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 在郑昌幸的办公室里，我们品尝了浓淡相宜的普洱茶——岁月历炼的独特陈香，醇厚

甘美……茶品如人品，一个人或许为人低调，但他丰富充实的内心世界却历久弥新。 
 

 在郑昌幸的人生履历上，从跨国公司的中国总裁，到中国网通的创业者之一、中国网

通运营总裁，从个人创业，到天使投资人再到到今天的软银赛富的投资合伙人、北京大学

PE（私募股权投资）同学会会长，郑昌幸的事业一直上行，在资本运作的潮流之头，用心

地挥舞着长袖。 

 

 回看人生，郑昌幸说，“有趣的是，多年来，我的角色不停变换，外企到国企再到民

企，募资，被投资，帮别人融资到自己直接投资，我一直从事着与资本相关的事。” 

 

 这一次，郑昌幸再次走在中国冉冉升起的 PE 产业的潮头，其思维方法、做事境界值

得行中人和后来人借鉴。 
 

每次都站在潮流前面一点点每次都站在潮流前面一点点每次都站在潮流前面一点点每次都站在潮流前面一点点 

 

 是什么特质和素养让一个人始终站得比别人高一点，看得远一点，走得快一点？ 
 

 郑昌幸笑答，自己很幸运，“我喜欢学习自己不懂的东西，喜欢和企业家们聊天，聊

我不知道的事儿，这一点对做投资人来说至关重要”。据郑昌幸介绍，他每天热衷于和不

同的人交流，学习新的知识，学习别人成功的门道。 
 

 郑昌幸去年加盟连续三年亚洲排名第一，年均回报率超过百分之一百多的赛富基金；

此前是华晨资本创始合伙人，并成功为中宽网讯、云南龙生茶叶、东方广视、青岛正航等

公司引入战略投资。他还是一个活跃的天使投资人，投资了几个创业公司，其中做优秀的

P2P 视频技术的风行在线公司已获得鼎辉的第一轮私募投资，另外一个即将上线的梦幻世

界做的是三维互动的游戏和社区，类似美国风头正劲市值超过 50 亿美元的 Second Life,当

然，“业务模式比 Second Life 要好得多，更适合中国国情。这会是一个很成功的公司” 

 

 1999 年，郑昌幸与田溯宁等一道创办了中国网通，成为创始人之一，在随后的五年

里担任中国网通的运营总裁，并参加了向新闻集团、高盛等公司的 3.25 亿美元的私募融

资，两年时间内公司增值 96 倍。作为网通宽带公司的创始人和 CEO，参加了公司 6 亿人

民币的私募。后来下海自己创业成立科技公司，向国际顶级 VC 成功融资 6000 万美元。 
 

 为人做事方面，郑昌幸坚持两点：吃亏是福和换位思考。“今天取得的一切，如果说

有所成果的话，都是坚持这两点的结果”。他介绍，在外企做销售工作时，他常常会站在

客户的角度上想问题，为了客户的需求，甚至站在客户一边跟公司总部战斗, 为的是长远的

共赢。“我所有的客户，无论我后来换到什么公司，卖的别的产品，都能持续成为我新公

司的客户。原因很简单，我常常帮他们想问题，很多需求甚至想在了他们前面。”这种换

位思考的工作方式从那时开始，并一直坚持了下来。 

 

 尽管不善言谈，但他却喜欢交往，喜欢洞察、学习、领悟别人的优点，并发挥自己的

想象力和创造力。“我特别愿意与企业家交往，在跟他们的交往中看他们如何赚钱的，看

得多了自然也就积累了很多有价值的东西，这样在与企业家作战略讨论时就很能给出好的

建议，同时也赢得企业家的认可。” 
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 他自我认为很强的一个优点是资源整合能力，“说真话，我哪一行其实都不是最优秀

