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    成立一年时金沙江就投资了八个项目，其目标是在中国的半导体和无线互联网领域中

成就世界级的高科技企业。 
 
   9 月 17 日午后，当金沙江创业投资基金董事总经理伍伸俊参加完投资会议后，便匆

匆赶回位于清华大学科技创业园 A 座的办公室，接受了记者的访问。穿过金沙 江 700 多

平米办公室长长的通道，走进堆满商业计划书的办公室，伍伸俊打开一听可口可乐，对记

者谈起了他和金沙江的故事。“我们的投资希望得到 10 到 30 倍的回报，一个优秀的、一

流的早期投资基金一定要达到这样一个回报。”伍伸俊轻描淡写地说。 
 
  在和金沙江另一位合伙人林仁俊一起创立金 沙江之前，伍伸俊已经有十多年的投资经

验。金沙江的资金来自全球领先的大学基金、机构投资者和战略伙伴，目前已经完成超额

募集，还吸引了丁健和潘晓峰两位 合伙人。“现在是早期投资基金成立和发展的最好时间

了，否则我不做这件事。我希望金沙江成为中国第一家世界级的基金，做这个事情不是一

年两年，而是五年十 年的努力，或是更长的时间。”伍伸俊坦言他对金沙江的期望。 
 
  钟情早期投资 
 
  “其实，我和潘晓峰在 2000 年时就开 始计划，筹备一个自己的、本土的、国际资本的

风险投资基金。”伍伸俊说。“这个历史很有趣。我 1988 年加入北电网络，曾任北电网络

总部副总裁。1993 年回国开始投资半导体，1995 年潘晓峰加入北电网络。我和潘晓峰从

1995 年认识并合作了十多年。1995 年到 2000 年期间在北电网络（中国），两个 人经历了

很多风风雨雨，进行了很多投资，也参与了北电企业的管理，也做过兼并和收购，所以我

们两个对国内企业非常熟悉。如果你问一下国内业内真正比较低调 的行业领袖，我们的口

碑还是很不错的。” 
 
  在北电工作 11 年后，2000 年伍伸俊回到学校，在麻省理工学院学习了一年， 目的很

简单，就是为了创立一个自己的基金，尽管他已为北电在中国做了很多投资。 
 
  为什么要做基金？为什么要做早期？对伍伸俊来说，5 年前就很清晰。 
 
   伍伸俊在中国做基金的动力是：在国内经济改型和经济增长的过程中，早期的风险投

资是非常重要的。因为政府也好，民间资本也好，企业自身的努力也好，这只 是些关键的

条件。国内虽然很多基金进来，真正早期的基金却是很少的，愿意投高风险项目的基金是

少之又少，而中国的高科技企业需要资金来孕育。 
 
  伍伸俊在麻省理工学院时筹划的基金并不叫金沙江，叫“中国新产业基金”，相同的是

“中国新产业基金”当初的投资理念和金沙江现在的投资理念是相同的，对雇佣委员会、投

资模式、关注的领域、怎么评估技术、高分子电子材料等细节的关注都是一模一样的。 
 
   2004 年 1 月，伍伸俊确定了基金的新名字——金沙江，开始和林仁俊白手起家组建

金沙江。两个人在硅谷确定了金沙江战略，决定做早期，而且争取到跟硅谷 最老牌的风险

投资基金 Mayfield 合作的机会。“既然做就要做到最好，做好必须跟有经验的人学习，依

靠 Mayfield 的经验帮助我们。因为在中国没 有风险投资的历史，这是一个空白的产业。” 



