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P4 赛富阎焱院未来两三年创投业进入混战 群雄并起

业界动态

P6 扬子江船业获卡塔尔主权财富基金近 7800万美元
投资

P6 华映资本与苏州高新创投成立新基金 首期 10亿元
P6 青云创投联合华创盛景基金 4000万元投资新疆
宏邦节水

P6 启明星辰 IPO或成 KPCB首个退出项目 周炜进驻
董事会

P7 佳品网 VIPStore获松禾资本等注资 张春晖独家
揭秘投资内幕

P7 达晨 3600万元首轮投资中科金财 于志宏进入董事会
P7 首期募资 20亿元 国内首个文化传媒产业基金投运
P7 前 TPG合伙人单伟建加盟太盟投资集团
P7 红星美凯龙获 26亿注资 车建新豪言最快速度上市
P8 长江润发 18日登陆深交所 曾获高投公司投资
P8 普能获集富亚洲等 1000万美元三轮注资 部署全
球扩展计划
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图 1 外资 VC/PE投资机构投资情况比较(2006-2009)

来源院清科研究中心

文 /清科研究中心

2009年外资 VC/PE在华投资大幅缩水行业配比调整较大
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资 VC / PE 在 中 国 市 场 经 历 了 06 - 07
年 的 投 资 高 峰 期 后 袁 2008 年 受 全 球 金
融 危 机 的 影 响 袁 在 华 投 资 活 跃 度 及 投

资 金 额 都 有 所 下 降 遥 但 由 于 VC / PE 行 业 自
身 特 点 袁 一 般 基 金 有 5 - 7 年 存 续 期 袁 因 此 由
危 机 导 致 的 海 外 LP 资 产 大 幅 缩 水 没 有 立 刻
反 映 在 投 资 方 面 遥 故 袁 外 资 VC / PE 投 资 低 迷
期 在 2009 年 才 全 面 得 以 显 现 遥 2009 年 全 年 共
发 生 213 起 投 资 案 例 袁 与 2008 年 的 428 起 相
比 袁 下 滑 了 50 . 2 % 袁 投 资 金 额 为 37 . 9 亿 美
元 袁 与 2008 年 的 110 . 14 亿 美 元 相 比 下 挫 了
65 . 6 % 曰 而 与 2007 年 投 资 高 峰 期 相 比 袁 其 下
降 幅 度 更 高 达 53 . 3 %和 73 . 9 % 遥 此 外 袁 2006 -

2009 年 外 资 VC / PE 在 华 投 资 年 均 复 合 增 长
率 为 - 28 . 2 % 遥

从 2006 - 2009 年 中 国 VC 市 场 投 资 行 业

来 看 袁 广 义 IT 仍 然 是 外 资 创 投 机 构 最 青 睐
的 投 资 领 域 遥 但 是 袁 受 到 本 轮 危 机 影 响 袁我 们
也 看 到 近 年 来 " VCPE 化 " 趋 势 较 为 明 显 袁 外
资 创 投 机 构 正 在 逐 步 加 大 在 传 统 行 业 尧 服 务
业 的 投 资 比 重 袁 同 时 袁 投 资 阶 段 也 出 现 逐 步
后 移 的 现 象 遥 如 图 2 所 示 袁 在 2009 年 VC 投

资 行 业 方 面 袁 传 统 行 业 投 资 案 例 数 占 比 达

13 . 0 % 袁 投 资 金 额 占 比 达 24 . 6 % 袁 均 创 历 史 以
来 VC 投 资 传 统 行 业 占 比 新 高 遥

从 2006 - 2009 年 中 国 PE 市 场 投 资 行 业 来
看 袁 外 资 主 要 关 注 于 与 中 国 百 姓 衣 食 住 行 息
息 相 关 的 传 统 及 服 务 领 域 的 投 资 策 略 一 直

没 有 改 变 遥 尤 其 2008 年 金 融 危 机 爆 发 之 后 袁
消 费 类 行 业 彰 显 的 抗 跌 性 袁 使 得 外 资 进 一 步
加 大 了 在 传 统 及 服 务 业 的 投 资 配 比 遥 姻
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来源院清科研究中心

图 2 2006-2009年外资 VC投资行业统计渊案例数%冤
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图 3 2006-2009年外资 VC投资行业统计渊投资金额%冤 图 4 2006-2009年外资 PE投资行业统计渊案例数%冤

图 5 2006-2009年外资 PE投资行业统计渊投资金额%冤
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野今年是我第 16 年从事
风险投资 袁 对这个行业我最
大的感悟应该是感恩要要要感

谢投资人 尧感谢团队 尧感谢搭
档 尧感谢创业者遥 冶对于清科
野十年投资机构冶专题中投资
感悟这一话题 袁 阎焱沉思半
晌袁微笑着这样回答遥

与 三 月去 赛 富 采 访 相

比 袁赛富办公室仍能一大早看到许多忙碌的身影袁阎焱
身形略瘦却更加容光焕发 袁野我们的员工都很有活力 袁
每天早上起来都渴望着到公司上班遥 冶他饮下一口茶后
笑着说遥

