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中小企业中小企业板发展回顾板发展回顾

2004年6月25日新和成上市标志着中小企业板的启动；

截至2008年10月13日，共有273家企业在中小企业板上市；

273家中小企业首发股份97亿股，共融资918亿元；平均每家企

业发行股份为3540万股，平均每家企业融资3.35亿元;

273家上市中小企业中，有28家企业进行过31次再融资，共发股

份11.17亿股，融资197.39亿元；平均单次发行股份3,603万

股，平均单次融资6.37亿元。
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中小企业中小企业具有良好的经营状况和成长性具有良好的经营状况和成长性

 中小企业板上市公司的经营现状良好

 2005年以来，中小企业板上市公司营业收入规模的年同比增长率都在30%以上，2008年

1~6月营业收入同比增长37.5%；

 近两年来，中小企业板上市公司净利润的同比增长速度远远高于同期营业收入的增幅水平，

2008年1~6月净利润同比增长46.3%。

中小企业板整体的营业收入和净利润增长趋势
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数据来源：天相投资分析系统
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中小企业中小企业具有良好的盈利能力稳步提升具有良好的盈利能力稳步提升

 中小企业板上市公司的盈利能力稳步提升

 2005年以来，中小企业板上市公司加权平均年净资产收益率均保持在10%以上，并呈现

稳步提升的态势，2008年1~6月加权平均净资产收益率7.31%；

 中小企业板上市公司加权平均每股收益水平一直高于同期全A上市公司平均水平，2008年

1~6月中小企业板上市公司加权平均每股收益0.26元，同期全A平均0.23元。

中小企业板上市公司的盈利能力稳步提升
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数据来源：天相投资分析系统
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PEPE投资投资者选择中小企业作为投资对象，投资规模逐渐增大者选择中小企业作为投资对象，投资规模逐渐增大

 41%的中小企业板上市公司存在PE投资者

 273家中小企业板上市公司中，有113家存在符合我们界定标准的PE投资者；

 2004年以来，PE投资者新介入的中小板上市公司有62家。

 PE投资者对上市公司的平均投资规模日益扩大

 113家上市公司的PE投资者总计出资规模43.9亿元，对每家上市公司的平均投资

额为3,885万元；

 2004年以前，PE投资者对介入的51家中小板上市公司总计出资规模7.4亿元，对

每家上市公司的平均投资额为1,451万元；

 2004年以来，PE投资者对新介入的62家中小板上市公司总计出资规模36.5亿元，

对每家上市公司的平均投资额为5,887万元。
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中小企业板中小企业板PEPE投资投资期限较短期限较短

 PE投资者进入至公司IPO的期限呈现缩短趋势

 113家中小企业板上市公司，自PE投资者进入至公司上市，以入股金额为权重的

平均上市期限为1.8年；截止2008年10月6日，PE投资者以入股金额为权重的平

均投资期限为2.9年。

 2004年以来，PE投资者新介入的62家中小板上市公司，自PE投资者进入至公司

上市，以入股金额为权重的平均上市期限仅为1.3年；截止2008年10月6日，以入

股金额为权重的平均投资期限为2.2年。

距上市平均投资期限 截止2008年10月6日的平均投资期限

113家中小企业板上市公司 1.8年 2.9年

2004年以来，新进入的62家上市公司 1.3年 2.2年

数据来源：天相投资分析系统

以入股金额为权重
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中小企业板中小企业板PEPE投资投资者的界定标准和收益测算方法者的界定标准和收益测算方法

 PE投资者的界定

 借股份制改造引入的新投资者；

 股份制改造完成后至IPO之前，通过私募或受让大股东股权方式进入的新投资者；

 但不包括上述两种情况进入的、与原股东存在关联关系的新入投资者。

 PE投资者收益的测算方法

 投资收益 =持股市值 - 出资额 +现金分红

 入股金额权重 =某个投资者出资额 /符合条件的所有投资者出资额总计

 以入股金额为权重的投资期限 = Σ年化的（2008年10月6日 - 某个投资者的出资

时间）×该财务投资者的入股金额权重

 以入股金额为权重的投资收益率 = Σ某个投资者入股金额权重×该投资者（市值

+现金分红 - 出资额）/出资额
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中小企业板中小企业板PEPE投资投资收益不菲（收益不菲（11））

 PE投资者的收益不菲

 按照IPO时PE投资者的持股比重，以2008年10月6日后复权收盘价计算的持仓市

值总计为327.8亿元，获得的现金分红总计为7.9亿元；按照我们的测算方法可得，

PE投资者以入股金额为权重的平均投资收益率为664%，收益总额是其初始投资

的7.6倍。

 2004年以来，PE投资者对新进入的62家上市公司，以2008年10月6日后复权收

盘价计算的持仓市值总计为186.8亿元，获得现金分红为3.5亿元，以入股金额为

权重的平均投资收益率为421%，收益总额是其初始投资的5.2倍。

按发行价格 按上市首日收盘价 按2008年10月6日后复权收盘价

113家中小企业板上市公司 531% 1500% 664%

2004年以来，新进入的62家上市公司 436% 1393% 421%

数据来源：天相投顾整理

以入股金额为权重的收益率测算
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中小企业板中小企业板PEPE投资投资收益不菲（收益不菲（22））

 以发行价格测算，标的公司PE投资收益率情况

 PE投资收益率前10名  PE投资收益率后10位

数据来源：天相投资分析系统

股票代码 公司简称 收益率
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中小企业板中小企业板PEPE投资投资收益不菲（收益不菲（33））

 以上市首日收盘价测算，标的公司PE投资收益率情况

 PE投资收益率前10名  PE投资收益率后10位

数据来源：天相投资分析系统

股票代码 公司简称 收益率

1 28803%
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中小企业板中小企业板PEPE投资投资收益不菲（收益不菲（44））

 以2008年10月6日后复权收盘价测算，标的公司PE投资收益率情况

 PE投资收益率前10名  PE投资收益率后10位

数据来源：天相投资分析系统

股票代码 公司简称 收益率

1 23269%

2 17616%
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8 10448%

9 9324%

10 7943%

股票代码 公司简称 收益率
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中国资本市场中国资本市场PEPE投资需要注意的问题投资需要注意的问题

投资准入的问题

投资环境的问题

锁定期限的问题

估值定价的问题

公司治理结构的问题

转让交易的问题

入股模式选择的问题

特定股份审批的问题

持股比例限制的问题

法律适用性问题

其他特定风险防范的问题

等等
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谢谢大家！谢谢大家！


