
清科年报：2016 国内早期投资整体趋缓，“创投国十条”助个人天

使迎来黄金期 

清科研究中心：邹萍 2017 年 1 月 13 日 

综述：大中华区著名创业投资与私募股权投资研究机构清科研究中心近日发布数据显示：

2016 年中国早期投资市场发展趋缓，初创企业融资冰火两重天。根据清科集团旗下私募通

统计，2016 年中国早期投资机构新募集 127 支基金，总计共募得 169.62 亿元；投资方面，

2016 年共发生 2,051 起早期投资案例，披露投资金额约为 122.40 亿元；退出方面，2016

年早期投资市场全年共发生 221 起退出案例，其中新三板退出 92 起，股权转让 96 起。 

（备注：早期投资是指投资机构或个人天使专注于种子轮或天使轮等早期企业的股权投

资。） 

 

早期投资基金募集趋缓，全年募资金额同比下降 

根据清科集团旗下私募通统计，2016 年中国早期投资机构新募集 127 支基金，同比小

幅增长 2.4%；披露募集金额为 169.62 亿元人民币，同比下降 16.7%。其中，人民币基金

为 120 支，披露总募集金额为 148.98 亿元人民币；外币基金共计 7 支，分别为 6 支美元基

金和 1 支港币基金，披露募集金额分别为 20.22 亿元人民币和 0.43 亿元人民币。2016 年在

双创政策和资本寒冬的双重影响下，早期投资机构在募集数量和募集规模上呈现出两极分化

趋势；募集数量不断增加，但平均募集规模同比下滑 18.6%。部分优质早期机构并未受资

本寒冬和钱荒的影响，依旧发挥出色，不仅设立大规模人民币基金支持初创企业，同时还设

立美元基金以此来掘金海外市场优质资源。 

从 2016 年早期投资市场 LP 结构来看，早期投资基金 LP 来源趋于集中。2015 年股灾

过后，国内 IPO 处于发展停滞阶段，导致 IPO 退出时间成本过高且流动性较差；与资金流

动性要求较高的个人投资者形成较大反差。在此情况下，早期投资机构在基金募集时会适当

降低高净值个人投资者的出资比例，偏爱选择资金较为充足的大型企业或机构。此外，2016

年 9 月 20 日，国务院印发的《国务院关于促进创业投资持续健康发展的若干意见》进一步

明确天使投资的地位以及将针对天使投资制定相应的税收支持政策。此外，政府天使投资引

导基金规模的扩大，进一步盘活和鼓励社会资本与早期投资机构的对接，帮助早期投资机构

降低融资成本，更好的为小企业“大”作为提供发展资金。 

 



图 1 2008-2016 年中国早期投资机构基金募集情况比较 

 

 

早期投资总额刷新历史新高，小企业融资冰火两重天 

投资方面，早期投资总金额刷新历史新高，但投资案例数同比小幅下降。根据清科集团

旗下私募通统计，2016 年全年共发生 2,051 起早期投资案例，同比下降 1.2%；披露投资案

例金额约为 122.40 亿元人民币，同比上涨 20.1%；平均单笔投资金额为 596.78 万元人民

币，同比上涨 21.5%。2016 年早期投资金额和平均投资金额呈现大幅上涨趋势，而投资案

例数却呈现相反趋势。主要由于高优质小企业“一票难求”，尽管 2016 年新增企业数量不

断刷新历史数据，但良莠不齐的标的质量让早期投资机构“头痛不已”。初创企业数量的爆

发式增长以及市场信息的不对称进一步提高早期投资机构前期筛选成本；为避免劣币驱逐良

币情况出现，早期机构采用“精而美”的投资策略，重金布局其认为极具成长性和盈利性的

初创企业，不过多追求投资数量的增长。 

2016 年早期投资仍以人民币为主要投资币种，共投资 1,949 起，占中国早期投资市场

份额 95.0%，披露金额约 103.58 亿元人民币。外币共投资 102 起，披露金额约 18.82 亿元

人民币，投资金额占 2016 年中国早期投资市场总额的 15.4%。人民币投资占比逐步走强，

主要由于早期投资机构以投资本土企业为主，海外投资市场并不是其主战场。此外，由于

VIE 浪潮的推动，美元基金不在本国母市场，会处于竞争边缘；拆 VIE 回国的公司更愿意与

本土的基金展开合作，催生更多人民币基金。 
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图 2 2008-2016 年中国早期投资市场投资总量情况比较 

