
单伟建新基金已募集 17 亿美元 将进行长期投资
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P4 兰馨亚洲完成第五支中国基金募集 总额 6.5亿美元

P4 无锡成立首支文化产业基金 募资规模 10亿元

P4 小米科技完成首轮融资 雷军要做中国"苹果"

P4 窝窝团 CEO称再获 VC投资 紫荆资本携嘉石等参与

P5 首家中日合作 PE基金成立首期规模 100亿日元

P5 华夏畜牧完成 4500万美元融资 泰山投资领投

P5 单伟建新基金已募集 17亿美元 将进行长期投资

P6 雀巢宣布以 17亿美元收购徐福记 60%股份
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中国电商物流行业零星投资事件背后机遇何在？
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来源:清科研究中心

文 /清科研究中心分析师 张亚男

着 中 国 电 子 商 务 市 场 的 快 速

发 展 ，与 之 相 适 配 的 物 流 体 系

正 面 临 前 所 未 有 的 发 展 机 遇

与 巨 大 的 挑 战 。 纵 观 中 国 快 递 行 业 的 发

展 ， 中 国 的 快 递 行 业 自 1980 年 开 始 起

步 ， 经 过 20 余 年 的 发 展 ， 中 国 快 递 行 业

初 具 雏 形 。2007 年 ，中 国 相 关 部 门 加 快 实

行 邮 政 体 质 深 化 改 革 ，先 后 出 台 了《快 递

服 务 标 准 》、《 快 递 市 场 管 理 办 法 》 以 及

《长 江 三 角 洲 快 递 服 务 发 展 规 划》等 法 律

法 规 ， 尤 其 于 2009 年 10 月 新 《邮 政 法》

的 颁 布 ， 首 次 制 定 了 中 国 快 递 市 场 的 准

入 制 度 ， 明 确 了 包 括 资 金 规 模 、 服 务 能

力 、 安 全 保 障 等 六 项 快 递 业 务 的 经 营 许

可 。2008 年 以 来 ，中 国 电 子 商 务 市 场 呈 现

爆 发 式 增 长 的 态 势 ， 物 流 行 业 的 滞 后 发

展 似 乎 与 电 子 商 务 的 发 展 相 脱 节 ， 面 对

这 一 历 史 机 遇 ，物 流 企 业 如 何 壮 大 ？资 本

市 场 又 将 如 何 抉 择 ？

物流行业投资事件较少，电商物流投
资事件更是 "凤毛麟角 "

据 清 科 研 究 中 心 数 据 库 最 新 数 据 显
示 ，2005-2011 年 上 半 年 ， 已 经 披 露 的 中 国
物 流 行 业 的 投 资 事 件 为 38 起 ，其 中 已 经 披

露 投 资 金 额 的 投 资 案
例 为 24 起 ，披 露 的 投
资 金 额 总 额 为 20 . 01
亿 美 元 ， 平 均 投 资 金
额 为 8337 万 美 元 。相
比 于 其 他 行 业 而 言 ，
中 国 物 流 行 业 的 投 资
事 件 较 少 ， 这 与 中 国
物 流 行 业 长 期 的 国 有
垄 断 是 相 关 的 。 不
过 ， 与 其 他 行 业 相
比 ， 中 国 物 流 行 业 的
平 均 单 笔 投 资 规 模 较
大 ， 主 要 是 由 于 物 流
基 础 设 施 的 投 资 对 资
金 的 要 求 较 高 。 如
2010 年 ，中 银 国 际 投
资 出 资 75 亿 人 民 币

用 于 晋 鲁 豫 铁 路 建 设 ， 较 高 的 单 笔 投 资 拉
升 了 整 个 2010 年 中 国 物 流 行 业 平 均 投 资
金 额 。

在 已 经 披 露 的 38 起 投 资 案 例 中 ， 其 中
与 电 子 商 务 物 流 直 接 相 关 的 案 例 数 为 8
起 ， 已 经 披 露 投 资 金 额 的 投 资 案 例 为 6
起 ，投 资 金 额 总 额 为 4654 万 美 元 ，平 均 投
资 金 额 为 775 . 67 万 美 元 。 其 中 ，部 分 与 电
子 商 务 物 流 直 接 相 关 的 投 资 事 件 如 下 表 所
示 ：

物流行业投资隐显性均较大，资本亦
步亦趋

中 国 电 子 商 务 物 流 投 资 机 会 较 多 ，但
是 面 临 的 政 策 及 行 业 风 险 依 然 较 大 。清 科
研 究 中 心 分 析 认 为 ，中 国 电 子 商 务 物 流 面
临 的 投 资 风 险 主 要 体 现 在 以 下 几 方 面 ：

