉山乳业和皇家菲仕兰的

合作方式是： 辉山负责上游，向

合资公司供应自家牧场的原料

奶，而菲仕兰优势在于运营供应

链专业以及营销能力，负责下游

产品，分享自身在中国的婴幼儿

配方销售网络。辉山乳业董事局

主席兼首席执行官杨凯表示，目

前合资公司董事会的成员由五

人组成， 其中菲仕兰占两个席

位，辉山乳业方面委派两人。

这两家公司今后将继续独

立运营各自现有的婴幼儿配方

奶粉业务：辉山乳业将继续销售

自己的“辉山” 品牌产品；荷兰

皇家菲仕兰的“美素佳儿” 品牌

婴幼儿配方奶粉将继续全部在

荷兰生产和罐装。 另外，双方的

合资公司将在中国市场引入一

个全新的婴幼儿奶粉品牌，这个

奶粉品牌的奶源将全部采用本

土奶源。

荷兰皇家菲仕兰大中华区

董事长兼首席执行官邱肇祥透

露，合资公司生产的新品牌奶粉

将主要瞄准二三线及以下城市，

定位是入门级高端品牌。“这个

品牌本身并不会跟现有的辉山

和美素佳儿之间形成直接竞争，

并与目前主要针对一线市场的

美素佳儿形成互补。 ” 他说。

业内人士指出， 未来我国

婴幼儿配方乳粉市场将呈现两

大趋势， 一是主战场将向小城

镇转移；二是价格两极分化，在

一线城市， 高价产品将大行其

道， 为高端产品提供奶源的企

业净利润较高， 但在二三线及

以下城市， 物美价廉的产品将

成为宠儿。 一线城市乳制品消

费增长已经放缓，大概在3%至

5%之间，未来几年我国乳制品

消费的主力军是二三线城市及

以下地区。

“奔日子”创业者需超越当下

□

本报记者 卢怀谦

“我们要做金刚石，经历常

人难以忍受的超高压和超高温；

也要做氧气， 去支持别人成

功。 ” 9月的最后一个周末，经过

茫茫戈壁上四天三夜的徒步跋

涉之后， 联想之星创业队员、上

海恩氟佳科技有限公司CEO张

巍满怀激情地总结自己的心路

历程。

与张巍一起，其余200多名

创业者经过四天三夜的徒步跋

涉 ， 到 达 甘 肃 瓜 州 县 白 敦

子———“玄奘之路” 终点。 至

此，由联想之星、华夏之星、创

新工场、亚杰商会、正和岛、君

联资本、行知探索、中关村天使

投资协会、 广东省中小企业发

展促进会等9家知名创投机构

联合发起第二届创业戈壁行圆

满结束。

北京金融资产交易所董事

长兼总裁、亚杰商会会长熊焰和

正和岛创始人兼首席架构师刘

东华都是“玄奘之路” 最早的参

与者， 早在2005年就和王石等

人，一起走过这条路。 在“第二

届创业戈壁行” 闭幕的当晚，熊

焰感慨地说，创业者真的要超越

眼前的利益，把眼光放在更广阔

的未来事业，才能获得更大的满

足和成就。

刘东华在2011年底在事业

巅峰时刻放下所有，二次创业。

在他看来， 创业是惩罚性的挑

战，一旦失败，将会付出惨重的

代价， 古人云 “君子不履险

地” ， 做大事的人不会轻易冒

险， 除非有一个使命在背后召

唤， 让人必须拼尽全力甚至不

惜性命。在他看来，玄奘是思想

家，发现人类的未来之路，但却

未必是现实的掌控者。 政治家

擅长选择方向， 企业家则走出

另一条路，不仅选择，而且用行

动来创造，把理想变为现实。创

业的意义，就在于此，企业家的

梦想越大，整合的资源就越多，

带领的团队就越强， 需要解决

的问题就越多。 “理想、行动、

坚持” 精神内涵的玄奘之路，

有太多浓缩的感悟可与人生重

要阶段产生共鸣。 一直秉承这

种精神， 终将完成创业之路上

的超越。

联想控股董事长柳传志有

中国创业教父之称， 他在第一

届创业戈壁行时曾到戈壁滩营

地深夜探营。 虽然本届因故缺

席， 但他专门给创业者发来寄

语：创业者要做奔日子的人。 他

表示， 人通常分两种： 一种是

“过日子” 的人，另一种是“奔

日子” 的人。过日子的人出于自

己和家庭的考虑， 努力过更好

的生活，实现一些目标后，就会

按部就班地过日子； 而 “奔日

子” 的人则会寻求更大的人生

价值，即使冒着风险，也愿意勇

往直前。 这两种价值观不能单

纯地用好坏优劣来评判， 但有

一点需要肯定的是， 如果创业

者没有“奔日子” 这种破釜沉

舟的劲儿， 离目标只会越来越

远。 创业永远是行动而非思想，

所有需要经历的， 都要在现实

中实现，走过戈壁，却可能让这

些在未来奔日子的创业者，变

得更有勇气。

市场瞭望

在账户使用方面，业内有两种方

式：一是有房产等资产抵押的，配资

公司会直接把资金划到投资者账户；

二是投资人直接把资金划到配资公

司指定账户，配资公司按比例提供资

金。 后一种在业内做得较多。

“深圳这边股票配资成本在15%

至25%（年化），利息一月一付，客户

要先把资金存入指定的银行账户，本

金下限是1万元， 最多可以配到5倍资

金；如果盈利好，可以加大杠杆比例，

比如做到1:6、1:7。 ”深圳一家配资公

司负责人L先生告诉中国证券报记者。

L先生表示，“如果希望获取更

低的利率，则要求操盘的投资者过往

有良好记录，最好是某只股票的操盘

手。 比如最近我们就给一位操盘手配

资，比例是1:6，年化利率是16.5%。 ”

值得注意的是， 随着市场逐步升

温，A股赚钱效应凸显，参与配资的资

