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其他其他其他其他

       席卷全球资本市场的金融危机，给许多私人股权投资公司（PE）在资金募集、投资和项目退出方

面增加了难度。但是在中信资本控股有限公司首席执行官张懿宸看来，这场危机带来的是更加诱人的投

资回报率，以及未来交易踊跃的中国收购兼并市场。 

  在新的经济环境下，中信资本短期内仍然不改关注国有企业、青睐医药和消费品行业的投资风格，

继续走偏爱传统行业的“老路”。 

  M&A对经济发展至关重要  

  “（私人股权）投资基金发行年份，是决定基金表现最重要的因素。无数历史经验都表明，表现最

好的基金，通常都是在大危机之后发起的。”张懿宸昨天在安永企业家奖2009中国新闻发布会上表示。 

  因此，全球金融危机对于新的投资人来说，本身是非常好的机遇；对于企业而言也是同样的——危

机提供了很多市场行业整合的机会，估值水平也比较理性。 

  “与世界其他地方不同的是，中国不存在金融危机”，张懿宸表示。这场全球金融危机，在中国表

现为实体经济受挫，由于外部需求缩减导致出口贸易明显下滑。但中国政府有决心也有能力，通过宏观

刺激政策，以最快的速度将经济平稳下来，重新走上增长轨道。 

  而对于中国未来几年的经济发展而言，收购兼并（M&A）显得尤其重要。因为中国经济已经不再需要

增加产能，其产能水平足以支撑一个世界工厂的需求。同时，在全世界需求下降的背景下，应该把现有

产能更好地引导向国内市场。 

  在这种趋势下，相当多的中国企业必须从过去孤立的接单工厂，转型成为拥有自己品牌、自己的设

计、自己的销售网络甚至售后服务的完整企业模式。因为原来企业的生存状态，不再适合在目前的经济

环境下生存。这将促进未来几年，中国市场收购兼并活动踊跃出现。 

  中信资本继续青睐传统行业  

  今后中信资本依然对投资国有企业兴趣不减，关注消费品和医药的行业选择在短期内也不会改变。

虽然中信资本对于金融企业也有投资兴趣，但是由于金融行业的监管严格，因此难以达到收购控股股权
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的目的。 

  中信资本的收购决策，是以目标公司现有的现金流和现有业务作为依据的，不会太多地考虑企业未

来发展的潜力。因此，相对于处于快速成长期的高科技企业来说，中信资本的投资目标更多地集中在传

统行业。 

  作为创新型中小企业解决融资问题的平台，尽管全世界各主要国家都相继推出了自己的创业板市

场，希望复制美国纳斯达克股票市场的成功模式，但是迄今为止尚无成功案例。张懿宸表示，创业板和

整个资本市场的环境、公众对创新企业的理解息息相关。因此建设创业板将是一个“很大的系统工

程”，不能指望创业板一经推出，很多问题就迎刃而解。 
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