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摘  要 

私募股权投资采用非公开募资的方式将募集资金投资于非上市公司的股权或非公开发行的上市公司的股

权。由于私募股权投资自身存在突出的优势，逐渐成为各国企业投融资的重要方式。私募股权投资机构

通过为企业拓宽融资渠道、改善信息环境、健全激励机制、优化组织结构、加强外部支持、提高企业声

誉等方式提升企业内在价值从而带动市值管理水平的提升。 
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Abstract 
Private equity investment uses non-public fund-raising to invest the raised funds in the equity of 
non-listed firms or the equity of non-public listed firms. Due to its outstanding advantages, private 
equity investment has gradually become an important way of investment and financing for enter-
prises in various countries. Private equity investment institutions enhance the internal value of 
enterprises by broadening financing channels, improving information environment, improving 
incentive mechanism, optimizing organizational structure, strengthening external support and 
improving enterprise reputation, so as to improve the level of market value management. 

http://www.hanspub.org/journal/fin
https://doi.org/10.12677/fin.2022.122013
https://doi.org/10.12677/fin.2022.122013
http://www.hanspub.org


邱慧 
 

 

DOI: 10.12677/fin.2022.122013 132 金融 
 

Keywords 
Private Equity Investment, Market Value Management, Information Environment, Financing 
Channel 

 
 

Copyright © 2022 by author(s) and Hans Publishers Inc. 
This work is licensed under the Creative Commons Attribution International License (CC BY 4.0). 
http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/ 

  
 

1. 引言 

私募股权投资是私募基金的主要表现形式之一，是指使用非公开募资的方式将股权投资于非上市公

司或将股权投资于非公开发行的上市公司。私募股权投资自身存在突出的优势，使得其发展速度飞快，

逐渐成为各国企业投融资的重要方式。私募股权投资的出现在为企业带来多样化融资渠道的同时，也在

整体上提升了企业的经营管理能力与市场价值。所谓市值管理，就是上市公司根据市场发展状况以及自

身成长潜力，明确未来的发展目标，运用科学合理的管理方式，实现价值创造最大化以及价值实现最优

化的管理过程。市值管理中的市值的内涵指的是企业的内在价值。通过提升市值管理水平，可以为企业

带来充足的资金、先进的管理经验、多样化的信息渠道以及国际化的合作途径，这是我国市场经济发展

的必由之路。 

2. 私募股权投资的内涵 

私募股权投资又称私募股权投资基金，通常以私募基金的形式存在，投资金额和投资形式由专业的

私募股权机构进行决定和进行后续管理，只不过它的资金是以非公开的投资方式对企业进行募集和管理，

它的资金投资对象一般都是具体的项目和被投资企业的实体，而不是直接投资于有价证券。根据被投资

项目和企业所处的不同发展的阶段进行投资划分，私募股权投资主要可以划分为以下几种： 
1) 用于创业初期的风险资本。创业风险投资主要是由于投资者的发展规模刚刚起步，更倾向于具有

长期投资价值和发展潜力巨大的高新技术企业。高新科技是当代社会的追求目标，更符合市场发展潮流；

当然，从另一个角度分析可知，在创业初期进行投资的资本会面对更大的风险，因而在私募股权投资机

构进行投资目标选定时，会进行谨慎的市场调研和企业内部调查，从而在一定程度上降低投资成本。 
2) 快速成长时期的资本。所谓成长期的投资是对目前正处于快速的成长阶段时期的企业而言的，主

要是指投资于创业初期之后的流动性资本，此时的中国企业实际上正处于快速的成长期，能够使企业产

生稳定的收入但其流动性仍然缺乏足够的稳定性，企业的各项规章制度还没有得到完善。相对创业初期

的企业来说，风险系数较小，但仍然不可忽视，需要私募股权投资机构谨慎选择。 
3) 并购交易资本。所谓的并购交易资本实际上是一种通过收购与投资企业兼并的交易资本，主要是