 
  不同于很多人“中国没有高科技企业”的观点，伍伸俊积极的论调是，中国是有技术

的，这也是 他创办金沙江的基本出发点。因此，伍伸俊的目标是在中国的半导体和无线互

联网领域上成就世界级的高科技企业，在这个过程中挣大钱，也在这个过程中锻炼金沙 江
成为国内第一家国际性的投资基金。“我们都觉得如果国内有这样的私募基金，能够和民

营企业家、国内的创业团队合作，肯定能赚大钱。”伍伸俊在国内行业里 打滚了十多年，

非常清楚国内产业的情况，也清楚国内市场的机会。基于这样的判断，他开始了自己的基

金征途。 
 
  坚持独立判断 
 
   伍伸俊对任何事情都有自己独立的判断。在麻省理工学院认识林仁俊就是个例子。林

仁俊帮助新加坡政府考察中国的高科技产业，找到伍伸俊时，他断言中国会有 大型公司出

现，可是林仁俊不相信；伍伸俊还断言中国能做出好的基金，林仁俊还是不相信。经过

两、三年的辩论、交流和分析，伍伸俊终于说服林仁俊认同了他的 观点，也使得林仁俊有

信心和他一起创建金沙江。 
 
  对投资项目，伍伸俊也是如此。他投项目很少会跟风，过去两年很多 VC 的钱投在了

无线增值服务中，但他没有投一分钱；半导体最冷的时候，他却投了。这是事实。 
 
   伍伸俊评价自己投资风格很“土”，做事情中国化，操作专业，且从投资金额、条件上

对企业公平，“有个企业估算了自己的价值，向我融资 300 万，但是后来 我投给了他们

500 万，因为他们低估了自己。这是真正发生的故事。我们从企业家的角度来考虑，希望

有个长久的合作关系。”伍伸俊说起自己投资的案例，不爱 提及公司的具体名字。 
 
  “一个公司值多少钱，在什么价位我愿意投，这些评判标准对我来说是科学的，也许

其他基金不这么看。”伍伸俊对项 目价格的确定也有他独立的一套，“我投资项目，希望得

到 10 到 30 倍的回报。通过计算这个公司上市的市值，反算过来，得出投资 100 万、1000
万能占多 少股份，到上市时占多少股份，从而看到我能不能拿到相应的回报。如果不符合

这个回报率，好的项目我会介绍给其他基金。而且，计算这个公司在行业内国际上理 性的

退出价格，从企业家方面考虑，我不希望做到控股。” 
 
  做投资，伍伸俊一直保持着一颗平常心。伍伸俊不谈让他兴奋的项目，因为兴奋的 事
情可能是很短暂的。况且不是所有项目都振奋人心、节节胜利。遇到困难他不会乱，不会

打退堂鼓，也不会后悔。看伍伸俊的履历就知道，之前他在国内投资的很 多企业濒临倒闭

却又起死回生了，比如在 1999 年对广东北电的力挽狂澜。 
 
  企业有起有落，伍伸俊经历过，所以企业有风吹草动，伍伸俊依 然沉着冷静。这是做

过企业的人才能明白的。因此，伍伸俊投资企业讲究长期谋划，希望企业经过几轮融资最

终做大做强。他所投资的项目比如百合网、晶宝利很快 就拿到了第二轮融资，不过他认为

这只是阶段性的胜利，做国际性公司，他和企业需要做的事情还很多。 
 
  谈到制造国际性企业，伍伸俊认为他投过的半导体企业都有机会。他很看好半导体，

在这个产业里十多年的摸爬滚打，让他感觉到这个市场的机会很大。 
 
  影响投资行业 



 
  2004 年伍伸俊要在中国做基金，当时这还是个很新的概念。当然，之前有 IDGVC、
华登这些传统基金的存在，但都是舶来品。凯雷也好、华平也好、红杉也好，都是在国外

获得成功再进入中国市场的，而伍伸俊要打造的是一个纯粹的、本土的基金。 
 
   细心的人会发现，金沙江成立之前和成立之后，中国风险投资行业的变化很大。以前

很多投资人都出身于投资银行，现在更多做企业的人开始做投资人了。现实 是，国外成功

的 VC，比如红杉、KP，都不是从投资银行或者金融领域出身的专家，而是从产业、从企

业、从创业真正经历过来的。“金沙江团队所有的人都有行 业经验，金沙江的成立逐渐改

变了投资界的看法。很明显，我们成立以后一大批类似的基金陆续成立了。”伍伸俊认为

金沙江的出现逐渐改变着这个行业。 
 
   伍伸俊在投资行业的很多做法也逐渐得到了业界的认同。不控股，是他不希望创业者

最终失去创造的热情，投资后他对创业者也只是多提建议，不妄加干涉。在他 看来，企业

家、创业者永远比他聪明。伍伸俊谈到了金沙江和企业的合作，“创业者和投资人的关

系，有朋友的元素，但是不能以朋友为基础，更多的是合作，这个 合作有可能成功有可能

失败。金沙江愿意冒风险，愿意配合创业者把企业做大。” 
 
  “无可争论的是，我从来不去竞价项目。我们的选择性相当 高，每年看好几百个项

目，没必要去竞价，竞价说明我们没有优势。有的老牌基金会给很高的价钱，可是创业企

业还是愿意和我们谈，深圳国微就是这个例子。我们 虽然是新的基金品牌，但大家都非常

认同我们。”统计一下金沙江投资的项目，每个项目都是牵投，而且都是与国内外赫赫有

名、数一数二的基金合作，比如晨新集 团、IDGVC、SIG、Mayfield 等等。事实上，无论

是国内还是国外，一个新的基金不可能每个项目都牵投，历史上也没有。金沙江能够牵

投，且得到 热烈的参与，这说明金沙江得到了行业的认同。 
 
  “企业成为国际公司，或者我们拿到 10 到 30 倍的回报都令我兴奋，我们的挑战是如

何打造 国际性公司。国内现在这么多机会赚钱，风险投资能起的作用虽然很有限，但也是

很深远的。我们的基金是滚动的，二期正在筹划，希望金沙江的牌子越做越大。” 伍伸俊

甚至说，“一年后、两年后你再来和我聊天，我会给你讲讲我们成功的案例和失败的案

例。” 
 


