
清科观察：清科《2014 并购基金报告》发布，PE 加速布局并购 
 

清科研究中心  2014-04-24 曹紫婷 

 

受益于产业转型升级和经济持续发展，近年来并购基金逐渐成为中国资本圈热议的话题，

国际上知名的并购基金例如 KKR、黑石、凯雷等也渐渐进入中国市场。但是，在国内市场

并购基金发展仍不成熟，新募基金占比依然较低，2013 年上半年新增 5 支并购基金，占中

国私募股权投资市场新募基金 4%；而在欧美成熟的市场，PE 基金中超过 50%的都是并购

基金。相较于西方发达国家，中国的并购基金还处于萌芽阶段。在此背景下，清科研究中心

近日发布了《2014 年中国并购基金专题研究报告》，从“募、投、管、退”四个方面对并

购基金进行深度剖析，同时，报告介绍了中国并购基金市场的发展现状、政策环境、发展趋

势以及目前存在的不足，以期为国内私募股权投资机构以及相关企业提供参考。 

 

并购基金募资强势回暖，投资者信心回归 
 

从募资情况来看，清科研究中心数据显示，自 2009 年至 2014 年一季度募集完成针对

中国市场的本土并购基金共有 38 支，募资规模达到 64.76 亿美元。从募资数量来看，2009

年至 2012 年，募集基金数量明显低于其他年份，主要原因是 2008 年的金融危机对中国并

购基金的募资造成了障碍，市场的流动性降低，投资者信心出现明显下降；但是至 2013 年，

在资本市场的逐渐打开以及市场化的强力推助下，中国并购基金募资数量重新回归并达到 9

年来的最高值，共 16 支；而 2014 年一季度，本土并购基金的募集规模已经达到 5 支，预

计未来增长力度将更加强劲。 

 

募资金额方面，2009 年并购基金募资金额处于历史地位，仅为 4.68 亿美元，虽然 2009

年 12 月中央经济工作会议将“调结构”作为 2010 年重要工作目标，但本土并购基金募资

情况并不乐观。2010 年度募资金额 6.61 亿美元；2011 年，本土并购基金募资金额骤降，

当年仅完成募资 2.67 亿美元，跌至历年谷底。随后，市场 上并购基金的募资情况出现回调，

2012 年，本土并购基金募资金额同比增长 271.5%至 9.92 亿美元；2013 年，中国并购浪潮

席卷市场，使得当期募资金额达到 17.16 亿美元，同比上升 102.1%；而在 2014 开年之初

政府更是大刀阔斧将兼并重组向市场化改革，大力推动并购基金的发展，直至一季度末，本

土并购基金已完成 3.19 亿美元，预计在政府政策的大力扶持下，并购基金募资情况可能会

出现强势提升的状况。 

 
图 1 2006-Q1'14 中国并购基金募资趋势 



 

（*注：并购基金募集统计仅为中国本土人民币基金，即人民币基金） 

 

市场化改革引发并购契机，并购基金投资热度升高 

 

从投资策略看，清科研究中心数据显示，2006 年至 2014 年一季度并购基金在中国市

场共完成 78 起并购投资，投资金额达到 107.51 亿美元。总体来看，2010 年是投资崛起的

转折点，中国并购基金的投资情况较前几年出现明显回升，投资数量和金额都有突飞猛进的

增长。2010 年中国基金共完成并购投资 20 起，同比大涨 900%；涉及金额 35.88 亿美元，

较去年同期更是激增 2,313.1%，其主要原因是 2010 年国家出台的兼并重组利好政策为并

购基金的投资注入推动力，部分企业在宏观经济政策推动下，出售意向明显加强，从而为并

购市场提供大量的并购标的，与此同时，国资委、中国人民银行、银监会等国家部委也相继

出台相关支持政策，并购基金在市场上的选择机会明显增加。 

 

