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前言

　　“风险投资与私募股权”属于创业金融（entreprenuerial finance）的范畴，是公司金融学科的重要
分支，也和管理学中创业学等学科有密切关联。
这门课程是金融学的一个分支，是因为VC/PE在金融市场上发挥了金融中介的作用，沟通了特定的资
金供给者和特定的资金需求者，完成了金融配置功能，提高了社会资源的配置效率。
　　风险投资侧重于对科技创新型中小企业的投资，狭义的私募股权主要从事传统行业、　　成熟企
业的买断并购投资，这两类投资的共同特征是：投资的资金是面向少数特定投资者私募形成的；投资
的对象是非上市公司的股权（或者将上市公司买断后成为下市的企业）；在投资过程中给予价值增值
，基金管理人并非仅仅提供资金，而是一种积极主动参与被投资企业的治理和管理；在一段持有期后
（一般5年以内），基金必须退出企业。
正是由于存在这些共性，从广义上说，私募股权是涵盖风险投资的。
在金融投资产品的分类中，与上市股票、债券、衍生工具等相对应，风险投资和私募股权被划入“另
类投资”（alternative in-vestment）类型中。
　　作为一门古老而年轻的课程，“风险投资与私募股权”在西方发达国家的商学院中占据着重要的
地位。
　　⋯⋯
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内容概要

　　《风险投资与私募股权教程》是上海财经大学金融学院“公司金融系列”教材之一。
它以西方发达国家的风险投资和私募股权（VC／PE
）的长期理论积淀为基础，结合中国近年来迅速发展的实践经验（如创业板开市，众多VC／PE基金
成立、投资及退出的成功案例等）。
界定了私募股权的概念和范围、风险投资与私募股权的关系、私募股权机构和基金的关系等。
在具体内容上，包含了风险投资基金的运作机制、资金来源、组织形式、被投资企业选择与投资条款
、退出机制等；私募股权基金的运作机制、价值增值方式、基金收益等。
本书还介绍了西方VC／PE领域的重要研究问题、经典文献及前沿进展。
《风险投资与私募股权教程》体系完善，结构合理，具有鲜明的时代特征，是国内创业金融和私募股
权领域较为领先的教材。
在当前国内风险投资和私募股权如火如荼发展的时期，它既适合高等院校学生用作教材，学习掌握这
一新事物，也适合创业投资企业、私募股权机构等VC／PE管理人和保险公司、工商企业等VC／PE出
资人用作参考书。

显示部分信息
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章节摘录

　　但是，学术界和业界一直存在关于我国是否适合引进有限合伙制的争论。
一种观点认为，不同的组织形式具有不同的效率，不同的国家和地区应根据自身的情况选择适合自己
的组织形式。
影响风险投资组织形式选择的主要因素有资金来源、法律制度、政府支持等，由于我国相关法律制度
还不完善，早期大部分风险投资都是政府主导，风险投资的来源尚不广泛，我国现阶段应以成熟的公
司制为主。
另一种观点认为，我国构建风险投资组织形式需要结合国情，但也应当借鉴发达成熟国家的经验。
有限合伙制是在发达国家验证过的最有效、激励约束机制最好的组织形式，公司制相对于有限合伙制
有诸多缺点，我国应以发展有限合伙制为导向，逐步完善有限合伙所需的法律体系、投融资环境，改
变以政府为主导的风险投资体系。
　　皮志刚、黄兴亮（2000）认为，有限合伙制是一种较为理想的组织模式，是风险投资发展到成熟
阶段的一种必然选择。
从我国的实际情况来看，发展有限合伙制的条件还不够成熟，这主要有以下两个方面的原因：第一是
制度供给的约束；第二是风险投资家市场发育程度的约束。
在有限合伙制下，普通合伙人起着至关重要的作用。
从我国当前的法律环境和信用状况来看，我们缺少成熟的风险投资市场，不能形成普通合伙人人力资
本的有效供给。
　　刘德学、樊治平（2001）等人认为，在实现有限合伙制条件不成熟时，我国风险投资发展可分为
两个阶段，即以公司制为基本形式的第一阶段和以有限合伙制为基本形式的第二阶段。
　　王斌（2005）认为，由于投资主体的欠缺、缺乏适宜的法律环境以及缺乏有效的监督与激励机制
，我国并不适合有限合伙制的形式，并提出了“公司战略型”风险投资机构和“管理公司型”风险投
资机构。
　　当然，合伙企业并不是没有缺点。
比如，普通合伙企业的“人合性”特征使得任何一个合伙人的退伙都可能导致合伙解散，因此合伙企
业的稳定性较差；共同承担责任与义务带来的“权利与义务、责任的不对称性和模糊性”使得经营决
策往往陷入“群龙无首、议而不决”的局面。
　　⋯⋯
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编辑推荐

　　《新坐标金融系列精品教材·上海财经大学公司金融系列教材：风险投资与私募股权教程》特点
：　　体系完整、内容新颖　　介绍经典文献　　对创业投资、一创业板、私募股权等热点领域的研
究做了相对比较成熟的总结　　教会学生风险投资和私募股权运作的主要知识和经验　　完善公司金
融学科体系，填补国内金融学教材体系上的空白
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