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内容概要

从2007年6月起，我国本土的私募股权基金迎来了一个新的时代。
随着《创业投资企业管理暂行办法》（2006年3月1日生效）、《关于外国投资者并购境内企业的规定
》（简称“十号文”，2006年9月8日生效）、《合伙企业法》（2007年7月1日生效）等一系列法律、
法规的出台和生效，催生了我国企业和民间资本纷纷涌入私募股权投资领域。

 
2008年以来，尽管全球金融危机的阴霾依然弥漫，但是金融危机不会阻止私募股权投资的步伐，反而
在危机中蕴含了巨大的机会，特别是本土私募股权投资的机会。
2009年10月，深圳创业板的成功推出，为私募股权投资提供了重要的退出通道，更是宣告了我国私募
股权投资春天的到来。

 
为了帮助私募股权投资领域的从业人员和有志于从事私募股权投资工作的人员更加深入地认识私募股
权基金和私募股权投资活动，作者结合自己在私募股权投资中的实践经验，从私募股权投资的一般认
识、私募股权基金的建立与管理、私募股权投资的模式和领域、私募股权投资的操作流程、私募股权
投资的风险控制与退出，以及私募股权投资的潮流与趋势等六个方面进行了阐述，全书共分为六章十
四节，并在每一节后面附录一个对我国私募股权投资可能产生深远影响的案例，力图使读者既能掌握
私募股权投资的理论知识，又能对私募股权投资领域的经典案例加深了解，提升理论和操作的双重能
力。

 
本书兼顾私募股权投资的普及性知识，适合于广大普通读者了解私募股权投资的有关知识，也可作为
金融专业、投资专业的高校学生选修私募股权投资、创业投资课程的教材和辅助读物。
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章节摘录

　　4．资本取得方式的差异。
　　在资本获取方式上，私募股权投资和战略性投资也存在差异。
　　私募股权资本依靠私募的方式取得，而战略性资本可能依靠原始积累、银行贷款、政府扶持等方
式取得，当然也不排除战略性资本可能依靠私募方式取得。
　　5．投资回报方式的差异。
　　在投资回报上，私募股权投资主要依靠未来出售接受投资企业的股权获取回报，对于接受投资企
业的分红虽然关注，但是如果有利于企业的长期发展，不分红或者少分红也不会很在意。
　　而战略性资本的盈利模式主要在于接受投资企业的分红，虽然也会考虑企业的长期发展问题，但
是分红是他们投资的主要动力。
假设一个企业永远不分红，私募股权投资如果有较好的退出通道，它一样会投资，而战略性资本可能
会望而却步。
　　（二）私募股权投资与证券投资的差异　　1．投资阶段的差异。
　　如前所述，广义的私募股权投资包括企业的创业阶段、发展阶段、成熟阶段以及企业上市后的定
向增发等。
而证券投资主要是投资于企业上市后公开发行的股票。
当然，证券投资还可以投资其他的金融产品，这里不再赘述。
　　狭义的私募股权投资仅指投资于企业未上市前的发展、扩张、成熟阶段。
事实上，创业风险投资(VC)、狭义的私募股权投资(PE)和证券投资构成了对一个企业分阶段投资的链
条。
　　2．投资周期的差异。
　　私募股权投资属于中长期投资。
而证券投资各种周期都有，有做短线的，有做中线的，也有做长线的。
不管投资周期如何，证券投资都是希望从投资的股票中获取红利或者股票价格波动的价差来实现盈利
。
　　但是在盈利模式上，私募股权投资和证券投资并没有太大的差异，私募股权投资也能获取红利，
但是其关注点显然主要是放在股权的增值上。
　　3．投资信息获取的差异。
　　在获取被投资企业的信息上，私募股权投资主要依靠自身的探询、考察等作出判断，难度较大。
而证券投资的企业属于公众企业，依照法规披露的信息较多，作出判断的信息也十分丰富。
但是，正是由于市场充斥着上市公司的各种传闻，证券投资者判断上市企业价值的难度并不比私募股
权投资容易。
但从信息的获取上说，证券投资比私募股权投资容易得多。
　　4．其他差异。
　　在准入门槛上，私募股权投资门槛更高，要求投资者资本雄厚，管理者十分专业。
而证券投资对资金要求较低，既有专业机构、专业投资人士，也有普通公众参与其中。
　　另外，私募股权投资受经济环境影响比证券投资要小得多。
在经济发展时期和萧条时期，同一只股票的价格差距很大，而私募股权投资中的股权价值更真实一些
。
　　（三）私募股权投资与创业风险投资的差异　　这里，将用狭义的私募股权投资同创业风险投资
进行比较。
PE与VC虽然都是对上市前企业的投资，但是两者在投资阶段、投资规模、投资理念和投资特点等方
面有很大的不同。
　　1．投资规模。
　　两者的投资阶段前文已有表述。
在投资规模上，私募股权投资购买的是度过了创业阶段的企业股权，企业规模变大了，股权变贵了，
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所以投资规模大一些。
而创业风险投资购买的企业股权，因企业处于创业阶段，企业规模小、不确定因素更多，所以股权便
宜一些，投资规模相应小一些。
　需要提及的是，很多传统上的VC机构现在也介入了PE业务，而许多传统上被认为专做PE业务的机
构也参与VC项目，也就是说，PE与VC只是概念上的一个区分，在实际业务中两者界限越来越模糊。
比如著名的PE机构如凯雷(Carlyle)也涉及VC业务，其投资的携程网、聚众传媒等便是VC形式的投资
。
这正是本书在研究PE时，未对二者加以严格区分的原因。
　　2．投资理念。
　　私募股权投资与创业风险投资的投资理念很多，有相似之处，也有不同之处，要做完整的归纳比
较困难。
　　⋯⋯
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