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产业研究双周报—本土创投正

进入“拼爹时代” 

 高新园区动态： 

1. 天津科技型中小企业突破两万家。 

2. 苏州高新区获批医疗器械国家火炬特色产业基地。 

3. 常州高新区出台“新三板”企业挂牌扶持政策。 

4. 河北保定建设世界级新能源及电力产业基地。 

 新三板动态： 

1. 期间，合力思腾（430102）、爱特泰克（430106）挂牌，国信证券

和中原证券主办。 

2. 新三板主办券商分布，申万、西部、国信、广发和上海证券占据六成

份额。 

3. 市场总貌：报告期交投清淡。 

 VC/PE 动态： 

1. 募投双重拐点显现，本土创投正进入“拼爹时代” 

2. 已披露重要投融资事件回顾 
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高新技术园区动态 

重点高新区新闻 

天津科技型中小企业突破两万家。2012-2-1 

2011 年天津市科技型中小企业发展取得突破性进展，全市科技型中小企业已发展到

2.176 万家，比上年增长 73.9%，科技小巨人企业发展到 1063 家。科技型中小企业约

占全市企业总数从 9%增长到 11%以上，科技型中小企业专利申请约占全市企业的

70%，工业产值约占全市工业产值的 30%，其中有 3600 多家传统企业转型升级为科

技型中小企业，促进了本市整体经济科技含量的提升。培育出东丽华明、宝坻九园、

武清京滨等一批战略性新兴产业基地，涌现出瑞普生物、瑞能风电、东皋膜等一批快

速成长的科技型领军企业，科技小巨人企业销售收入占科技型中小企业的 77.3%，成

为本市转变发展方式、优化升级产业结构的重要突破口。   

通过科技型中小企业的发展，各区县涌现出成百上千个技术创新主体，一批创新意识

和能力强、技术领先的科技型中小企业，让区县在某些领域成为高新技术的原创地和

产业化基地，使区县的技术创新能力大幅增强，科技创新与服务体系日益完善。  

点评：天津高新区近年来发展势头良好，除了强有力的政策支持外，高新区在服务配

套、综合金融等方面的全面跟进。天津高新区科技型中小企业数量上的劲增，反应了

天津高新区的后劲。 

苏州高新区获批医疗器械国家火炬特色产业基地。2012-2-2 

日前，科技部火炬中心认定苏州高新区医疗器械产业基地为国家火炬计划特色产业基

地。这是继成为国家医疗器械创新型产业集群试点后，再次进入国家级特色产业基地

行列。 

作为健康产业的一部分，医疗器械产业具有巨大的发展空间。2009 年苏州高新区出台

了“2+3”产业振兴发展规划，确定医疗器械为战略性新兴产业之一，把发展医疗器械

产业作为全区经济转型升级创新发展的重要任务，在重点规划布局的基础上，引进科

研龙头，加大载体建设，出台产业政策，集聚医疗器械创新企业和科技服务机构，重

点打造百亿级医疗器械产业。 

目前苏州高新区已形成政策引导，苏州医工所为科研龙头的多元化政产学研用创新载

体，以省医疗器械检验所苏州分所（筹）为核心的专业服务平台，以医疗器械产业园

为主要载体的企业孵化、培育和产业化发展平台，以省医疗器械产业技术创新战略联

盟为核心的产业链整合平台。基本形成了医疗器械产业创新发展体系。 

根据“三年跨越”目标，苏州高新区下一步将充分借助省、市科技资源，推动企业做专

做强，把医疗器械特色产业基地做大做优，成为全国最有创新特色的产业基地之一。 

点评： 医疗器械产业是我国的朝阳产业。有数据显示，欧美发达国家医药与器械的

产值比大约 6：4，而国内仅 9：1。在此背景下，国内一批医疗器械上市公司享受了

业绩的高增长。 

常州高新区出台“新三板”企业挂牌扶持政策。2012-2-8 

常州高新区发布“新三板”企业挂牌扶持政策，推进企业在“新三板”挂牌，实现大发展。
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帕斯菲克、金马扬名等 10 家园区内科技型中小企业与证券公司、律师事务所等中介

