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中介机构：

抢抢在在别别人人前前头头
争争夺夺山山东东上上市市资资源源

一周财经言论

>>>>

本报记者 张頔 整理

《产品型社

群：互联网思维

的本质》

作者：李善友

未来，不会有互联网企
业与传统企业之分，取而代
之的，将是互联网思维与传
统思维的较量与融合。借用
科幻小说《三体》中的概念，
用互联网思维来做离互联网
最远的事情，就是在以“降
维”的方式攻击低维文明，尚
未动手，胜负已定。

创富荐书

国美在线陆宁：

商业模式不能简单地

以线上线下论英雄

“在互联网来袭的时候，实
际上是以北京中关村为代表的
这种没有服务标准的、体验比
较差的商业公司倒掉了。但是

我们发现以大悦城为代
表的新兴线下零售公
司，已经完完全全
地成为了北京的
一个潮流风向标，
所有的家庭，包括
有 小 孩 的 没 小 孩

的，在周末都会在大
悦城里吃喝玩乐待上一

天。”
——— 国美在线高级副总裁

陆宁认为，商业模式并不能简
单以线上线下论英雄，而是要
讲求用户体验。

“全世界没有一个创业家
是靠空想成功的。就算你的点
子很好、有价值，我保证世界上
有一大批人有同样好的点子。
你们谁会胜出就要看谁能够满
足市场需求，快速执行。而要做
到这点，需要强大互补的团队、
多方面的经验和能力，当然还
有巨大的资金。”

——— 李开复建议那些有自
主创业想法的人不妨先加入一
家成长性公司参与创业。

“如果一个企业家认为宏
观不好，企业就做不好，那么
他就不是一个合格的企业家。
认为只有外部形势好的时候
才能做好企业，那么就把企业
家降到了农民的水平上，把做
企业看作是靠天吃饭。”

——— 经济学家许小年认
为，即使那些跟宏观形势关
系比较密切的企业也应该把
自己大部分的精力放在自身
竞争力的提高上，而不是看
天气预报，预测一下明天是
不是刮风下雨。

“地产商靠拿地就能躺着
赚钱的时代过去了，分化已相
当明显，除了北上广深仍是供
不应求外，其他二三线城市的
供求平衡已经被打破，尤其是
二三线城市明显供大于求。”

——— 王健林认为中国房
地产市场仍有8年-10年平稳
发展期，但其长期发展趋势
已发生变化，拐点已来临。

本报记者 刘相华

一个项目三家争

任经理是某国有大型证券
公司的经理。最近，她投资的企
业准备在创业板上市了，目前
企业已经把预披露材料报送到
证监会了。“我这2年来的辛苦
努力终于没有白费。”任经理感
叹。

“从开始做尽职调查那天
开始，我就把自己和企业绑在
了一起，就像养育自己的孩子
一样，百般呵护，生怕出一点点
差错。”任经理告诉记者，在山
东拿到一单IPO项目非常不易。

任经理对记者说，投资圈
对上市资源的争夺非常激烈，
手里握着钱找不到好项目的大
有人在。“山东有两大强劲竞争
对手，一家是齐鲁证券，一家是
鲁信创投，他们是本地券商和
投资机构，深耕山东市场多年，
占尽天时地利人和，估计八九
成的公司都考察过。如此一来，
留给我们的机会就不多。”

最近，任经理在饭局上听
到有朋友提起青岛市的一家医
药企业准备上新三板，托人多
方联系后，她计划即刻动身前
往拜访。“做这样的工作，是我
求着人家，所以要主动，要抢在
别人前面，如果你被动了，那么
就真被动了。”

据一位从业5年的投资经
理所言，在企业上市这个链条
上，全省有投行资质的会计师
事务所接近100家，律师事务所
不超过10家，PE/VC已经从几
年前的10家扩展到40家左右。

去年12月，总部在北京的
金诚同达律师事务所在济南开
设了全国第六家分所。这家拥
有350位专业律师，在私募股权
投资业务、上市公司再融资业
务等领域有着丰富资源的律所,

高调宣布进军山东资本市场。
金诚同达律师事务所济南

分所的主任蔡忠杰，在山东法
律界打拼多年，他力促金诚同
达在济南开设分所的原因，就
在于中介对山东上市资源的争
夺非常激烈，法律服务这块大
部分都被北京的律所给挖走
了。为山东省上市公司提供法
律服务的机构，90%都不是本土
律所。

