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内容概要

本书是对风险投资大师们的访谈、交流、思考。
纵观全书，本书可分为私募股权和风险投资两个部分，介绍了风险投资大师们的人生阅历，涵盖了投
资大师们在不同的行业或领域不同的投资行为，总结了投资大师们在专业领域数十年的成功经验和失
败教训，给予后来者积极的启示与价值分享。
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作者简介

罗伯特A．芬克(RobertA．Finkel)Pism私募股权公司创始人兼总裁。
该公司旗下设有两只基金，共管理2亿美元的资金。
Prism专注于成长性公司，并为小企业提供股权和夹层融资。

　　大卫·格雷森(DavidGreising)，《芝加哥论坛报》首席商业记者，著有两本商业书。

　　房四海　经
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章节摘录

　　第一部分　私募股权 　　第1章　方法超越魔法：私募股权机构业绩背后的驱动力　　◎史蒂文?
卡普兰 　　　芝加哥大学布斯商学院　企业制度和金融学教授 　　20多年的研究与著述已确立了史蒂
文·卡普兰在研究私募股权对社会与经济所扮演角色上的思想领导者地位。
史蒂文．卡普兰通过对各个产业跨经济周期的追踪，鉴别出了私募股权投资人用以持续提高业绩的方
法和工具。
他同时还揭示了私募股权投资导致标的公司大规模裁员的原因，发现没有证据支持以下论点：私募股
权机构由于掌握了内幕消息而在做出投资决策时能获得收益。
　　史蒂文·卡普兰发现，私募股权投资公司良好的业绩缘于多种技术的组合使用。
它们用股权回报和杠杆使得管理者尽其所能提高管理效率。
它们改变目标公司的治理以提高管理和决策水平。
最后，私募股权投资机构通过不断地为目标公司提供行业及运营经验来提升其价值。
　　尽管如今的“私募股权’’机构曾被称做“杠杆收购”机构，但称谓的变化并不改变其运作的实
质。
它们运用少量的自有资本，借助外部债务融资收购公司并试图提高其价值。
杠杆收购的支持者们认为私募股权机构会提升所购买公司的经营水平，并且运用财务、管理，工程运
营等手段为收购的公司增加经济价值。
但另一些人则持相反的观点，他们认为私募股权机构获利只是利用税收减免及内幕消息而并非创造任
何经营价值，甚至，批评家们有时认为其投资依赖市场择时，即股权及债权市场的定价错误。
　　我更多地倾向接受支持者的观点。
总的来说，私募股权机构通过改善管趣层激励措施，提供优质的管理方法，并且不断在成本降低或策
略改进方面提出建议来为所投公司创造经济价值。
这种经营方式实际上是运用管理技术和战略提升公司价值，这也是本书论述的焦点。
学术研究的实验证据表明了以下结论：平均来说，上述变化导致了公司经营的改善和价值的增加。
有人还表示，市场择时似乎在某些时候会带来负面结果。
在20世纪80年代末及最近的2005～2007年，大量的可用债务融资使私募股权投资者获得资金，用来从
事私有化收购。
这些交易结果是喜忧参半的，尤其是在20世纪80年代后。
　　⋯⋯
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