机构签署改制上“新三板”顾问协议。 

该项政策规定，区级财政对企业在完成改制、通过“新三板”国家主管部门备案确认、

进入“新三板”挂牌交易不同阶段分别资助 50 万元。同时，企业在改制上“新三板”的过

程中发生的新增企业所得税、利润转增股本所缴纳的个人所得税，享受相关优惠政策，

企业在申报其他公共政策支持、建设用地指标时也将给予优先支持和保障。 

点评：对挂牌新三板的优惠政策不断出台，反应了各地对建立和完善场外股权交易市

场的期待。不过，新三板扩容问题在经过一轮热议后，近期已趋于冷淡。决策部门对

扩容的冷处理，表明统一的、全国性的三板市场尚存在难度。 

河北保定建设世界级新能源及电力产业基地。2012-2-10 

近年来，河北省保定市致力于打造中国新能源产业的领军城市，全力建设“中国电谷”
和太阳能之城。 

在太阳能光伏产业上，保定·中国电谷是国内最大的太阳能光伏设备生产基地，我国首

个光伏检测平台项目也在保定高新区落户。  

在风能发电产业上，保定·中国电谷拥有涵盖风电叶片、整机、控制等关键设备自主研

发、制造、检测的企业近 50 家，正在构建完整的风电产业链条。 

在输变电设备制造上，保定天威集团是中国最大并具有完整自主知识产权、完整产业

链的输变电制造基地，大型发电机组主变压器约占国内产量的 45%左右，是国内唯一

能生产高电压大容量壳式变压器的厂家。  

在储能设备产业上，以“好马配好鞍，好车配风帆”著称的风帆集团是中国铅酸蓄电池

行业中规模最大、技术实力最强、市场占有率最高的企业。 

点评：资源禀赋加产业集聚，新能源已然成为保定的一张城市名片。 

新三板动态 

新近挂牌 

合力思腾（430102）：挂牌时间：2012 年 2 月 3 日；主办券商：国信证券 

合力思腾是国内 IT 基础设施服务整体解决方案的提供商。公司致力于为 IT 基础

设施（数据库、服务器、存储设备及网络设备等）提供第三方服务，包括系统集

成以及相关技术支持与维护服务。业务涉及通信、金融、能源、政府、教育等多

个领域。 

资料显示，随着公司业务拓展的加大及技术服务水平的提高，公司营业收入得到

显著提升。2010 年度较 2009 年度增长 40%以上、2011 年上半年的营收已达到

2010 年全年的近 70%。 

合力思腾董事长总经理刘水表示，公司将继续依靠强大的技术支撑体系，加强管

理水平，降低运营成本，进一步提升公司的盈利效力，使公司的业务收入和盈利

水平保持一个良好的发展态势。 
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爱特泰克（430106）：挂牌时间：2012 年 2 月 10 日；主办券商：中原证券 

爱特泰克总股本 1000 万股，主营业务为系统集成、信息化产品销售与服务。 

新三板业务版图 

目前，累计 58 家券商获得新三板主办券商业务资格，其中有过主办事项的券商 30 家。

从现有业务承办情况看，申万、西部、国信、广发和上海证券占据了 60%市场份额，

而其他 25 家券商占 40%。不过，申万、国信和广发主办的项目，主要是中关村新三

板的初期项目，其后随着中小板和创业板的推出，他们基本中止了新三板业务，鲜有

作为。相反，目前在新三板上活跃的券商，基本是一些小券商，如西部证券。这说明

大多数券商仍停留在观望状态，尤其是 IPO 业务强劲的中金、中信、平安等实力券商，

几无涉足。 

 

图 1：   新三板挂牌公司主办券商 

资料来源：华泰联合证券研究所 

 

市场总貌 

本期新三板成交与上期基本持平。2012.1.30－2012.2.10 期间，总成交 24 笔，成交

0.8 亿元。截至 2012 年 2 月 10 日，新三板挂牌企业 101 家，总股本 33.66 亿（表 1）。 

 