的，但我总能在极短的时间内整合到为达成一个目标需要的最优秀的资源并有效地将他们

整合起来。在盲目动手之前，我更愿意首先花时间要找到最适合的团队，以团队为基础来

制定整体配合协作的计划。”郑昌幸说，自己的能力专长在于建立平台，让合适的人做适

合的事。 
 

 一路芬芳的郑昌幸也有痛苦的失败经历，他讲了另外的故事，他的失败的经历。 
 

 “五年前，我下海创业，当时做了一个十八页的 PPT，两个月的时间融到了 6000 万

美元的投资，当时真是风光无限呀。钱到手容易，人就飘飘然了，我那时以为：自己没有

做不成的事，也没有什么跨不过去障碍，制订了现在看来根本就实现不了的计划，执行中

也犯了很多的错误。”这个项目后来失败了。“当然，从这些经历中，我学到了很多很

多，这些经验和教训能够给后来的创业者提供很多现身说法的帮助。” 
 

 “我做天使投资也经历了很多痛苦，痛苦的经历是大家看不到的”。不过，对投资人

来说，“失败的经历很难避免的。就像小孩子不掉牙齿就就不可能长不大一样。谁说他只

有成功的投资，那一定是在忽悠。”这些经历让他感慨良多，也懂得了该如何避免重蹈覆

辙。他学会了谨慎、理性，不急于求成。越来越多的人生经验告诉他，时机是成功的窍

门：“Timing is everything.” 
 

 被问到对自己影响较大的人，郑昌幸想了一会儿说，一位是前网通集团总裁、中国宽

带产业基金创始人田溯宁，一位是软银赛富的首席合伙人阎焱。“两人风格迥异，田溯宁

充满了激情和号召力，阎焱对商业项目有超常人的直觉和判断力，让你不得不服。” 

 

大学基金的构想大学基金的构想大学基金的构想大学基金的构想 

 

 郑昌幸讲了一个“整合猪”的故事。 

 

 郑昌幸介绍，前不久，一位北大 PE 班同学找他，说他养了 10 万头猪，希望融资，

扩大规模,年底达到 40 万头猪。过不了几天，另一位北大 PE 同学也找他，说是养了 40 万

头猪，希望融资扩大规模年大达到 100 万头猪。 

 

 “灵机一动”郑昌幸兴奋地说，他分别与这两位同学沟通，问有没有整合做大的想

法，两位同学都表示非常愿意这样的整合。“通过同学会的平台，如果再能把其他还有养

猪资源的同学动员起来，全部整合起来，岂不是很快能整合出一家中国最大的养猪企业

吗？甚至就连整合需要的资金，上市的服务等等，全都可以在同学圈子里解决了。同学会

就该干这种有意义的事。”  

 

 郑昌幸说，“由北大经济学院金融系何小锋教授去年创办北大 PE 班，办得非常成

功，在短短一年不到的时间，就招收了近 800 名学员。基于这 800 学员成立同学会，可以

整合出一个了不起的平台。据了解，目前在 800 名同学中，项目方、投资方、服务方三方

所占比例各为 1/3 左右，这是一个黄金比例。” 
 

 郑昌幸刚刚被同学们推选为北大同学会的会长。对于这样的殊荣，开始出乎他的意料

之外，“后来回家想想，相信既然有众多同学的支持，而且又是一件有着特殊意义的事，

一定要把它做好。担任会长的事跟阎炎一说，阎总还挺支持的。” 
 

 “北大 PE 同学会是一块卧虎藏龙的宝地，这里有资金，有项目，更有可以全套服务

的券商、律师、会计师、评估师.......把这里的资源好好利用起来，将会使大家受益匪浅，

实现共赢。”  
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 “我这个会长的任务就是搭建一个平台，在让大家可以愉快沟通的同时，还能开心赚

钱。促进中国 PE 产业向前走。既然猪可以被投资，同样，牛、羊以及其他产业也可以按

照这个思路在同学会中整合，相比其他关系，互相熟悉的同学关系更容易促成项目，实现

多赢。”为了搭建一个扎实的平台为大家服务，“当前要做的第一件事就是学员资源调

查，通过班，组的体系，能够详细了解到我们的资源。” 
 

