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理财子公司杀入S基金。

投资界消息，近日，信银理财完成了对上海半导体装备材料产业投资基金合伙企业
（有限合伙）的股权投资，投资金额5000万元。值得注意的是，这也是理财子公司
首次对S股权基金进行直接投资。

据清科研究中心统计，2020年中国股权投资市场募资难趋势延续，新募集总规模为
11,971.14亿元，同比下降3.8%，相比于外币基金，人民币基金募集难更加突出。

银行资金流向VC/PE圈，一个积极且实际的信号释放出来：真正的长线资金正在慢
慢重新入场。而理财子公司流向S基金，为其到期基金清算退出提供了新的方式。
那么，银行理财子公司能否缓解“募资难”的问题？不少VC/PE正翘首以盼。

出手5000万，信银理财杀入S基金

理财子公司，出手了。

近日，投资界获悉，信银理财完成了对上海半导体装备材料产业投资基金合伙企业
（有限合伙）的股权投资，投资金额5000万元。这也是理财子公司首次对S股权基
金进行直接投资。

该基金是国家大基金旗下聚焦装备材料领域的子基金，基金总规模50.5亿元，重点
投资运作与集成电路及半导体行业密切相关的项目。

这很符合当下的市场环境，由于我国集成电路装备材料市场基本为国际巨头所垄断
，是“卡脖子”的关键地方，资本的进入，将大大促进加我国集成电路装备材料的
发展。

信银理财风险投资团队的执行总经理汤毅君在其官方平台上表示，“半导体装备和
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材料是国内半导体产业链中最薄弱的环节，细分领域基本被境外垄断，国内市场存
在大量新兴企业和并购机会，需要深耕产业研究，挖掘潜在长期投资价值，半导体
装备和材料领域是信银理财重点布局的细分赛道”。

私募股权基金一般投资期限较长，在7-10年，前期为投资期，回报较低，不确定性
较强。而S基金选择在标的基金较为成熟时期进入，并非盲池资金，对投资人而言
，投资回报期更短、确定性更强。因此，信银理财选择投资一支存续近3年的S基金
。

资料显示，该基金已投资一批半导体装备材料企业，涉及光刻机核心零部件、半导
体制造材料、自动化测试设备、后道封装设备等领域。

理财子公司，VC/PE活水来了？

募资难，依然是盘旋在人民币基金头上的阴云。

中国VC/PE退出难的问题并不是一天两天了。近两年，受资管新规冲击，大量资金
嵌套其中，人民币LP流动性缩紧，出现认缴违约、抛售已有份额等现象。清科研究
报告显示，2020年中国股权投资市场募资难趋势延续，新募集总规模为11,972.14
亿元，同比下降3.8%，相比于外币基金，人民币基金募集难更加突出。

国家出台多项政策鼓励金融机构进入股权投资市场，早在2018年银保监会便发布《
商业银行理财子公司管理办法》鼓励银行理财子公司设立，截至目前已有20多家理
财子公司开始营业并正在探索参与股权投资的方式。

自2019年6月3日首家银行系理财子公司建信理财开业，截至2020年底，全国已有
24家银行理财子公司获批筹建，开业的达到20家。其中工、农、中、建、交、邮储
6家国有大行理财子都已经开业。

随后，2020年11月份，银保监会发布《关于保险资金财务性股权投资有关事项的
通知》（银保监发〔2020〕54号），其核心内容是取消保险资金财务性股权投资
的行业限制，通过“负面清单+正面引导”机制，提升保险资金服务实体经济能力
。

2020年，14家已开业的银行系理财子公司均实现盈利。纵观16家获批理财子公司
的银行，理财业务都在其未来规划中占据重要地位。多家机构都对投资界表示，真
正的长线资金正在慢慢重新入场。

而今年1月31日，中共中央办公厅、国务院办公厅印发了《建设高标准市场体系行
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动方案》（简称《行动方案》），第三十二条显示，银行理财子公司可以选择合格
的私募股权投资基金管理人担任金融投资合作机构，意味着银行理财子公司不仅可
以与符合条件的私募基金通过投顾模式合作，还可以通过委托投资模式（即LP）进
行间接股权投资。

这是一个重要的信号。如果银行理财可以突破资管新规的限制，建立面向创投基金
的常态化出资机制，对国内VC/PE的募资市场无疑是巨大利好。

5月12日，贝莱德建信理财有限责任公司获准开业。近期，银行理财子公司、合资
理财公司动作频频。截至目前，银保监会已批准筹建23家银行理财子公司和3家外
资控股理财公司，其中19家银行理财子公司和1家外资控股理财公司已经开业。

根据光大银行与波士顿咨询在2021光大年度投资论坛上联合发布的《中国资产管理
市场2020》（以下简称报告），截至2020年末，银行理财整体市场规模达25.86万
亿元，同比增长7%。

若这些资金进入股权投资行业，对VC/PE来说：”活水”来了。

随着2018年经济迎来下行周期，VC/PE泡沫开始破碎，再加上众多基金期限已到，
大量LP着急地排着队等退出。目前来看，通过银行通道业务投资的LP着急退出。虽
然，资管新规延长了期限，但银行的压力依然很大，考虑到现在退出所需要的时间
很长，加上资管新规的期限越来越近，这部分LP会非常着急转让。

S基金投资并非盲池投资，底层项目清晰明确。于是，S基金迅速成为被寄予厚望的
“救星”。对于银行理财子公司来说，其项目退出有了新的清算方式。
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