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清科数据：三季度 VC 募资美元再超人民币 三成投向初创期项目 

2012-10-09 清科研究中心 罗玉 

 

大中华区著名创业投资与私募股权研究机构清科研究中心近日发布数据显示：进入 2012 年，中国创

业投资市场不断遇冷，行业整体呈现持续降温态势，经历了一轮市场的下滑，VC 步入深度盘整期。募资

方面，募资总额较上一季度略有上升，但仍处在 2010 年以来的低谷，美元基金募集超越人民币基金，再

次占据主导。投资方面，投资数量进一步下滑，互联网行业保持龙头地位，抗周期行业受关注；VC 投资

阶段前移，早期投资备受关注。退出方面，境外退出降至冰点，并购退出再掀新高。 

 

据清科研究中心统计，2012 年三季度，中外创投机构共新募基金 34 支，新增可投资于中国大陆的资

本量为 26.75 亿美元；三季度共发生 172 起投资，已披露金额的 143 起投资总量共计 15.17 亿美元；退出

方面，三季度共有 65 笔退出，其中 IPO 退出 41 笔。 

 

该数据和结论主要来自清科研究中心的中国创业投资 2012 年第三季度调研和《2012 年第三季度中国

创业投资研究报告》。本研究中心自 2001 年起对中国创业投资市场进行季度和年度全国范围（含外资）调

研与排名，并推出季度和年度研究报告。 

 

VC 三季度新募基金 34 支 美元基金募资 15.92 亿再超人民币基金 

 

2012 年三季度，中国创投市场共新募集基金 34 支，新增可投资于中国大陆的资本总量为 26.75 亿美

元。新募基金数同比下降 67.9%，环比上升 6.3%；新增资本量同比下降 58.9%，环比上升 46.2%。尽管

三季度募资较二季度略有升温，但依然处在 2010 年以来的低谷，募资活跃度仍旧不高。在中概股危机海

外上市变难、国内二级市场惨淡，使得基金的退出渠道更加有限，LP 已不能从已投基金中如期获得回报，

资金难以周转，资本的逐利性使得期望获得丰厚资金回报的 LP 急于抽身。 
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图1 2010Q1-2012Q3创业投资机构基金募集情况比较
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来源:清科研究中心 2012.10                                                     www.zdbchina.com  

 

三季度，中外创投机构新募集完成人民币基金 30 支，已知募资规模的 29 支基金募资总额 68.42 亿元

人民币（约合 10.83 亿美元）；新募外币基金 4 支，募资总额 15.92 亿美元。自 2009 年以来，外币基金首

次再度超越人民币基金，占据募资市场主导。披露金额的 29 支新募人民币基金平均募资规模为 2.36 亿元

人民币（约合 3,736.03 万美元），美元基金平均募资金额 3.98 亿美元，是人民币基金平均募资规模的超十

倍。多支大规模外币基金募集完成是三季度美元基金再次占据主导的主因。三季度，募资规模最大的一支

基金为纪源资本四期基金，该基金总规模为 6.25 亿美元，主要关注互联网、云技术、无线移动等投资领

域。而从人民币基金投资人角度来看，由于一级市场前景尚不明朗，部分 LP 倾向于持币待观。 
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图2 2012年三季度VC新募基金币种分布（按数量，支）
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来源:清科研究中心 2012.10                                                     www.zdbchina.com
 

 

图3 2012年三季度VC新募基金币种分布（按金额，US$M）
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来源:清科研究中心 2012.10                                                     www.zdbchina.com
 

 

VC 市场投资案例数 172 起 投资总额 15.17 亿美元 

 

2012 年三季度，中国创投市场共发生投资案例 172 起，其中披露金额的 143 起案例投资总额为 15.17

亿美元。投资案例数同比下降 55.9%，环比下降 10.9%；投资金额同比下降 53.5%，环比上升 7.4%。受
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宏观经济下行影响，VC 市场已进入结构性调整阶段。VC 募资困境传导至投资，部分机构后续资金缺乏，