（一）政 策 风 险

首 先 ， 政 策 监 管 三 儿 乱 。 物 流 行 业 监
管 部 门 涉 及 铁 道 部 、 民 航 总 局 、 计 委 、经
贸 委 等 部 门 ，体 质 上 没 有 形 成 统 一 且 有 交
叉 的 管 理 ，容 易 造 成 重 复 建 设 。 加 之 中 国
电 子 商 务 物 流 行 业 起 步 较 晚 ，行 业 本 身 并
未 形 成 自 律 可 行 的 管 理 方 式 ，面 临 政 策 监
管 的 风 险 较 大 。

其 次 ， 国 家 对 物 流 行 业 的 发 展 刚 刚
开 始 ， 还 没 有 形 成 统 一 的 规 划 ， 尤 其 是
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后 台 的 IT 系 统 。电 子 商 务 物 流 企 业 均 自

主 开 发 相 应 的 IT 系 统 ，往 往 投 入 巨 资 的

IT 系 统 可 能 与 电 子 商 务 公 司 的 系 统 存

在 对 接 难 的 问 题 。 随 着 物 流 行 业 的 快 速

发 展 ， 国 家 可 能 会 进 一 步 推 进 标 准 化 的

IT 系 统 ，这 对 于 物 流 企 业 来 说 ，存 在 一

定 资 本 投 入 风 险 。

（二）行 业 竞 争 风 险

目 前 ， 从 电 子 商 务 物 流 行 业 的 发 展 来

看 ， 资 本 可 以 切 入 的 民 营 快 递 公 司 属 于 竞

争 力 相 对 较 弱 的 环 节 ，从 资 本 、资 历 、人 力

等 方 面 ， 与 国 有 、 外 资 等 快 递 公 司 都 存 在

较 大 的 差 距 。这 种 差 距 的 缩 短 ，一 方 面 ，需

要 公 司 发 展 的 长 期 积 累 ； 另 一 方 面 ， 需 要

投 入 巨 额 资 金 加 以 改 善 。 不 过 ， 这 种 发 展

是 一 个 水 涨 船 高 的 过 程 ， 且 资 金 的 保 有 量

也 将 成 为 其 发 展 的 主 要 壁 垒 之 一 。

（三）企 业 自 身 风 险

首 先 ， 大 部 分 电 子 商 务 企 业 物 流 的 基

础 设 施 较 为 落 后 ，尤 其 是 IT 系 统 的 构 建 ，

大 部 分 民 营 物 流 公 司 都 尚 未 建 立 ，这 种 落

后 的 后 台 管 理 系 统 将 影 响 企 业 的 长 期 发

展 。 其 次 ，民 营 第 三 方 物 流 公 司 的 人 才 短

缺 ，现 代 化 管 理 匮 乏 ，这 成 为 影 响 我 们 物

流 发 展 的 一 大 瓶 颈 。 再 次 ，民 营 快 递 公 司

财 务 管 理 急 需 规 范 ，配 送 人 员 应 享 有 的 待

遇 并 未 如 实 获 得 ，这 种 不 规 范 的 财 务 管 理

方 式 对 于 其 后 续 发 展 存 在 隐 忧 。

垂直物流行业存在巨大机会，IT后台
数据集合能力成制胜法宝

除 民 营 快 递 较 具 投 资 价 值 外 ，IT 技 术
提 供 商 及 数 据 集 合 提 供 商 环 节 也 孕 育 巨
大 的 机 会 。抛 开 产 业 链 环 节 ，从 大 物 流 概
念 入 手 ，清 科 研 究 中 心 分 析 认 为 ，针 对 垂
直 行 业 的 物 流 服 务 公 司 尤 为 值 得 资 本 市
场 的 关 注 ， 如 提 供 区 域 送 餐 服 务 的 物 流
公 司 、 提 供 小 便 利 店 特 殊 物 品 配 送 与 分
销 的 物 流 公 司 等 。 尽 管 此 类 模 式 的 物 流
公 司 与 电 商 行 业 存 在 距 离 ， 但 是 在 本 质
上 还 是 相 通 的 。 ■
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年度 投资方 被投资方 投资币种
投资金额
(US$ M) 投资轮次