表格 1：新三板市场总貌 

总貌 2008 年 2009 年 2010 年 2011 年 2012 年

挂牌公司（家） 41 59 74 97 101 

总股本（亿股） 18.86 23.59 26.90 32.57 33.66 

成交笔数（笔） 479 874 635 827 53 

成交股数（万股） 5380.66 10702.26 6886.29 9544.26 919.11 

成交金额（亿元） 2.93 4.82 4.17 5.60 0.48 

资料来源：华泰联合证券研究所、2012 年数据截止 2012 年 2 月 10 日 
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转板情况 

截至目前，已有 5 家挂牌公司成功转板，分别是紫光华宇、佳讯飞鸿、世纪瑞尔、北

陆药业和久其软件。另有世纪东方、安控科技等企业暂停报价转让，等候发审。11
月 24 日，康斯特转板获股东会议通过。 

表格 2：挂牌公司转板概括 

转板前 
板块 转板历程 

转板后 

股份报价代码 股份报价 简称 股票代码 股票简称

430040 康斯特 创业板IPO 2011.11.24 首次申请获股东会议通过   

430008 紫光华宇 创业板IPO 2011.10.10 网下配售与网上定价发行 

2011.09.16 中国证监会批复 

2011.04.19 创业板发审通过 

2010.07.21 股东会议通过创业板IPO 延期

1 年方案 

2009.08.06 暂停报价转让，等候发审 

2009.07.23 首次申请获股东会议通过 

300271 紫光华宇 

430043  世纪东方  拟创业板IPO 2011.08.03 暂停报价转让， 等候发审 

2011.03.08 首次申请获股东会议通过  

  

430030 安控科技 拟创业板IPO 2011.07.06 暂停报价转让，等候发审 

2010.12.08 首次申请获股东会议通过 

 

－ － 

430023 佳讯飞鸿 创业板 2011.05.05完成创业板上市 300213 佳讯飞鸿 

 

430001  世纪瑞尔  创业板  2010.12.22 完成创业板上市  300150  世纪瑞尔 

430006  北陆药业  创业板  2009.10.30 完成创业板上市  300016  北陆药业 

430007  久其软件  中小板  2009.08.11 完成中小板上市  002279  久其软件 

430017  星昊医药  拟创业板IPO 
2010.03.26 暂停报价，等候发审2009.08.02 

首次申请获股东会议通过 
-- -- 

   2011.07.26 申请获股东会议通过   

   2010.07.29 申请获股东会议通过    

430012  博晖创新  拟创业板IPO 2010.01.28 发审未获通过，恢复报价转让 

2009.08.27 暂停报价转让，等候发审 

2009.08.04 首次申请获股东会议通过 

-- -- 

430045  东土科技  -- 

2010.12.21 发审未获通过，恢复报价转让 

2010.07.30 股东会议通过创业板IPO 延期

1 年方案 2009.11.24 暂停报价转让，等候

发审 2009.08.04 首次申请获股东会议通过 

-- -- 

   2011.03.07 股东会议通过创业板IPO 延期

1 年方案  

  

430018  合纵科技  拟创业板IPO 2010.04.06 暂停报价转让，等候发审

2010.01.25 首次申请获股东会议通过 

-- -- 

430049  双杰电气  拟创业板IPO 
2011.06.22 恢复报价转让，主动撤回发审 

2010.05.25 暂停报价转让，等候发审 
-- -- 
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2010.02.04 首次申请获股东会议通过 

430021  海鑫科金  -- 

2011.04.06 恢复报价转让，主动撤回发审 

2010.04.07 暂停报价转让，等候发审 

2010.02.27 首次申请获股东会议通过  

-- -- 

430034  大地股份  拟IPO  
2010.04.23 股东会议通过关于授权董事会

适时启动IPO的议案  
-- -- 

430024  金和软件  拟创业板IPO 2010.06.08 首次申请获股东会议通过  -- -- 

430015  盖特佳  拟IPO  

2008.02.25 股东会议通过在适当时机启动

在国内多层次资本市场首次发行新股及上市

工作  

-- -- 

资料来源：中国证券业协会、华泰联合证券研究所整理 

 