专注于上市公司并购投资企业，通过上市公司使用其财务杠杆从目标企业外部市场收购一家上市公司，

形成对被收购公司的直接控制权。然后对企业进行资产重组和改造，改善被收购企业的内部资产负债变

化情况，补充被收购公司的生产和经营管理所需要的现金流，从而提高和改善投资企业的生产经营管理

业绩和投资企业价值，等到合适的时机再出售投资企业的股权，从而使企业取得与投资企业差价的直接

收益。 
4) 夹层股权投资。夹层股权投资主要指的是具有初步股权融资的需求，并且可以接受初步投资标准
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的一类资金融通。它同时具有中小企业债权和其他股权的双重性质，因此夹层投资能够在有效控制投资

者风险的同时保证投资者的收益。对于企业的所有者而言，夹层投资的形式对资本的限制较少，能够为

中小企业所有者提供长期的融资，方便及时调整中小企业的初步股权融资的结构，而且其融资的成本也

比其他股权所有者融资的成本低。 
5) Pre-IPO 投资。Pre-IPO 投资，根据英文含义直译，即在企业首次公开上市之前的投资。在上市之

前的发展阶段，企业相比之下经济实力较强，并且能够拥有自己的经济收入和来源，能够在市场上产生

相对稳定的利润和现金流，但是同时还需要一定的资金进行更大的规模扩张，以保证自己能够取得在行

业中的领先地位，或者能够获得规模扩大带来的再开发和再生产。 
6) PIPE 投资。该项投资的目标是已经上市的企业，主要针对企业的非公开股权等，私募股权的投资

者一般以远远低于证券市场的价格直接购买上市投资公司的股份，所需要的资金主要是用来支持和满足

股权投资企业的规模扩大以及进行再经营和再生产。PIPE 的投资有其特殊的重要性和优点，比如由于监

管层对金融机构的资格审查较少，融资的程序会相对简单等，因此比较适合一些已经具备一定实力和规

模的中型上市股权投资公司。 

3. 私募股权投资的特征 

1) 资金获取渠道多。私募股权投资机构的投资方来源较多，涉及多个领域、各个阶层，这主要归功

于私募机构长年积累下来的实力和声誉，与外界所建立的联系较多，从而拓宽了消息渠道，更好地集合

投资资金，可以为被投资企业提供更多的资金帮助。 
2) 属于中长期投资。私募股权投资的持有期间长于其他投资，私募机构可以选择在企业上市前退出，

也可以选择在企业上市后几年退出，因而相对的投资时期较长。私募机构与目标企业的交易方式根据企

业状况和市场行情而变，没有固定的交易模式，所以私募机构进入后，通常在目标企业 IPO 后才会选择

退出。 
3) 投资对象多为成长型非上市企业。私募股权投资机构的盈利主要来源于被投资企业上市后选择退

出的时段，因而目标企业的发展潜力和自身资质成为被选择的重要标准，因而高科技产业以及成长型企

业更多地成为被投资对象。 
4) 对被投资企业具有一定的经营权和管理权。私募股权投资机构不仅会给企业带来资金融入，更可

以在一定程度上帮助企业提升管理水平和完善公司治理制度。私募机构参与被投资企业的董事会，对企

业的日常经营进行监督，提供发展策略，制定适合企业发展的规划，同时私募机构的参与也在一定程度

上吸引了专业领域的人才，带入创新力，可以带动企业高效快速发展。 

4. 私募股权投资对被投公司市值管理的影响机制 

1) 改善信息环境。随着市场多方面、多领域的发展，金融信息传播途径的扩大，使得市场信息更加

多样化，这在一方面带来了充足的投资信息，可以引导投资者进行选择，但是另一方面，信息也有优劣

之分，错误的不全面的信息会给投资者带来一定的误导，导致股票信息反应程度较低即公司内在价值与

市值不相匹配的原因是信息不对称。信息未充分披露会使高管层与投资者之间产生信息不对称的现象，

从而导致特定时间段内个股价格不能有效反映基本面信息，同时信息劣势方的非理性行为带来的“羊群

效应”也会加剧市值与企业价值的系统性偏离，从而使得企业价值实现能力较差，市值管理水平偏低。 
此时，内部信息需要通过某种途径向市场公开，持有私募股权投资就是其中一种。私募股权投资具