近日赛富刚刚完成了第四支基金 12.75 亿美元的
募集袁阎焱表示今年还将完成人民币基金的募集 袁此基
金募集完成后赛富管理的资金总额将超过 40 亿美元 袁
成为亚洲独立管理最大的风险投资基金遥

在 16 年中国风险投资的历史中 袁无论是刚开始在
黑暗中的摸索袁还是现在的火爆 袁阎焱和赛富的团队创
造了很多业界投资的标志性项目 遥 这位被业内誉称为
VC 教父 尧中国投资界最具传奇色彩的人物 袁见证了中
国风险投资领域的发展历程和起伏荣衰遥

行业内做到两个第一 坚持做领投

回顾多年的投资历史 袁 阎焱归纳赛富创造了两个
第一袁野赛富是第一个从国际投资机构中作为中国人的

团队独立出来的遥 冶

2001 年 1 月 袁 孙正义旗下的日本软银公司与美国
思科公司合作成立软银亚洲信息基础投资基金 遥 2001
年 10 月 袁阎焱从众多的候选人中脱颖而出 袁成为这只
基金的总裁遥 由于阎焱带领的管理团队的努力工作袁并
且在互联网低潮期介入 袁 软银亚洲基金自成立以来在
中国投资的年回报率超过 60%袁 成为亚洲历史上最成
功的创业投资基金袁 也是 2001 年以来全球投资回报最
高的基金之一遥

2005 年袁在思科的支持下袁阎焱和他的软银亚洲管
理团队独立出来袁 成立了北京软银赛富投资顾问有限
公司 渊SAIF Partners冤和赛富创业投资 渊上海 冤有限公司 袁
管理原有的软银亚洲基金和新设立的赛富亚洲投资基

金尧 与天津创业投资有限公司合资成立的赛富成长创
业投资基金遥 阎焱出任公司首席合伙人袁并成为赛富基
金的 LP遥

阎焱举例国际知名的基金如黑石集团和 KKR 投
资袁在华业务只是全球战略的一个分支遥 相对于这些国
际知名投资机构袁 赛富的投资委员会都是自己的合伙
人袁具有决策优势袁这在中国市场是非常有优势的遥

另一方面袁 赛富也是第一家中国人的团队在国际
资本市场突起的 袁 赛富的第一支独立融资基金比 IDG
和鼎晖都募集的早 遥 野我们做项目不只是考虑是否赚
钱袁同样也考虑能否在业界树立投资的典范遥 我们在投
资过程中一般只领投 袁很少跟投 遥 考验一个 VC/PE 的
真正好坏最重要的是看它领投的项目 袁 而不是看它跟

投的项目 遥 也只有领投做的项目才会成为经典的案
例遥 冶阎焱称遥

投资盛大院完美的风暴

谈及印象最深的案例袁阎焱介绍了不为外界熟知的
赛富投资的第一个项目袁 与中国联通以 8000 多万美元
共同收购了耗费 20 多亿美元建造的亚洲海底光缆遥 投
资后一年袁赛富将股份卖给了联通遥对于此次投资袁阎焱
表示 院野尽管赚的不多袁 但收回的钱很快用于下一轮投
资袁对我们非常有利遥 那是我们认为很漂亮的项目遥 冶

中海油和盛大的投资自然也不能不提遥 1999 年袁阎
焱在中海油第一次上市失败之后 袁果断地出手在 45 天
内投资 2 亿美金于中海油 袁 为中海油日后成功地上市
奠定了重要的结构性基础遥

在阎焱的投资生涯中 袁 最声名显赫的一战是力排
众议袁用 4000 万美元投资盛大网络 袁收回 5.5 亿美元的
利润遥 虽然投资盛大不及完美时空获得回报高袁但却有
其特殊的意义遥阎焱称当时国际上并无 Online Game 的
概念袁大多数人都认为这是网络赌博遥

而盛大当时是一家身负两个法律诉讼的企业 袁同
时 CEO 陈天桥要求投资必须在 3000 万美元以上袁这些
要求使得不少机构望而却步 遥 对此阎焱称 袁野当时我们
已经在韩国看过两家此类 Online Game 的模式 袁对行业
充分的了解也是决策快的原因遥 外界认为这是冒险袁但
我们认为这是耶完美的风暴爷冶遥

阎焱表示投资盛大的另一个意义在于 袁 野全世界
意识到在中国做风险投资是可以赚钱的 遥 从而也间接

赛富阎焱：未来两三年创投业进入混战群雄并起
文 /清科投资资讯刘聪
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推动了无锡尚德 尧QQ 乃至阿里巴巴等一批中国企业
上市 遥 冶