VC/PE 市场动态 

募投双重拐点显现，本土创投正进入“拼爹时代” 

2011 年，我国创投市场募投资金数量均创新高。根据清科数据，从募资方面看，

2011 年完成募集的可投资于中国大陆地区的私募股权投资基金共有 235 支，为上年

的 2.87 倍，披露募集金额的 221 支基金共计募集 388.58 亿美元，较 2010 年涨幅达

40.7%。 

但从另一方面看，单只基金的募集规模则大幅下滑。部分原因在于 2011 年央行

三度加息、六度上调存款准备金率，资金面一直处于收紧状态，中小企业资金链大面

积断裂。作为中国 PE 市场 LP 主力的富有人群，包括中小企业主，房地产商等能够

用于资产配置的资金缩水。此外，部分原因在于全年二级市场的乏力和下半年 IPO 速

度的放缓，致使创投市场赚钱效应略显颓势。 

图 1： 2002-2011 年中国 PE 市场募资规模 

 
资料来源：CV Source,华泰联合证券研究所 

 

对于没有能够在 2011 年完成募集的新基金、中小型基金来说，2012 年的募资工

作将会十分困难。相比之下，对于有大公司股东背景的创投来说，由于有“财大气粗”

的母公司支持，募资压力显然较轻。基金后续资金无法到位导致“青黄不接”、后续

投资无法推进的情况发生概率较低。 
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图 2： 2011.1-2012.1 中国企业月度 IPO 数量及融资额 

 

资料来源：CV Source,华泰联合证券研究所 

在投资领域，2011 年创投市场更是实现了一次大跃进，投资规模急剧膨胀。2011
年中国 PE 市场共计发生投资交易 695 起，其中披露金额的 643 起案例共计投资

275.97 亿美元，案例数量和金额同比分别增长 91.5%和 165.9%。 

但从 2011 年 3、4 季度开始，在目前 IPO 窗口收紧的局面下，创投普遍对项目

的甄选更趋谨慎，从“广撒网”到精挑细选。与此同时，经过中国创投市场自 2007
年以来长达六年的繁荣，资企双方的信息不对称性已相当低，好的项目往往有多家创

投“长期跟踪”，企业此时则掌握选择权。在这一局面下，资企双方的双向选择度相

当强。 

拥有大型产业公司股东的创投机构，在股东公司主营业务产业链上的投资拥有先

天优势。一方面，其对产业链和产业链中主要企业的理解更为深入，容易甄选出优质

企业；另一方面，由于股东公司能够在经营业务上给予被投企业已帮助，此类创投也

更容易获得被投企业认可。 

我们预期在可预见的将来，股东背景将对创投机构的募投，收益，乃至生死存亡

产生越来越大的影响。 

已披露重要投融资事件回顾 

表格 3 ：欧时力投资概况 

被投企业 所属行业 投资方 投资规模 股权比例

欧时力 服装 L Capital，中信产业基金等 2 亿美元 10% 

资料来源：华泰联合证券研究所 

欧时力（Ochirly）是中国领先的高端女装品牌 ，品牌持有者赫基国际集团，由

温州企业家在香港注册运营。 

欧时力品牌于 1999 年开始在内地拓展市场，目前在 30 多个省市的主要城市布

点，超过 1000 家门店，其中以中高端百货商场为主，像温州的银泰百货、开太百货

等指标性商场均有多家欧时力及其姊妹品牌的门店，而且业绩大多排在商场服装类品

牌的前列。 

根据公开数据，2009 年底欧时利品牌销售收入 2.5 亿元。本轮融资归为为 2 亿

美元，其中由路易威登(LVMH)旗下基金 LCapital 领投资。目前，欧时力计划在海外
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上市，公司估值约 20 亿美元。 