有“低噪音”的特点，可以更好地回应市场进行信息传递。被私募投资机构介入的公司可以向市场上传

递出公司发展状况的信息，更利于投资者进行判断和选择。如果企业的发展前景光明，私募股权的持股
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比例等均可以给机构以及个人投资者传达出信号，从而在一定程度上获得更多的融资，公司外部声誉也

会随之升高；相反，如果该公司发展潜力小、自身管理水平较低，也很难吸引到私募股权投资，同时会

对市场投资者带来一定的引导性，那么此时的信息环境就没有对企业发展起到积极作用。贺玮的研究也

证实了私募股权投资可以传递信息，并可以通过持有私募股权减轻信息不对称的影响[1]。根据企业的私

募股权持股情况以及相关市场测评进行理智的投资决定，做出正确的投资决策，从而减少市场上不理智

的资金运用，让资金融通充分发挥杠杆作用，降低市场上的噪音，使得公司股价稳定且合理，从而使得

公司的内在价值被市值充分表现出来。 
2) 拓宽融资渠道。纵观市场，中小微企业由于规模小、数量众多，在早期发展的过程中往往处于弱

势的地位，会出现盈利性不稳定、融资困难等问题。中小微企业由于自身的规模以及盈利水平无法达到

标准，采用上市融资的方式也困难重重，只有充足的企业发展基金才能带动一个企业的可持续进步，因

而资金的获取渠道成为每一个企业的重中之重。如果企业融资成功，那么将会给其发展注入活力，公司

的市值会得到十几倍乃至几十倍的增长，市场竞争力也会不断增强。私募机构在这里就会扮演投资者的

角色，更倾向投资于发展潜力大的高风险但高回报企业。私募机构在介入到被投资企业时，首先就会给

企业带来大量的投资资金，其次由于私募机构的自身声誉以及给被投资企业带来的外部良好影响，其融

资渠道也会被充分开拓，吸引更多行业上的投资者的关注，从而使得被投资企业得到源源不断的资金。

企业融资渠道的市场化往往在很大的程度上能够解决私募股权企业在发展的路径上可能遇到的困难，例

如资金流动能力匮乏等问题，因而大力推动私募股权企业步入成长和发展的市场化快车道，可以进一步

提升私募股权企业的价值。此外，私募的投资管理机构每年都会根据不同企业的融资需求来制定不同的

投融资方案，从而可以进一步缓解企业的直接融资压力和需求、增加融资渠道的多样性，最终进一步加

速被投资企业的可持续健康发展。 
3) 优化组织结构。私募股权投资机构参与到被投企业的日常运营中去，可以有效地调整和改善中小

企业的公司股权结构，建立起一套完整的股权结构管理体系从而有效地降低成本提升其运作的效率。中

小企业往往在其建立初期会出现一些问题，例如组织结构设置不高效、股权集中度不合理、管理层面水

平有限以及部门之间团结协作力不够等。企业在奋力向前发展的过程中，往往会将重点放在经济利益上，

而忽视这些问题，从而使得问题积累，这将会在一定程度上影响企业的利润，最终成为企业发展过程中

的羁绊。私募股权投资不仅会给企业带来充足的发展资金，也会参与到企业的经营管理过程中，为企业

的发展制定更合适的策略，可持续发展的方针也将会贯彻落实，同时加强对目标企业的监督，更好地促

进企业的发展进步。因而当企业引入私募股权投资时，这些特质也会被引入，从而高效地促进企业组织

结构合理化、提升企业发展的运行效率，使企业可以将重点放在提升利润获取收益上，也可以减少因为

管理问题造成的资源浪费，更好地提升市值管理水平。 
4) 健全激励机制。资产的所有权与资产使用权的直接分离往往会使委托人产生复杂的委托代理关系，

从而衍生出代理成本。在私募机构介入后，这种代理成本较高的状况会得到缓解，私募管理机构会通过

健全企业的激励机制来提升管理层的积极性从而提升企业的市值管理水平，这个理论被詹森称为胡萝卜

理论[2]。“胡萝卜”生动形象地表示出了管理层和股东之间的共同利益关系，同在一根胡萝卜上，企业

的收益和损失不仅仅影响股东，也影响管理层，在这个基础上，管理层不再是拿固定工资的阶层，而是

