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红杉的投资标准
周   逵

周逵的故事
我是 1989 年本科毕业的，当时我的想法就

是赶紧到企业里面去工作，因为自己很年轻，到

什么地方去我都愿意。我的第一份工作是在韶关

的一个山区里冶炼，当时我所在的公司是整个山

区里唯一一家像样的合资公司。

我在这家公司干了三年半，给我印象最深的

一点就是这家公司是亏损的。最后，我是看着银

行去仓库里拉货，流着眼泪离开那家企业的，毕

竟这是我的第一份工作，自己为此也付出了特别

多的努力。

我的第二份工作是在一个学校老师办的公司

里上班，在这里自己做得心应手，于是很快就变

成了公司里的一个负责人。当时，这家公司有一

个做交换机的机会。要知道在 1992 年就开始做

程控交换机，肯定具有很强的技术能力，其实力

和地位和现在处于领导地位的通讯设备厂商几乎

是并肩的。但最终，这家公司也没能发展起来。

如今来看我将原因归结为，没有一个好的机

制，这严重影响了公司的发展。

这家公司没有一个目标把大家凝聚在一块，

导致员工做事情的时候是投机驱动的。经常就是

瞄准一个机会做出一个产品，很快赚到一笔钱，

然后又重新寻找下一个机会。我的那些同事都很

有才华，但是大家不能聚拢到同一目标上，这就

极大地影响了企业的长期发展。

其实我个人的目标没有想得很清楚。但之前

有很多机会去了解小企业的经历，现在看来对我

帮助很大。后来进入投资行业，我最初的想法就

是想看看钱是怎么赚出来的。我想要了解为什么

自己以前非常努力工作过的两家企业最终没能发

展起来。

当时有一个机会，我进入了联想。在联想我

看到了中国优秀企业的运作机制、面临的问题和

解决问题的方式，同时，我也见识到了联想的领

导人柳总的风采和工作方式。联想是大企业，大

企业和小企业的做法差异很大。大企业的战略规

划能力，对队伍运作的要求，让我受益良多。之

后我就进入了联想投资。

在我看来做企业和做投资的体会很类似，做

企业的人关注客户，关心自己的企业能不能做长

久；做投资的人关注这家企业能不能为客户创造

价值，能不能长期为客户创造价值。

投资的四个标准
我接触的第一个投资案例是一家做地理信息

系统的公司。

因为我之前一直待在企业里，对钱非常难挣

感触很深，所以自己一做投资手就抖。虽然投资的
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钱不是从我自己身上掏出去的，但不管投多少钱，