“律所少的主要原因在于，
山东离着北京、上海、广州等大
律所总部近，交通快捷，企业自
行联系也方便。”上述这位投资
经理说，目前山东市场上可以
开展投行业务的律所，主要有
两大类，一类是大所在山东开
设的分所，一类就是本地律所
和大所合作开设。

而在券商保荐服务这块,山
东本土券商齐鲁证券也没有占据
到绝对优势。济南一位市场资深
人士分析说,造成这种局面的原
因主要是山东省内的券商实力明
显逊于北上广,特别人才资源匮
乏。IPO开闸后，券商招聘保代类
岗位给出的年薪最高达到80万一
年，最低也有60万，而准保代也有
30-50万的年薪，像这样的投行精
英，更愿意在北上广发展，因为那
里资源更集中。

“虽然看着这些单位都是
个体存在，但是在做项目的时
候，往往采取跟投或者打包服
务的形式，彼此间既合作又竞
争，至于选择哪种方式取决于
利益。”上述投资经理说。

记者前段时间在淄博采访
的时候，曾有一家做信息服务
的公司老板对记者说，公司在
和当地金融办沟通交流有上市
的想法不到一周的时间内，竟
然先后有3家投资机构打来电
话希望过来拜访，甚至有1家机
构不请自来，到公司洽谈，让这
位老板惊讶不已。

其实，不光投资机构盯着

这些优良的上市后备资源，就
是那些已经上市的公司也是虎
视眈眈。

据上述齐鲁股交中心的工
作人员介绍，枣庄的一家企业
拟在该中心挂牌，材料都已经
通过中心的预审了，但是却被
一家上市公司给看中了，直接
花巨资购买过去了。“虽然挂牌
失败了，但是却实现了间接上
市，也是不错的选择。”

IPO利益链：

被四剑客瓜分的蛋糕

IPO盛宴，离不开投资机构、
券商、会计师和律师四剑客。在
后三者中，券商是主角，会计师
和律师是外包“承包商”。券商负
责全面协调，会计师负责审计，
律师负责法律事务。

投资界有个笑话非常传神
地揭示了三者的关系。“在IPO业
务中，投行负责忽悠人，而律师
和会计师就是负责告诉别人，券
商忽悠你的话都是真的。”

其实，这个笑话很真实。
“70%的中介费用会落入券商的
口袋，剩下的那些才由会计师
和律师来分。”沪上一位投资机
构的刘姓投资经理对记者说，
这还没把评估、公关等费用计
算进来。

“在IPO利益链条分配上，会
计师事务所新三板业务收费是
30-40万元，主板是300万元；律师
事务所新三板的收费标准是20-
30万元，主板的费用是200万元。”
刘经理说，总体来说，新三板的
上市费用是150万元左右，主板
的是2000万元左右，如果有个别
情况需要具体讨论。

“很明显，从费用比例及结
构就能决定了中介地位和独立
性。保荐制度和IPO审批制度造
成了保荐机构、保代成为稀缺
资源，律师、会计师则不是，这
就是症结。”刘经理表示。

VVCC、、PPEE最最爱爱高高性性价价比比企企业业

本报记者 刘相华

诸葛先生所在的投资机构
是国内较早从事投资业务的公
司，他本人的投资经理生涯已经
接近10年了。

“我是山东人，主要负责北
方市场的开发，山东是我重点关
注的区域，我挑选企业的原则只
有一个，那就是性价比要高。”诸
葛先生说，高性价比主要通过三
个方面表现出来。

行业一定是符合国家政策
的，发展前景光明。“目前我考察
的项目大多是信息技术国产化
的，比如手机、芯片、半导体等企
业，以及工业4 . 0下的机器人使
用，装备制造的智能化等。”诸葛
先生说。

与诸葛先生持有类似意见
的还有韩女士，她是一家国有投
资机构的投资经理，“首先选择
好的行业肯定是必须的，但在标
的的选择上，我和诸葛先生的标
准不一样，我偏好于医药、互联
网和环保领域的公司。”

韩女士说，具体项目还要具
体分析，“现在很多企业学得精
明了，学会包装了，要是不深入

实际，仔细分析，很容易导致投
资失败。”

