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《创业投资守门人》

前言

　　早在1996年，原国家计划经济委员会财政金融司即提出“借鉴市场经济发达国家创业投资基金运
作机制，发展有中国特色产业投资基金”建议。此建议受到国务院领导重视后，原国家计划经济委员
会即开始系统研究探索包括创业投资基金在内的各类产业投资基金（即目前市场上所通称的“私人股
权投资基金”，Private：Equity Fund）。1997年，中共中央提出“科教兴国”战略以后，创业投资基金
更是受到了国务院各有关部门和地方政府的重视。特别是2005年11月，国家发展和改革委员会等十部
委联合发布《创业投资企业管理暂行办法》以后，在我国以公司和有限合伙等企业形式设立创业投资
基金的政策法律环境不断完善，创业投资基金开始呈现出快速起步的势头。　　但是，创业投资基金
作为具有高风险性的投资基金品种，一般投资者（即便是一般意义上的机构投资者和富有个人）往往
对其望而生畏。特别是创业投资基金作为专家理财工具中的尖端品种，在投资者和基金管理机构之间
通常存在着高度的信息不对称性，因而往往会出现“专业的基金管理机构在募集基金过程中要找到合
适的投资者并非易事；而投资者却不知将资金投向哪家专业管理机构拟募集的基金”的局面。　　为
了有效引导民间资金投资设立各类创业投资基金，在美国、英国、以色列、韩国和我国台湾地区等创
业投资基金业发达地区，政府部门都设立有向民间资金让利的政策性创业投资引导基金。特别是为了
有效克服创业投资基金的投资者与管理机构之间的信息不对称性，成功搭建投资者与基金管理机构之
间的桥梁，境外涌现了不少“创业投资基金的基金”（Venture Capital Fund of Funds）。这些“基金的
基金”，对投资者而言，起到了“守门人”（Gate Keeper）的作用。
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《创业投资守门人》

内容概要

《创业投资守门人:创业投资引导基金和基金的基金》内容简介：早在1996年，原国家计划经济委员会
财政金融司即提出“借鉴市场经济发达国家创业投资基金运作机制，发展有中国特色产业投资基金”
建议。此建议受到国务院领导重视后，原国家计划经济委员会即开始系统研究探索包括创业投资基金
在内的各类产业投资基金（即目前市场上所通称的“私人股权投资基金”，Private：Equity Fund）。
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《创业投资守门人》

章节摘录

　　1.创业投资守门人概述　　所谓“守门人”（Gatekeeper）是指帮助投资者进行创业投资基金配置
决策的专业顾问机构。由于投资者缺乏资产甄别经验或者资源有限，Gatekeeper可以帮助投资者管理
基金，进行投资组合配置，降低投资风险，提高投资收益。Gatekeeper作为FOF的管理机构，通常会根
据客户的需要，提供投资组合定制服务，其中包括创业投资基金的发起、募资和委托管理。大的机构
投资者，例如退休金基金、大学或捐赠基金，通常聘请Gatekeeper鉴别选择创业投资基金，Gate-keeper
。经纪人根据严谨的投资原理选定投资组合后，推荐机构投资者投资于创业投资基金。大
的Gatekeeper通常管理数十亿美元的资金，管理数十个甚至上百个创业投资基金，并且同时通过创业
投资基金投资于数百个项目。Gatekeeper按照严格和平衡的投资方法，通过不同的基金经理人，不同
的地区、不同的基金种类，在不同的时期投资等方法来减少投资的风险，形成一个良好的投资组合。
　　最近10年来，由于Gatekeeper的回报率高于行业平均水平，许多大的基金纷纷委托Gatekeeper管理
。创业投资信息研究集团总经理Mark OHare说，2007年，95％的机构投资者计划增加或保持创业投资
组合配置。Railpen（英国铁路退休金计划）表示，希望增加其投资于创业投资基金的比重达10％。总
部设在英国的外国及殖民地投资信托基金和加拿大的退休基金omers也希望增加其投资于创业投资基金
的比重。　　2.创业投资守门人的运作模式　　Gatekeeper一般有两种运作模式：　　（1）随机投资
模式。根据实际运作情况，随时调整投资战略，修改投资组合，以保证基金获得更好的收益，降低投
资风险。　　（2）定制组合模式。基金在设立时，就规定了投资组合品种，根据公司标准管理运作
流程，进行投资运作。投资者可以根据各自的要求选择最适合自己的基金品种。定制组合模式的有如
下特点：一是风险回报率中等偏上；二是对投资项目控制度不高，投资复杂性不大，但对资本规模要
求非常高。
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《创业投资守门人》

精彩短评

1、是引导基金目前国内我看到的最好的一本书，实务加理论都介绍的比较详细。对投资机构、政府
部门、企业均有参考价值。
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