金和投资者日渐增多。 中国证券登记

结算有限公司的周报数据显示，9月22

日至26日沪深两市新开股票账户数

219716户，单周开户数创下两年半以

来新高。来自券商方面的消息显示，不

少休眠账户复活。“从配资的单数和

资金量来看， 三季度要比去年同期多

出四成，比2012年增加近150%。” L先

生透露。

正是市场升温才让老李这样的土

豪燃起介入配资业务的兴趣。 从中国

证券报记者了解的情况看， 配资的资

金来源既有自有资金，亦有民间集资，

以及银行贷款， 配资方通过赚取息差

获取利润。

有意思的是， 一些无资金优势

的P2P平台也开始介入配资业务。 比

如某P2P平台，可根据投资本金配资

3倍至6倍资金， 使用期限1至6个月

不等，而月利率则在1.6分左右（每

月支付借款资金1.6%的利息）。比如

50万元本金， 最高可以配资300万

元，在支付意向金、投资本金50万元

及首月利息4万元后，投资者即可使

用该账户操作。

卖工具比挖金赚钱

高杠杆游戏永远都是赌徒游戏。

尽管今年以来市场牛股频出，但参与

配资的赚钱投资者并不多，获利最大

的仍是“卖挖金矿工具的人” 。

对于老李这样的配资机构而言，

配资几乎是稳赚不赔的生意。按照一

般配资模式，借款人要投入一定量的

资金到指定账户。 比如200万元按照

1:6配资，总额达1200万元的本金和

配资资金都会注入指定账户，借款人

只能作为操盘手，不能提现。 在操作

时，一旦借款人操作失误，出现亏损，

比如上述1200万元的总资金中，只要

亏掉200万元， 配资机构即会强制平

仓。 也就是说，在不出现股票连续跌

停无法卖出的极端情况下，配资机构

几乎不会亏钱。

“从我做配资业务的最近两年

情况来看， 出现亏钱的单数几乎为

零， 理论上借资金的人亏损的都是

自己的本金，与配资出资方无关。” L

先生说。

但是对于参与配资的投资者而

言，极容易出现输光家底的窘境。“从

这3个月经手的客户来看，真正能赚到

钱的大概有30%。 ”老李坦言。

老李举例说，“8月市场不错，但

我的一个客户运气极差，刚开始几个

星期盈利不错，有10%左右，但是到

了8月底， 这个客户换仓到另外一只

股票，而这只股票恰好在一个星期内

跌了20%，然后再换仓，又跌了七八

个点。” 最后由于触及平仓线，而该客

户没再追加本金，老李将该客户操盘

的账户强制平仓，其本金几乎亏光。

土豪抢位配资稳赚不赔

高杠杆游戏造一夜富翁

连平：年内信贷投放空间较大

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

9月 26 日 9月 29 日 9月 30 日 10月 8 日 10月 9 日

买入价

2.9808

1.6538

3.307

1.991

0.8647

1.3004

卖出价

2.9223

1.6213

3.2421

1.9519

0.8478

1.2749

买入价

2.9911

1.6545

3.3224

1.9925

0.8693

1.3011

卖出价

2.9324

1.622

3.2572

1.9534

0.8523

1.2755

买入价

3.001

1.6547

3.3383

1.9932

0.8827

1.3013

卖出价

2.9421

1.6222

3.2728

1.9541

0.8654

1.2757

买入价

3.0121

1.6565

3.3564

1.996

0.9008

1.3021

卖出价

2.9531

1.624

3.2906

1.9568

0.8832

1.2766

买入价

3.0136

1.6567

3.3583

1.9963

0.9034

1.3025

卖出价

2.9546

1.6242

3.2925

1.9571

0.8857

1.277

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

中国平安人寿保险股份有限公司于 2014 年 10 月 11 日公布

2014年 9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

平安聚富优选两全保险（万能型）

日利率

0.00010959

0.00010959

0.00013699

年化利率（日利率乘以 365 折算）

4.000%

4.000%

5.000%

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）、平安智慧星终身寿险（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）、平安附加随享人生终身寿险（万能型）。

本次公布的结算利率数值仅适用于 2014 年 9 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：2014年 11月 1日

（利率公告：2014—9）

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