表格 3 ：指点传媒投资概况 

被投企业 所属行业 投资方 投资规模 股权比例

指点传媒 移动互联网广告 创东方 8000 万元  

资料来源：华泰联合证券研究所 

指点传媒系移动互联网广告公司，其前身是广州翼锋信息科技有限公司，从 2003
年成立之初，一直致力于移动媒体的广告事业，业务范围涉及无线互联网多个领域，

包括 PUSH 广告、WAP 网站媒体广告、传统行业品牌广告、手机客户端智能广告、

游乐无线自有媒体运营等。 

指点移动全媒体平台包括“指智”APP 应用内嵌广告；“指效”专业的效果营销

平台；“邑扬无线”品牌宣传广告平台；“彩翼”精准互动的数据库营销平台；“游乐

无线”自有基于手机游戏的资源、娱乐、服务平台；以及移动媒体定制业务，如微博

营销、上下行数据库营销、LBS、APP 定制、WAP 网站定制等。 

据介绍，本次指点传媒的投资由创东方投资领投，将主要用于广告核心技术的研

发、新兴广告形式研究、战略媒体采购、人才引入等。指点传媒将同时将与大型品牌

客户加强合作，推动指点传媒的市场占有率进一步提升。 

表格 3 ：指点传媒投资概况 

被投企业 所属行业 投资方 投资规模 股权比例

指点传媒 移动互联网广告 创东方 8000 万元  

资料来源：华泰联合证券研究所 

指点传媒系移动互联网广告公司，其前身是广州翼锋信息科技有限公司，从 2003
年成立之初，一直致力于移动媒体的广告事业，业务范围涉及无线互联网多个领域，

包括 PUSH 广告、WAP 网站媒体广告、传统行业品牌广告、手机客户端智能广告、

游乐无线自有媒体运营等。 

指点移动全媒体平台包括“指智”APP 应用内嵌广告；“指效”专业的效果营销

平台；“邑扬无线”品牌宣传广告平台；“彩翼”精准互动的数据库营销平台；“游乐

无线”自有基于手机游戏的资源、娱乐、服务平台；以及移动媒体定制业务，如微博

营销、上下行数据库营销、LBS、APP 定制、WAP 网站定制等。 

据介绍，本次指点传媒的投资由创东方投资领投，将主要用于广告核心技术的研

发、新兴广告形式研究、战略媒体采购、人才引入等。指点传媒将同时将与大型品牌

客户加强合作，推动指点传媒的市场占有率进一步提升。 

表格 3 ：铭诺文化投资概况 

被投企业 所属行业 投资方 投资规模 股权比例

铭诺文化 移动互联网广告 动漫游戏产业股权投资公司   

长春铭诺文化传播有限公司前身为成立于 1993 年的铭诺广告公司，是目前中国原

创动漫制作领域的领先企业之一。 

 铭诺文化通过《霹霹乐翻天》、《动漫说法》、《少林海宝》等一系列在央视平台上播

出的作品，使公司的原创力量大增。2011 年，该公司独立投资运营的《鲍尔历险记》

获得较大反响。 
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表格 5：巴贝拉投资概况 

被投企业 所属行业 投资方 投资规模 股权比例

巴贝拉 餐饮连锁 联宇投资 4000 万美元 高于 50% 

资料来源：华泰联合证券研究所 

巴贝拉集团由陈韦兴创立于 2005 年，目前，巴贝拉集团在中国拥有三大餐饮品牌：（1）

巴贝拉，意式休闲餐饮连锁品牌，在上海、北京及二、三线城市开设有 120 余家连锁餐厅；（2）

竹家庄避风塘，港式休闲餐饮连锁品牌，在上海及北京开设有多家连锁餐厅；（3）果留仙，台

式甜品连锁品牌。在上海开设有多家连锁餐厅。 

本次联宇投资基金（Unitas Capital）从凯雷集团等三家股东手中收购巴贝拉集团

的多数股份。成为巴贝拉的控股股东 

  联宇投资基金前身为 1999 年成立的摩根大通亚洲投资基金（J.P. Morgan 
Partners Asia），2005 年，从摩根大通集团分拆独立成立 CCMP Capital Asia（CCMP
亚洲投资基金）。2009 年 1 月，公司正式更名为 Unitas Capital。 
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