历经 2010 年的峰值后，中国并购基金的投资趋势渐渐走低，在数量及金额上的起伏变

动较大。2011 年，中国并购基金共完成 11 起投资，但其并购金额达到 9 年来的历史之巅，

共涉及金额 41.49 亿美元；2012 年完成 6 起投资，涉及金额 5.82 亿，该年度市场信心降至

冰点，投资情况惨淡；2013 年，并购基金投资案例回升至 15 起，但金额依旧处于 7.44 亿

美元的低位，其主要原因是由于 2012 年底 IPO 的冰封严重堵塞了机构退出渠道并导致中国

并购市场呈现爆发式增长，并购成为市场宠儿。而 2014 年第一季度，并购基金投资案例共

发生 2 起，涉及并购金额 2.29 亿美元。国资改革为并购基金带来了巨大契机，在市场化变

革的驱动下，并购基金投资情况或迎来多重利好时期。 
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图 2 2006-Q1'14 中国并购基金投资趋势 

 

 

并购基金偏好大消费及传统支柱产业，医疗、TMT、金融行业渐露头角 

 

从投资行业看，清科研究中心数据显示，2006 年至 2014 年第一季度，中国并购基金

的被投企业分别在连锁及零售、食品&饮料、能源及矿产、房地产等一级行业。在投资案例

数方面，连锁及零售以 7 起案例居第一位；食品&饮料、能源及矿产、房地产、化工原料及

加工四个行业均发生 6 起投资案例，排名并列第二。 

 

在投资金额方面，化工原料及加工名列第一，总金额为 25.77 亿美元；房地产行业以

13.98 亿美元的成绩位列第二；排名第三的是机械制造行业，期间共涉及投资金额达 11.03

亿美元。整体看来，中国并购基金的主要投资行业偏重于大消费及传统行业，但就投资趋势

分析，未来新兴行业将成为并购基金投资行业方向的主力军。 

 
图 3 2006-Q1'14 中国并购基金投资行业分布（按投资案例数，个） 
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图 4 2006-Q1'14 中国并购基金投资行业分布（按投资金额，US$M） 
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长三角等发达地区受并购基金青睐，未来海外地区或成热点 

 

从投资地域看，清科研究中心数据显示，2006 年至 2014 年第一季度，中国并购基金

的被投企业分布在北京、上海、广东（除深圳）、中国香港、江苏等国家及地区。在投资案

例数方面，北京以 14 起案例的成绩排名第一位；其次是上海地区，共完成投资 12 起；排

名第三的是广东（除深圳）地区，期间共投资 9 起案例。 

 

在投资金额方面，江苏名列第一，总金额为 25.65 亿美元；上海和北京分别排名第二和

第三，涉及投资金额分别为 16.77 亿美元和 16.25 亿美元；其次是中国香港地区，共完成投

资 11.15 亿美元。整体来看，中国并购基金的投资地域集中于一线城市及江苏、山东等经济

发达地区，在中国鼓励企业“走出去”的大背景下，海外地区也逐渐进入投资者的视野中，

未来中国香港、中国台湾、新加坡、美国等金融市场较为成熟的境外国家及地区可能会成为

市场热点。 

 
图 5 2006-Q1'14 中国并购基金投资地域分布（按投资案例数，个） 

466.35 
1627.33 

1.64 
9.51 
12.68 
20.91 
25.00 
69.96 
106.01 
119.62 
124.14 
150.00 
150.00 
175.00 
228.54 

320.61 
370.61 

753.53 
942.00 

1102.96 
1398.04 

2576.86 

0 500 1,000 1,500 2,000 2,500 3,000 

未披露

其他

半导体

光电

互联网

电信及增值业务

清洁技术

电子及光电设备

能源及矿产

物流

建筑/工程

汽车

纺织及服装

农/林/牧/渔
生物技术/医疗健康

金融

连锁及零售

食品&饮料

广播电视及数字电视

机械制造

房地产

化工原料及加工

2006-Q1'14中国并购基金投资行业分布（按投资案金额，US$M）

来源：私募通 2014.04                                                                                    www.pedata.cn 

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_15414