对我来说都是一笔很大的钱，所以我不敢说是否该

投这个公司。另外，当时我确实一点经验都没有。

当初柳总问我，你觉得这家公司能够打到

85 分吗？在这家公司的最后一个决策会议上，综

合各种因素，我确实觉得它没有 85 分，所以就

没有投资。第一个投资给我最大的收获就是自己

几乎跑遍了和它相关联的所有公司，极大地提升

了我对这个行业的了解程度。

现在回想起来，我挺珍惜当初我撤下来的感

觉。因为是很难的，你想迈出第一步，但你又必

须要守投资纪律，而且还要为人诚实。实际上，

我完全可以说 90 分，因为我和这个公司的交流

是最多的，但真实情况就是这个公司的状态没能

达到 85 分的要求。

我第一个真正做成的项目是一个做软件外包

的公司，我们在 2001 年底开始调查这个行业，

在 2003 年才决定投资这家公司，这同样也是一

个非常让人犹豫不决的过程。早期创业公司身上

毛病特别多，投资人需要判断什么毛病是可以改

的，什么毛病是暂时的。在我看来这是对投资人

的最大挑战。

那家做软件外包的公司就是中讯，也是差一

点被毙掉，最后反复开会才决策通过的。当时我

的压力也很大，因为这个项目再不过我可能就没

有办法在这个行业待下去了。我从 2001 年开始

做投资，在 2003 年才投出第一个项目，相当于

前三年自己还没起步，可以想象当时那种压力对

我而言是非常大的。

如今有不少创业者会问我们的投资标准是什么？

其实，对于每一家公司的投资标准都差不了

多少。在看一家公司的时候，从红杉这个角度，

我们一般会从这四个方面来判断：

第一个方面，先看这个行业是不是可为。基

本上你面对的人都是聪明且富有激情的人，那这个

行业是不是可为，也就是这个行业能不能出现大公

司，这是我们在见创业者之前就要有所判断的。

第二个方面，要看这个项目的商业模式和技

术优势能不能支持其健康的发展。过去我们看到

有很多创业者做了一件很有价值的事情，但却没

有商业模式。这类创业者可能在一开始的时候就

没能做一些系统性思考，比如：首先，你给用户

创造的价值是不是能分享的？如果你给用户创造

的价值是不能分享的，那这个价值就不会长久。

我们判断一个公司的前景，还是会从用户那里去

找，看用户喜不喜欢，用户在未来的生活工作中

是不是能长久留有你的位置。其次，随着你的生

意越做越大，公司是不是也能越来越好发展？一

开始能挣到钱，并不能说明这个事情有巨大价值，

也许你做大了之后反而只能挣小钱甚至挣不到钱

了。再次，是否有核心的技术而且该技术具有商

业价值？

第三个方面，我们会考察你是不是做这个事

情的人。现在最为稀缺的是优秀创业者的资源。

所以，好的投资值得投资人去敲创业者的门。

我们也在找什么领域能出好公司，哪个公司

在这个方面已经开始在做了，而且做得还不错。

这些可能都需要在他还没有要融资的时候，我们

就需要先了解到，这样才能保证我们的反应是最

快的。

 第四个方面，就看价格是不是能谈拢。

6 月 29 日，首届世界智能大会在天津开幕，来自 17 个国家和
地区的 1200 余名中外政要、企业家、科学家代表与会，探讨智
能科技前沿发展趋势，共谋智能科技发展愿景。图为联想控股股
份有限公司董事长柳传志作《科技创新过去的坎坷和未来的光明》
主题演讲
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创业失败的原因
实际上，创业绝不是你能拿到投资就意味着

是成功的，因为投资人与创业者所看到的成功是

不一样的。有时候投资人下不了决心投资，但这

并不代表你的方向是错的。

可能你身边的机会很多，但投资人并不认为

这是好的机会。创业不是非得拿到投资才算创业，

创业者的成功与投资人要的大成功是不一样。投

资人所追逐的东西，也未必是创业者需要追逐的。

比如，投资人投了 1 亿美金，可能是想赚 10 倍，

变成 10 亿美金。但对创业者来讲，你未必一定要

赚回 10 亿美金，所以创业者不要盲目去跟投资人

所追逐的热点。

另外，创业者在自我学习上，不管你多牛，

比起你要做的事，你永远都还不够牛。很多创业

者觉得自己很牛，投资人看创业者也很牛，所以

大家一拍即合就开干了。结果到最后还是没有达

到预期目标，原因是什么？

抽象一点来讲，失败的原因就是创业者缺乏

改变自己的能力。改变自己的能力和你以往的经

历无关，有些创业者因为过去太牛，反而在新的

事物上变得刀枪不入了。

改变意味着你要暂时放下自己已经熟练掌握

的技巧，跳出你的舒适区，去学习那些对你而言

不熟悉甚至是有难度的技能。而这绝不是一个愉

快的过程，因为谁也不愿意把自己的脑细胞再重

新改写一下，这会带来心理和身体上的巨大痛苦。

但当你要实现一个更大的目标，或者承担更

多的责任时，你需要提升自己的能力，这也是你

不得不要做出的改变。

对投资者的两点建议
我在这个行业待了十几年看过很多创业

者，如今总结了两个非常重要的建议想分享给

创业者。

 第一个建议：保持诚实。

诚实不是从道德含义上来说的，而是一种对

价值和目标深刻的认识。我们经常会看到一个现

象，有的创业者喜欢说大话，但你要清楚诚实对

你的公司而言到底意味着什么，拿到钱并不能说

明你就是对的。

有时候创业者为了激励团队，也为了吓唬一

下对手，说高了自己的融资额。我很理解创业者

这类的行为，但这样做并没有太多的价值。相反

你应该思考，拿到融资后你又可以给自己的用户

创造什么价值。

实际上，不诚实也会让你付出巨大的成本。

首先，说出去的话如同泼出去的水，你说的

东西自己要花时间去填上。有时候这个填坑的过

程会让你把自己宝贵的时间都浪费在里面，反而

把自己真正该做的事忘了，或者来不及做。

其次，说大话看似门槛非常低，但这样做

的成本非常高，有可能最后你会失去最珍贵的东

西——信用。创业与投资的圈子是非常小的，如

果你没有了信用，当你再需要支持的时候，没有

人愿意帮你。钱也不能帮你把信用换回来，有可

能你要花很长的时间才能换回大家的信任，但人

的一生何其短暂。

第二个建议：保持匠心。

匠心的第一个表现是专注。市场上有无数的

机会，可以说都不是你的，因为属于你的机会可

能就是你选择的那一个。如果你不专注就不专业，

为什么要专业，因为专业可以带来更大回报，这

是我十几年来的深切体会。

匠心的第二个表现是诚实，诚实是一种能力，

而不光是一种态度。如果你不能诚实面对事实，

有些事实即使是摆出来了你也会看不到，或者你

根本不愿意去看它。

匠心的第三个表现是自律。自律是对自己的

约束，放在一个组织里，自律包含了对组织智商

的尊重。我们这个行业本来是艺术家的、是英雄

的时代，但你可以看到最后留在台面上的，全是

一个组织，一个团队，一个品牌，而不是一个人

的名字。

以上，就是我的分享，希望各位创业者能有

好运。

（本文转载自 36氪公众号并有删改）


