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前言

　　目前，对于PE的认识有三个倾向：从称谓上看，无论是“门口的野蛮人”、“秃鹫”、“不安的
国王”，还是“经济增长的引擎”，这些称谓尽管表达的情感有所不同，但都无一例外地给人以神秘
感；从职业选择上看，PE不仅成为总统等政府高官的热土，而且让众多国外商学院的MBA们趋之若鹜
，尽显贵族气质；与之截然相反的是，PE的反对者也在呐喊，随着次贷危机的爆发和深入，一些人认
为PE或会造成下一轮危机、PE越来越成为美轮美奂的幻影，去PE化的呼声也日渐高涨。
编写本书的基本出发点是纠正神秘化、贵族化和去PE化的三种倾向，坚持客观地、全面地、理论结合
实际地去认识PE，深入地、多层面地、有针对性地探寻我国PE的健康发展的路径。
　　PE市场在我国是一个新兴的市场，作为一个新兴国家的新兴市场，其热度可想而知，中国人民银
行原副行长吴晓灵曾做过形象的比喻，她认为“中国资本市场并不缺乏构成99摄氏度的金融要素，只
是缺乏让水沸腾的那1摄氏度⋯⋯缺乏组合各种要素的金融工具，而私募股权就是其中之一”。
①目前，结合国内资本市场发展实际对PE进行深入研究的书籍较少，我们编写此书试图让不了解PE的
人们更全面、更准确地了解PE，让了解PE的人们有兴趣对我国PE的健康发展进行深入的思考。
　　全书内容可划分为三个部分：　　第一部分，走进PE，撩开PE的神秘面纱，站在国际视角，从理
论分析、实务操作和国际发展等方面认识PE。
为了尽可能地达到认识的全面性，我们选取了众多角度，包括概念比较、趋势分析、经济解释、运作
流程介绍、风险管理探讨、国家发展述评等。
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内容概要

　　《全视角观PE：探索PE中国化之路》就是针对上述问题，从PE的基本概念入手．全方位、系统地
介绍了PE的产生、发展、运行机制及操作方式，揭示了PE在中国发展中存在的主要问题并探讨了相应
的解决办法，提出了利用PE促进中国经济发展的新思维。
希望《全视角观PE：探索PE中国化之路》能抛砖引玉，戮起广大读者共同研究PE、探讨PE"中国化"之
路的兴趣和热情。
PE这个近年来频频见诸于各类媒体，引起人们广泛关注、热议，却又带有几分神秘色彩的舶来词，其
本质到底是什么？
它是否适合中国的社会、经济环境？
发展PE对推动我国产业结构的调整、优化融资结构和改善企业的内部治理结构具有哪些促进作用？
 PE的“中国化”道路究竟应该如何走？
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章节摘录

　　1.2.2 20世纪60年代到90年代初的第一周期　　1958年美国总统艾森豪威尔签署了《1958年中小企
业投资法》，从法律上明确了中小企业投资公司的制度，使得中小企业投资基金开始广泛地发展；20
世纪70年代，有限合伙制得到发展，解决了私募股权市场存在的日益严重的信息不对称和道德风险问
题，并形成了高效的激励约束机制，再一次推动了PE行业的发展，1969年到1975年就有近30家PE机构
设立，募集资金约3.76亿美元；1980年养老基金被允许进入PE市场，再一次大大促进了该行业的发展
，1980年到1995年，产权市场的资金迅速膨胀，从47亿美元增加到1750亿美元。
然而，1988年到1990年，由于经济衰退、利润高企、信心受创，私募股权投资行业资金募集出现大幅
萎缩，一度面临衰退。
　　这一阶段是私募股权投资发展的基础阶段，各种机制不断完善，法律规章逐渐健全，专业化程度
逐渐提高，产业规模日益壮大，为日后PE的发展奠定了坚实的基础。
　　1.2.3 1993-2002年的第二周期　　经济衰退过后，股权价格降至低点，企业的股权投资价值开始显
现，投资者逐渐恢复信心，私募股权投资恢复增长；科技革命的兴起和高科技投资的高额回报助推
了PE行业的发展；与此同时，并购兴起，杠杆基金发展迅速，美国出现了历史上的第五次并购浪潮
，1996年美国企业兼并案达3087宗，兼并总资产达6500多亿美元。
然而好景不长，2000年IT泡沫的破灭再一次重创全球股权投资业，投资信心急剧下降，私募股权新增
基金从2000年的逾3000亿美元骤降至2002年的不足1000亿美元。
　　私募股权投资助推了高科技革命的兴起，但过度的投资加速了泡沫的膨胀，泡沫的破灭也给私募
股权投资带来了极大的打击。
并购浪潮的再次兴起又一次凸显了私募股权投资的价值，但浪潮的消退也给私募股权带来了重创⋯⋯
每一个行业的发展都需要适度，私募股权投资也不例外。
　　1.2.4 2003年至今的第三周期　　2003年至今，由于世界经济的复苏和低利率成本，私募股权投资
再度复兴，2006年的新增基金规模达到4590亿美元；新兴经济体的经济发展、环境完善和资本需求为
国际PE提供了新的投资洼地。
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