 

 

TMT 行业“以质取胜”，互联网金融行业创新发展亦吸金颇多 

根据清科集团旗下私募通统计，2016 年互联网、IT 和娱乐传媒行业仍为早期投资机构

主要投资行业。其中，互联网行业获投案例数为 545 起，披露投资金额为 35.34 亿元人民

币；IT 行业共发生 332 起投资案例，披露金额为 17.15 亿元人民币；娱乐传媒行业共发生

227 起投资案例，披露总投资金额为 9.51 亿元人民币；电信及增值业务行业共发生 196 起

投资案例，披露投资金额为 12.93 亿元人民币。由于各行各业的性质不同，行业之间的投资

回报倍数也存在较大的差异；TMT 行业具有新项目层出不穷，资源集中和内部创新效率较

高等特点，成为吸引早期投资机构青睐的重要砝码。此外，国家越发重视利用互联网思维对

传统产业进行改造升级，制定并利用“互联网+”战略赋能民生及创新创业发展，借此为各

行各业发展带来新业态、新动能、新发展，为传统经济弯道超车奠定发展基础。 

在金融政策的不断规范化下，金融行业旗下互联网金融也呈现出蓬勃发展趋势，2016

年 10 月，国务院办公厅公布《互联网金融风险专项整治工作实施方案》积极引导互联网金

融行业步入正确创新轨道。近年来，随着大数据、云计算、移动互联网等信息技术的迅速发

展，几乎渗透到金融业的所有细分领域，互联网金融的兴起则是金融行业顺应发展大潮流的

表现。此外，国家充分肯定互联网金融的作用，认定其发展对于支持国家创新驱动发展战略，
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推动“大众创业、万众创新”和供给侧改革以及提升金融服务普惠性和覆盖面具有积极意义。

早期投资与国家政策形成共鸣，积极寻觅早期优质互联网金融企业，为其成长保驾护航。 

 

图 3 2016 年中国早期投资市场一级行业投资分布（按案例数，起） 

 

 

图 4 2016 年中国早期投资市场一级行业投资分布（按投资金额，人民币亿元） 
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北京稳居最活跃区域，上海致力于打造全球科创中心，浙江创新创业如火如荼 

根据清科集团旗下私募通统计，2016 年中国早期投资市场最活跃地区依旧为北京地区，

共发生 819 起投资案例，披露金额约 45.59 亿元人民币。北京凭借智力资源最富裕、服务

体系最完善、双创政策最健全成为了中国早期投资的活跃之地。为中国早期投资发展提供了

大量的高素质人才和丰富的行业资源，使得北京创新创业的“霸主地位”不容撼动。其次，

上海地区共发生 339 起投资案例，披露金额为 25.47 亿元人民币。主要因为上海除了是国

际经济、金融、贸易、航运中心之外，近年来还一直致力于打造全球科创中心；为提高上海

创新创业活力还不断引入高端创新创业人才和海外人才。 

2016 年深圳地区发生 189 起早期投资，浙江地区发生 145 起早期投资案例，深圳地区

披露总投资额为 9.44 亿元人民币；而浙江地区在投资金额上力超深圳位列全国第三，共披

露 11.00 亿元人民币。主要由于浙江地区在创新方面始终坚持市场化机制，政府明确自身职

能定位为创新创业提供“一站式保姆服务”。其次，浙江地区浙商较多，民营经济较为发达，

政府借助基金小镇的设立不断盘活民间资本为当地的早期投资注入新活力。此外，浙江地区

高素质人才较为丰富，阿里系、浙商系、学院系、海归系构成的“新四军”成为浙江创新创
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业的主体团队。 

 

图 5 2016 年中国早期投资市场投资地域分布（按案例数，起） 

 

 

图 6 2016 年中国早期投资市场投资地域分布（按投资金额，人民币亿元） 
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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_15100