3年前，韩女士应邀去山东
省西北部的一个企业考察。“那
是一个做医药中间体的企业，创
业者是留美归国的博士，企业经
营当时做得还不错，但是却有个
致命伤，那就是没有资质。我意
识到这个问题后，果断和他们说
再见了。”韩女士说，严格意义上
来说，这是家违法企业，为什么
还存在？就是因为地方保护主义
在作祟。

其次是企业估值不要高于
10倍。“我们民营的投资机构，追
求的是低投入高产出，一般在选
择企业的时候都会青睐要价不
高，每股在3元以下的，市盈率10
倍以下的。”诸葛先生说，这是他
们理想中的选择企业的标准，但
是理想和现实总是有差距。“理
想很丰满，现实很骨感，在我接
触的诸多山东企业里，我的理想
只能是梦想，山东的企业老板要
价都是在20倍以上，而且也不考
虑公司所处的行业、发展阶段以
及目前的经营情况，给我的印象
是，我们不是来投资的，而是来
捡便宜的。”

“其实，山东的企业多数属
于传统行业，对物资、人工等成
本的依赖度很高，在经济下行压
力下，缺钱已经是不争的事实。
但是企业家们要价很高，我们虽
然有意愿来谈，但是却卡在钱上
了。”韩女士说。

最后一点是，企业家要有坚
定的上市决心。“我和企业家接
触的时候，都会推心置腹地谈上
市的利弊和费用问题，除非是吃
了秤砣铁了心要上市，否则经过
这一番谈话后，事儿基本就黄
了。因为，企业家们都会在心底
盘算上市成本，超出预期他就会
主动退出。”诸葛先生说，就他接
触的山东企业来讲，很多都是卡
在税收上了。“山东的企业管理
大多数比较混乱，偷税漏税现象
比较严重。要是想上市，必须把
这块规范了，甚至很多年前的税
收要补交，这个成本是很高的。”

“我发现一个有意思的现象
是，青岛和淄博的企业都是自己
主动上市，德州和潍坊市政府积
极推动企业上市。”诸葛先生说，
这两种模式都不错，但是他还是
希望看到更多企业主动要求上
市融资。

根据投中研究院不完全统计，从VC/PE机构涉足的挂牌企业数量来看，目前新三板有
超过30%的挂牌企业具有VC/PE背景。大量风险投资和PE都在寻求投资项目，对于新产业
而言，并不存在融资难问题，关键是好项目少。

公司名录

●山东弘宇农机股份有限
公司
●山东金麒麟股份有限公
司
●山东天宝化工股份有限
公司
●山东鲁南纸业股份有限
公司
●淄博鲁华泓锦化工股份
有限公司
●山东帅克机械制造股份
有限公司
●山东中孚信息产业股份
有限公司
●鲁证期货股份有限公司
●山大地纬软件股份有限
公司
●荣成泰祥食品股份有限
公司
●威海市天罡仪表股份有
限公司
●山东双轮股份有限公司
●威海市商业银行股份有
限公司
●山东惠发食品股份有限
公司
●山东出版传媒股份有限
公司
●山东寿光市坤隆石油机
械股份有限公司
●普联软件股份有限公司
●京博农化科技股份有限
公司
●山东赛托生物科技股份
有限公司
●山东大业股份有限公司
●山东泰丰液压股份有限
公司
●大洋泊车股份有限公司
●金能科技股份有限公司
●山东双一科技股份有限
公司
●山东世纪天鸿文教科技
股份有限公司
●威海光威复合材料股份
有限公司
●山东十方环保能源技术
股份有限公司
●山东东宏管业股份有限
公司
●山东海湾吊装工程股份
有限公司
●山东长征教育科技股份
有限公司
●青岛佳明测控科技股份
有限公司
●青岛赛瑞达电子装备股
份有限公司
●青岛银行股份有限公司
●青岛达能环保设备股份
有限公司
●青岛德固特节能装备股
份有限公司
●青岛征和工业股份有限
公司
青岛华瑞汽车零部件股份
有限公司
●青岛国恩科技股份有限
公司
●青岛康普顿科技股份有
限公司
●青岛鼎信通讯股份有限
各公司
●海利尔药业集团股份有
限公司
青岛汇金通电力设备股份
有限公司
●青岛利群百货集团股份
有限公司
●青岛天能重工股份有限
公司

资料来源：山东证监局

山东重点

拟上市企业

延伸阅读
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