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• 《投资界周刊》前身为《清科周刊》，首发于2006年，是为PE/VC行业从业人员精
心打造的资讯类周刊，内容涵盖当周投融资热点、重大行业资讯、数据观察、业内
人物专访和专家观点等。

• 投资界网站以强大的投资人关系网络为基础，致力于为业界人士提供最及时、准确、
深入的市场报道，并整合清科集团十余年的行业研究资源，倾力打造具备丰富数据
及深入分析的专业化网站。

• 无论您是投资人、创业者、分析师还是律师，我们都诚挚的邀请您与我们分享您的
观点和思想，共同见证中国PE/VC行业的成长！

前 言

投资改变世界 www.pedaily.cn
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5年后的今天，VIE模式由于支付宝股权转移之争而被推到台前，备受质疑，更是在外资创业投资基
金、中国互联网企业以及其他涉及VIE的产业之中引起了强烈争议。因为VIE模式一旦被禁，创业投
资基金很有可能将迎来继《规定》之后的又一个“严冬”，特别是美元基金的日子将变得更加艰难。

反思VIE：VC/PE预期相对谨慎 投资退出是王道

重点推荐
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早在2006年，商务部下发《关于外国投资者并购
境内企业的规定》，它就像是第一只落地的“靴
子”，投资人日夜担心其细则也就是另一只“靴
子”到底何时落地，外资创业投资基金担心不确
定的政策未来带来的打击到底会多沉重。

如今的氛围与当年《规定》出台时氛围颇为相似。
由于《规定》要求境外壳公司收购境内关联企业
必须报商务部审批，因此外资创业投资基金为了
绕开商务部的审批而采用了VIE模式，VIE也就因
此成为了中国企业境外上市的主要通道。
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一晃到年末，盘点中国概念股这一年表现，可以说是危机连连，能用大起大落，过山车来形容。

在此期间，中国概念股频频遭遇做空、甚至遭遇生死劫，已有数只中国概念股退市或面临退市
威胁，与其他中国概念股不同的是，盛大网络董事走了一条不同的路，批准私有化退市协议，
将于2012年第一季度正式完成，成赴美上市中国互联网公司的首例私有化交易。

投资界对中国概念股2011年在美表现进行盘点，总结八大关键词供参考。

2011中国概念股沉浮录——八大关键词盘点
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年终策划
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多年的科研教学、政府事务管理、内资和外资基金的创业
投资管理经验，在清科集团主办的CVCF论坛上，达泰资本
主管合伙人李泉生笑称自己是中国本土VC/PE的合伙人中
经历最丰富的一位。

“我的性格很Open，整合资源能力较强，很适合做投资行
业。”这位在投资领域打拼数十年的投资“老兵”正精力
十足。

李泉生，理工科出身，曾在研究所做过工程师，并在高校
从事过科研教育。20世纪90年代末任职上海市浦东新区政
府，主持经贸局科技处及科技局高新技术产业处工作。

达泰资本李泉生：投早期企业需要复合型投资人

投资界专访
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1999年作为主要发起人之一发起成立了浦东科技投资公司并任董事。之后任职上市公司隆源双
登董事长兼总经理，主导完成该公司核心资产重组及壳重组。之后成立长三角创投基金及达泰
资本。
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• PE/VC募资不退出有寒有暖 期待对VIE“无为而治”

– 募资和退出是PE永恒不变的话题。2011年行业这一头一尾却又让人无比揪心：募资不乐观；

退出亦不乐观。业界人士如何看待这种情况？它会否影响到他们对行业发展的信心？

• 2011成PE理性回归年 整体形势系金融危机之后效应

– 时至2011年岁末，如果要用一个词概括过去的一年，你会用哪个词？在2012即将来临之际，

一个要必须回答的问题是，明年我们该怎样投资？

• 2011年中小企业热点：从“钱荒”到“国九条”

– 一系列事件的发生，不仅影响了企业的生产和经营，更考验着政府管理及服务水平、金融机

构的创新能力。从“钱荒”到“国九条”：让中小企业拿掉压垮自己的“最后一根稻草”。

• 2011券商投行四大事件：西南证券涉嫌“老鼠仏”居首

– 证监会近日通报了多起证券市场违法违规案件，在这些案件中，西南证券前副总裁季敏波涉

嫌“老鼠仓”一案最引人注目。此案被称为证券公司从业人员“老鼠仓”涉刑第一案。

• 保险业成PE投资新宝地 违规行为丛生是混乱根源

– 近年来，美国风险投资公司IDG、红杉中国基金分别投资华康和众合，德同资本投资车盟等等，

10多家外资相继投入到保险中介行业，谋求上市之路。

重点新闻——投资速递
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• 中国IPO融资占全球近半 2012年IPO融资需求仍旺

– “大中华区一直是全球经济衰退后推动IPO复苏的主要地区。2010年大中华区证券交易所在带

领新企业进入资本市场方面领先全球，该趋势于2011年持续保持。

• 硅谷银行模式风行光谷 “银行+风投”劣力科技型企业

– 继汉口银行之后，交通银行昨日也在武汉东湖新技术开发区设立科技支行，同样效仿“银行+

风投”的美国硅谷银行模式，解决科技型中小企业贷款难。

• 社保基金再扩PE投资版图 中信不金浦“接单”

– 临近年尾，中信资本和金浦终于收到了社保基金的大礼包，分别获得社保基金15亿元和10亿

元的投资额度，这使得社保基金投资PE占其整体资产配置约2%。

• 上市公司热衷投资PE 分析称或丌利实体经济发展

– 据清科研究中心统计，中国创业投资暨私募股权市场LP中，上市公司(含国外)LP披露可投资

本量达1784.02亿美元，占可投资本总量的26.9%。

• 发改委密会PE/VC 要求3个月内完成金融监管备案

– 12月20日，发改委召集了一批国内PE/VC大佬讨论《通知》的实施细则，参与者包括深创投靳

海涛、达晨创投刘昼、鼎晖投资吴尚志等人。

重点新闻——投资速递
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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_16085
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