投资上面临前所未有的挑战。近期境外退出大门关闭，境内资本市场持续低迷、账面回报不断下跌，在“内

外交困”的形势下，投资机构投资步伐和策略纷纷调整。 

 

图4 2010Q1-2012Q3创业投资金额与案例数比较
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来源:清科研究中心 2012.10                                                    www.zdbchina.com  

 

互联网、生物技术/医疗健康、电信及增值业务稳居前三 

 

2012 年三季度，互联网行业投资依然高居榜首，共发生 33 起投资，获投金额 7.79 亿美元，占到了

三季度投资总额的近一半。其次是生物技术/医疗健康行业，获投案例数 22 起，投资总额 6,820.23 万美元。

电信及增值业务行业以 18 起投资位居第三位，获投总额仅次于互联网行业，共计 1.06 亿美元。 

 

清科研究中心观测到，在 VC 市场整体陷入低迷困境之际，一方面，移动互联网市场风景独好。在移

动终端领域，不断升级的竞争风暴奠定了智能手机市场多极化格局的形成。移动广告、手机电子商务、移

动社交、移动游戏等细分领域进一步发展，移动互联网迎来新一波创业浪潮。从投资轮次上来看，中国移

动互联网投资主要集中在 A 轮投资，随着 VC 加大早期项目的投资力度，天使投资、“天使+孵化”等各种投

资机制也相继关注尚未有成熟盈利模式的移动互联网企业。另一方面，由于宏观经济因素的不确定性，受

宏观环境影响比较大的行业，如制造装配、原材料、出口等行业，VC 投资趋于谨慎。由于未来行业发展

并不明朗，机构对于抗风险行业、抗经济周期能力强的企业加大了投资，如高新技术制造业、文化创意、

传统产业转型升级、基本消费品、服务医疗、教育等具有抗周期特点的领域，涌现出较多投资机会。 
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图5 2012年三季度创业投资案例行业分布（按案例数，起）
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来源：清科研究中心 2012.10                                                  www.zdbchina.com
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图6 2012年三季度创业投资案例行业分布（按投资金额，US$M）
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来源：清科研究中心 2012.10                                                  www.zdbchina.com
 

 

早期投资备受关注 三成投资于初创期项目 

 

2012 年以来在市场整体投资不佳的情况下，能够较快为机构带来回报的中后期投资竞争也愈加激烈，

回报日益压缩，迫使机构将眼光不断前移，VC 投资“理性回归”，更多的关注早期投资。同时，天使投资行

业今年以来在各方关注下也得以迅猛发展，2012 年成为当之无愧的“天使投资元年”。随着各方力量齐发力，

中国早期投资步入新的发展阶段。 

 

三季度，共有 54 起投资投入初创期项目，占投资总量的 31.4%；投资金额 2.38 亿美元，占比 15.7%。

对比二季度，初创期企业获投案例数和金额分别占比 23.8%和 8.3%，VC 对于早期企业的关注度进一步提

高。市场的变化加速 VC 领域洗牌的同时，也带来了新的机会，投资早期项目及对大趋势的把握成为考验

机构投资能力的重要一环。早期企业面临资金和管理两大问题，早期项目由于缺乏稳定可持续的商业模式，

失败几率高，VC 在投后管理、增值服务上需下更多功夫保驾护航。 
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图7 2012年三季度创业投资市场投资阶段分布
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来源:清科研究中心 2012.10                                                    www.zdbchina.com  

 

 

并购退出再掀新高 海外 IPO 降至冰点 

 

2012 年三季度，中国创业投资市场共发生 65 笔退出，退出笔数环比上升 6.6%。其中 IPO 依然是最

主要的退出方式，共有 20 家 VC 支持企业上市，涉及 VC 退出 41 笔，占退出总数的 63.1%，以 IPO 方式

退出的比例进一步下降。与 IPO 的低迷相比，股权转让和并购退出则逐渐活跃。三季度，共有 11 笔股权

转让退出，9 笔并购退出，占比分别达 16.9%和 13.8%。证监会的股市新政正悄然改变 VC 的退出方式，

在二级市场政策频出，IPO 退出呈现颓势的情形下，并购成为机构退出的较佳选择。 

 

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_15810