神州数码院IT 业界最大 MBO

阎焱称神州数码也是个野很有故事冶的企业遥野在中
国很少有基金能做这么复杂的投资遥 冶阎焱解释道遥

2007 年 8 月袁野 IT 业界最大 MBO(管理层收购 )冶在
神州数码上演遥 当时持股 47.43%的大股东联想控股将
29.6%股权出售给赛富投资基金 尧 弘毅投资和 IDG 三
家基金袁 神州数码的另一股东 GA 将 13.34%股权出售
给神州数码 CEO 郭为和赛富投资基金遥赛富成为单一
最大股东 袁联想控股的持股比例降为 16.23%袁为第二
大股东 袁 郭为以 10.29%的股份比例成为第三大股东 遥
MBO 完成后 袁郭为出任神州数码董事局主席兼 CEO袁
全面掌舵这家从联想分拆出来的公司遥

投资后股票一直攀升的神州数码让赛富收益颇

丰袁在投资神州数码 6 个月以后 袁股东决定把神州数码
的软件部分分拆在 A 股上市遥

野神州数码的股权结构比较复杂 袁冶阎焱再次强调
道 袁野在赛富进入前神州数码的管理层基本没有股份 袁
我们进入后帮助他们取得了近 10%的股份 袁 同时我们
一起调整股权结构和业务 袁 使公司价值得到极大的提
高遥 冶在说起这个项目时袁阎焱仍然洋溢着一种激情遥

前十年风险投资不容易院 并非一路光
彩照人

现在赛富拥有着耀眼的辉煌袁 但在投资前十年阎

焱依然表示很不容易遥 野VC 在中国这十年并不是一路
光彩照人的走过来袁前十年的投资非常困难 遥 冶他回忆
起 2002 年在深圳清科的会议上袁全国仅到场 30-40 个
投资人袁风险投资行业曲高和寡之味可见一斑遥

阎焱表示 袁无论什么阶段 袁他对中国 VC/PE 行业
的乐观和热情从未改变袁 而中国创投业的发展也让他
始料未及遥 野最早做的时候袁我们知道中国的 VC/PE 将
来一定会做好 袁但是没想到热得这么快 遥 中国 VC/PE
真正的发展是从 2004 年底袁 从 2006-2008 年上半年就
已经开始高速发展遥 冶他说遥

未来两三年创投业进入混战院 群雄并
起 军阀割据

刚刚过去的 2009 年 袁在创业板开闸 尧募集爆发式
增长 尧LP渊有限合伙人 冤政策开放 尧产权市场加快发展
等多个因素的催生下袁引发了一轮人民币基金热潮袁现
在 VC/PE 却已经成为人们茶余饭后的谈料遥 阎焱表示
对这种情况很担忧袁 中国的 VC/PE 仅占 GDP 的 0.1%
-0.2%袁比例非常小 遥 很多人只看到了赚钱 袁却没看到
风险遥 阎焱呼吁院野VC 是一种高风险尧流动性非常小的
投资袁没有专业知识很可能输得会很惨遥 冶

阎焱作出了一个大胆的预测 袁 今后的两三年可能
会是一个野混战冶的局面袁野群雄并起尧军阀割据冶遥 但他
同时表示目前并不担忧 袁野中国总体来讲袁 一流的团队
并有能力处理复杂的跨境投资的案子的人并不多 袁新
手们目前还很难做得到遥 冶

优秀投资人要具备四大基本要素院气
场要足

风险投资圈有句法则 院野投资即是投人 冶遥 对于赛

富的常胜战绩 袁阎焱透露人的因素对机构同样是必要
条件 袁投资人要具备财务知识 尧行业知识 尧管理知识
和人际关系四方面基本要素 遥

阎焱称 袁人际关系中最重要的是 野气场 冶要合 遥 这
种气场需要投资人具有个人魅力和专业知识 袁才能赢
得对方的信任和尊重 遥 野这是一个多种因素的组合 袁
很难确定清楚 遥 从统计的正态分布来说 袁你的人品要
好 袁要有专业知识 袁不要走歪门邪道 遥 这些是好的投
资人必须掌握的 遥 冶

另外阎焱指出对人的资质要求也很高 遥有时良好
的教育背景才能有长期的竞争能力 袁同时也是成为优
秀投资人的基本因素之一 遥

做投资要有一颗感恩的心

阎焱称 袁做投资最大的好处就是每天都是新的
一天 遥 当回报很好的时候 袁 可能一生不必再为金钱
苦恼 遥

但为何他现在还在继续做投资 袁 他也感慨良多 袁
野一个人一定要有感恩的心 遥 投资人如此信任我们 袁
将四十亿美金让我们管理 袁我感到幸运同时也感觉到
有非常沉重的责任感 遥 冶

野我做过很多行业 袁工人 尧农民 尧政府官员 尧世界
组织的研究人员 尧在美国企业工作过 袁没有任何一个
行业让我像在这个行业这么兴高采烈 遥 作为投资人 袁
我们不仅创造了财富 袁而且让世界变得更美好 尧让经
济变得更有效 遥 冶阎焱总结道 遥 姻
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