 “调查问卷只有三个系列问题：你是谁？你可以为同学会带来什么？你想从同学会获

得什么？”在郑昌幸看来，一旦资源状况浮出水面，接下来就是有的放矢地挖掘和利用资

源，让服务贯穿在供给和需求之间，使资源最大限度地实现合理分工，项目源、资金源之

间的对接是实现共赢的关键。把同学的准确资料都放入数据库，就好比做媒，男女双方提

供的信息越多，撮合恋爱成功的把握也就越大。” 
 

 资源能够得到有效整合的话，在郑昌幸脑海中，一种“无边界基金”的模式正渐渐成

形。把同学中的“智慧，关系”与“资金”对接，可以做 Case by case 的 PE 项目投资。

譬如说，你有 2 亿的资金量，有机会得到一个必需要 10 个亿的好项目，以你的实力吃不

下，怎么办，不着急，通过我们的平台，让参加“无边界基金联盟”同学中的其他资金可

以参与进来，相当于一次项目私募，由你来出面投资，你就相当于这一项目的“GP”,其

他参与的同学相当于“LP”出钱，给你付管理费和未来的业绩分红。 

 

 按照郑的设想，为了扩大同学会在业界的影响力，他设想建设专业网站，创办相关杂

志，并组织撰写 PE 的实操丛书。同时，借助自己之前的影响力，他还计划以团体会员的

身份让同学会加入影响力更大的中国私募投资家联盟、中国私募协会等更高一级的组织。

当然，“从活跃程度和实操程度来说，北大的私募基金同学会一定会是在中国最优秀

的。”  

 

看好看好看好看好 PE 产业产业产业产业 

 

 未来，中国本土 PE 和海外 PE 在中国的 PE 市场中将是一种什么样的发展格局？ 
 

 郑昌幸看来，今后，本土 PE 会因为对中国市场的熟悉，而拥有更多的机会。“国外

的投资模式强调‘术’，但在中国市场上，还需要对环境、政策、人脉以及对业务本质更

深刻的理解。” 
 

 郑昌幸认为，中国 PE 应有自己的发展模式，不能完全照搬国外的合并方式。中国的

PE 有两个方面的大机会，一是活跃的中小企业，一是国有体制的改革。 

 

 中小企业的机会来自于中国金融市场的低效率。很多好的中小企业，根本没有机会获

得银行贷款的支持，实际上一点点的资金支持就足以使他们腾飞，但由于这些好的企业没

有银行需要的固定资产的抵押，所以得不到贷款。这就给了 PE 很好的机会，PE 的投资就

像滴灌一样给他们雪中送炭的帮助。而对于国有企业的改制，毫无疑问是中国特有的机

会。 

 

 在这个新兴产业中，有许多泡沫，这被许多人所担心。对此，郑昌幸打个比方解释，

“这就像是倒啤酒，猛地一下子倒进去，会出现很多泡沫，但倒完之后会发现，其实杯子

还是空的。”至少，透过市场暂存的泡沫现象，可以看出，市场对投资的需求相当迫切，

需求是硬道里。 
 

 对于自己的未来，郑昌幸说，一定就是从事投资这个行业。因为这一行“太有意思

了，Everyday is a new day”，有很好的生活方式，满足自己的兴趣，每天面对不同的人

和新鲜的事，当然，“我更希望把我复杂阅历的积累和沉淀，能够给我们投资的企业家带

来些许的帮助。” 
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背景资料背景资料背景资料背景资料 

大学基金大学基金大学基金大学基金 

 

 大学基金独立于大学行政体系之外，可以为校方提供财政支持，是大学收益的重要部

分。其资金来源主要是社会捐款。以本校毕业的金融界校友人才为后盾，故管理团队能力

较强。主要任务是决定额度分配。大学基金多采取将资金外包给基金管理公司或国际投行

进行专门管理的方式。而投资管理公司的董事中可以有校董，也可以有从外部聘请的校

友。公司的专业投资人士负责操作投资项目，寻找好的合资伙伴。大学基金通常做长线投

资且项目多元化。哈佛大学基金、耶鲁大学基金等等，都是全球最重要的大学教育基金，

其投资回报的业内名誉不次于学校在学术界的地位。 
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