2011.06 凯石中欧 发网 RMB 1.54 A

2011.02 凯鹏华盈、个人投资者 贝法易 USD 4 A

2010.04 华登国际、鼎晖投资 百世物流科技有限公司 USD 15 B

2010.03 阿里巴巴战略投资 星辰急便 N/A N/A A

2009 阿里巴巴、富士康 百世物流科技有限公司 USD 15 A

2008.09 深圳创新投 递四方速递 N/A N/A A

2008.04 浙商创投 普路通 RMB 4 A

2005.09 中创投、Fortis、四维资本 熙可物流 USD 7 A
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联想投资 " 下单 " 新农业 3000 万美元
投向 " 硕士鸡倌 "

2011 年 07 月 14 日 投资界 赵娜

江苏常州市立华畜禽有限公司 （" 立华公

司 "） 与联想投资 13 日举办战略合作签约仪

式。根据投资协议，联想投资将注入资金 3000

多万美元，九州投资也将注入资金近 1 亿元。

消息称，联想投资与九州投资共同注入的

资金将用于帮助立华公司布局养殖行业，以促

进其多元产业发展，同时进一步规范公司运作

和管理，为上市做好准备。据透露，立华公司即

将启动鹅和猪的产业化生产项目，计划到 2015

年新建养鸡、养鹅、养猪一体化公司 8-10 家，

力争年销售收入突破 60 亿元。

数据显示，联想控股 2010 年综合营业额达

1470 亿元，主要涉及 IT、投资、地产等行业。成立

于 2001 年的联想投资目前管理资金规模约 120

亿元，重点投资于中国市场的创新型、成长型企

业，关注领域包括 IT、服务外包、医疗健康、现代

制造业及现代农业等。截至目前，联想投资注资

的企业超过 100 家，18 家已上市。

兰馨亚洲完成第五支中国基金募集
总额 6.5亿美元

2011 年 07 月 12 日 投资界 赵娜

据国外媒体报道，兰馨亚洲投资集团（" 兰

馨亚洲 "）已完成第五支中国基金的募集，募资

总额 6 . 5 亿美元。该公司主要关注中国消费服

务和产品、制造业和服务业等领域的投资。

兰馨亚洲在声明中称，该支基金为超额募

集，超募比例达 35 %，所募资金来自美国、欧

洲和澳大利亚等国家的大约 60 个投资者。包

括本支基金在内，兰馨亚洲的管理资产总额已

将近 14 亿美元。

兰馨亚洲在声明中透露，该公司已经投资

了 45 家公司，其中部分退出 22 笔交易，另有

8-11 个项目有望在接下来 12 个月内完成公开

上市等交易。

过往资料显示，兰馨亚洲的第四支基金于

2008 年 2 月完成募集，共募资 4 . 2 亿美元。兰

馨亚洲主要的投资者包括全球知名的机构投

资者、独立私人银行、大学基金、保险公司、策

略性个人投资者及家族基金。

无锡成立首支文化产业基金
募资规模 10 亿元

2011 年 07 月 13 日 投资界 赵娜

无锡广电集团与华映资本于昨日举行签约

仪式，共同成立无锡华映文化产业基金，该基

金为无锡第一支文化产业基金。

据悉，无锡华映文化产业基金首期投资 2

亿元，最终募资规模 10 亿元。基金成立后将依

托无锡广电在传统媒体领域的优势资源，结合

华映在新媒体领域的丰富经验和广泛布局，对

广电集团下属产业公司进行股份制改造和资本

化再造，并通过股权收购、资产重组、整合吸纳

行业内优质资源，培育无锡广电集团旗下的上

市企业，扶持和壮大全市文化产业。

华映资本总部位于新加坡，是新加坡经济发

展局首家中国背景的投资基金。该基金专注于传

媒、影视、音乐、互联网、新媒体、旅游等文化领域

的投资，是中国地区领先的文化产业投资基金，

至今共计投资管理 30 多家企业。

小米科技完成首轮融资
雷军要做中国 " 苹果 "

2011 年 07 月 13 日 北京晨报 张黎明

天使投资人雷军昨天宣布小米科技已经完

成 4100 万美元的第一轮融资。这家公司想要

做成中国的苹果。

小米科技 12 日正式发布了手机操作系统，

并宣布很快将推出智能手机产品。"8 月份应该

能准备好。 " 雷军说。

小米联合创始人包括原 Google 中 国工程

研究院副院长林斌、原摩托罗拉北京研发中心

高级总监周光平、原北京科技大学工业设计系

主任刘德、原金山词霸总经理黎万强、原微软

中国工程院开发总监黄江吉和原 Google 中国

高级产品经理洪锋。

窝窝团 CEO 称再获 VC 投资
紫荆资本携嘉石等参与

2011 年 07 月 13 日 投资界 赵娜

窝窝团 CEO 徐茂栋 12 日在微博 上表示：
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