跟股东利益相关的合作者，在选择投资项目时，管理层会从自己的利益同时也是公司的利益出发，慎重

地进行选择，投资向可靠且有发展潜力的项目，这将会减少公司面临的危机，使得公司保持正确的前进

方向，从而提升股票价值，市值管理水平也不断得到改善。 
另一方面，私募机构在确定投资企业后，会针对性地指派专业技术人员进驻被投资企业内部进行经

营监管，并对其管理项目投资活动进行更为专业的财务评估，这些措施大大降低了投资者双方的委托代

https://doi.org/10.12677/fin.2022.122013


邱慧 
 

 

DOI: 10.12677/fin.2022.122013 135 金融 
 

理信息不对称的问题。其次，明确合同制也是利益各方的最佳选择，在合同中制定信息公开以及激励管

理等条约。这些管理措施的明确制定，可以有效地解决信息不对称性，让利益各方团结协作，共同为企

业的可持续发展贡献出一份力量。 
5) 加强外部支持。对于处在快速发展过程中的中小企业来说，缺乏足够的资金虽然对企业来说是最

迫切的问题，但是除此之外还存在着诸多的制约中小企业发展的决定性因素，例如中小企业团队间不和

谐、团队凝聚力不高、公司治理制度不健全、专业技术人才的缺乏导致企业技术创新受阻等。但是当私

募股权投资机构等金融机构投资进入中小企业之时，首先会带来充足的资金，其次私募机构由于自身的

良好声誉，也会成为吸引人才、吸收资金的一种宣传方式，从而给企业带来全方面的帮助，有效地解决

企业面临的难题。 
另一方面，处于中早期的企业在其生产的产品还未真正得到社会大众的认可之时，企业直接进行股

权投资操作的可能性空间较小，而私募股权投资机构拥有良好的社会资源，其积累的资源会给企业带来

新鲜的活力，可以将各类资源整合起来发挥更好的作用。因而，企业持有私募股权投资，在吸引更多的

资金同时，也会利用私募机构带来的多方面资源，加强企业与社会各阶层的联系，更好地进行投融资活

动，提升企业的竞争力。总之，私募机构可以给目标企业带来多方面的帮助，成为企业发展的强大后盾，

从而使得被投资企业走向成长的快车道，高效迅速且可持续地提升企业价值，改善市值管理水平。 
6) 提高企业声誉。私募股权投资机构在私募股权投资过程中每个阶段的规划和项目的选取上，往往

都有着严格的技术要求和标准，会对大量投资项目的企业进行严格筛选从而完成项目的核定。私募股权

投资项目的规划和选择在投资过程中，会从市场、投资行业和投资管理层层面等对目标企业进行考察，

并形成严谨的调研报告，由此认为被私募股权投资机构选中的企业符合行业发展标准，并且具有一定的

未来增长潜力，是值得投资者关注的项目，也是值得人才聚集的企业，从而企业的价值会随之增长，互

为因果地提升市值管理水平。因而私募机构的作用不仅仅局限于为企业带来资金，还可以在一定程度上

提高被投资企业的外部声誉，这些附加的积极影响更是不可估量的。Torres & Murray 研究认为私募股权

投资机构会对企业带来三方面的影响：注入资金、改善管理以及提升外部声誉[3]。李贺认为企业持有私

募股权投资，可以在提升企业外部形象的同时，与其他各机构形成相互合作、互惠共赢的局面[4]。 

5. 结论 

私募股权投资机构通过为企业拓宽融资渠道、改善企业信息环境、健全企业激励机制、优化企业组

织结构等方式提升企业内在价值从而带动市值管理水平的提升。通过基金参股的方式使投资者成为目标

企业的股东，不同于很多中小微型企业股东，虽然私募进行股权投资的机构不会直接持有很大比例的公

司股份，但是它们仍然会直接参与或介入到上市公司的日常经营和治理活动中，从而间接地推动和影响

被投资企业的市值管理水平。在目前相关文献的研究中，私募机构可以通过监督管理目标企业，为企业

提供各种资源，改善企业的信息环境来影响企业的市值管理水平。 
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