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投中观点：2016 年中国 VC/PE 市场发展趋势预测 

2015 年中国资本市场经历了狂欢的盛夏也捱过了萧瑟的寒冬，随着国内行业监管政策

的逐步成熟，股权投资市场日趋规范。2015 年 VC/PE 总体募资氛围向好，全年开始募集

和募集完成的基金数量和规模均创历史新高，创投市场（VC）披露的总投资金额为

369.52 亿美元，同比增长 137.8%；私募股权市场（PE）披露的总投资金额为 483.53 亿

美元，同比增长 30.6%。投中研究院密切关注中国股权投资市场的新变化，并结合投中信

息旗下数据产品 CVSource 的统计数据，推出“2016年中国 VC/PE 市场发展趋势预测”。 

O2O 市场烧钱继续，但将逐步回归商业本质 

目前 O2O 领域中外卖、出行、美容行业等几条主要赛道均进入寡头角逐阶段。例如随

着美团和大众点评的合并，餐饮外卖市场竞争格局发生了新的变化。据易观智库发布的

2015 下半年外卖市场研究报告显示， 2015 全年外卖市场交易规模达 457.8 亿元人民币，

其中饿了么以 33.7%的市场占有率排名第一，美团外卖及百度外卖占比则分别为 33.1%和

19%，饿了么的领先优势还在逐步扩大，三大平台份额占比合计超过 80%。近日，饿了么

再获 12.5 亿美元巨额融资，阿里巴巴和蚂蚁金服分别投资 9 亿美元和 3.5 亿美元，预计烧

钱大战仍将持续一段时间。 

投中研究院认为，在每家 O2O 创业企业的背后，都有资本驱动的背影。资本是逐利

的，烧钱大战不可能永无止境地进行下去。伴随着合并的发生，未来 O2O 市场会进入相对

平稳发展的阶段。相对于 2015 年的疯狂，2016 年将逐步回归商业的本质，创业企业应勤

修内功，提升效率，整合供应链，树立品牌，强化品质，开拓更具想象力的商业模式。 

VC 改革速度加快，进一步冲击行业“潜规则” 

2015 年，在“大众创业、万众创新”的浪潮下，融资需求暴增，VC 也在批量化的诞

生。大基金合伙人纷纷出走，自立门户，加快了 VC 改革的步伐。例如 2015 年 4 月，原君

联资本董事总经理刘二海、投资副总裁戴汨、 君联资本投资副总裁李潇联合创立愉悦资

本；5 月，原鼎晖创投高级合伙人晏小平、凯雷亚洲并购基金董事总经理韩大为设立晨晖

并购基金等；其中最受瞩目的还是李丰和 IDG 资本合伙人林中华设立峰瑞资本 ，目标规模

10 亿元，关注全球范围内的与互联网结合的金融、教育和医疗健康早期企业。峰瑞资本尝

试用一种新的模式，去改变行业原有的弊端。引入个人 LP，改变 Carry 的分配等方式，致

力于打通内外部，外部推荐人推荐项目获 5%的 Carry，执行团队获得 5%。另外还有 10%

的 Carry 单独奖励给关键问题的解决者。 

投中研究院认为，传统 VC 行业存在信息不对称、利益分配方式死板等问题，这大大

降低了行业的效率。 峰瑞资本的高调创新引起了媒体以及社会极高的关注度，对传统 VC

改革起到很好的示范作用。传统 VC/PE 机构正面临前所未有的转型挑战和自我革命的窗口

机会，VC2.0 时代也将加速到来。 

http://www.askci.com/reports/index199.html
http://money.163.com/keywords/6/1/661389c2/1.html
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政府引导基金如火如荼，2016 年有望更上一层楼 

在投中信息此前发布的年度盘点系列报告中，投中研究院对政府引导基金做了详细的

介绍。近年来政府引导基金的数量和规模都呈现爆发式增长，根据 CVSource 统计显示，

截至 2014 年底，国内共成立 241 支政府引导基金，目标设立规模达 1498.72 亿元，平均

单支基金规模为 6.22 亿元。2016 年国内各省陆续出台政策，组建超大规模政府引导基

金，百亿量级的引导基金纷纷设立，例如 10 月湖北省长江经济带产业基金成立，母基金募

集规模为 2000 亿元。与此同时，国内美元基金看到政府背后的巨大资源和支持优势，纷

纷设立平行基金或人民币基金，积极争取与政府合作。超大基金的设立对政府决策、子基

金的质量及尽调要求都提出了较大挑战。 

投中研究院认为，引导基金有其自身的优势，比如：不以盈利为目的；财政杠杆作用

明显；部分解决市场失灵问题等。同时也存在一定的问题：首先，缺乏后续监测和信息披

露制度；其次，资源配置不合理，二三线募集不到优秀的子基金等。但在“双创”热潮的推

动下，未来引导基金将发挥更重要的作用。 

明星跨界玩转投资，投资不再“专业化” 

继 2014 年黄晓明、李冰冰、任泉成立了“Star VC”后，2015 年明星跨界 VC 队伍进

一步壮大，例如 2015 年 10 月影星黄渤、章子怡加入“Star VC”， 投资了“融 360”，

进军互联网金融领域； 6 月演员 Angelababy 成立创投基金 AB Capital，专注于投资新女

性生活方式的创业公司，其首批投资项目为洋码头和 HeyJuice；9 月著名主持人张泉灵离

开央视正式成为紫牛基金的合伙人，当月投资了“年糕妈妈”等三个项目。据不完全统

计，目前已有 20 多位知名度较高的明星投身创业投资浪潮，除了和娱乐圈联系紧密的互联

网影视外，电商、硬件、O2O 等领域也都有明星涉足。 

投中研究院认为，明星做投资，有着自己天然的优势，明星带来的粉丝效应能迅速提

高创业项目的人气，这是很多创业者看重的因素，但是投资和创业都需要高度的专注和专

业，这是明星投资人的短板。但无论如何，这种跨界合作趋势还是值得肯定，未来还将得

到更快的发展。今年 2 月 5 日和 4 月 15 日，基金业协会相继发布了“备案新规”和“募集新

规”，对基金管理人的资质提出了更严格的要求，这对明星投资人来说也是不小的挑战。因

此在释放明星效应的同时，明星投资人也应当加强专业知识的学习，这样才能为投资企业

提供更好的投后服务。 

并购高潮来临，2016 年预计将持续火热 

2015 年并购市场持续火爆，交易规模大幅攀升。根据 CVSource 投中数据终端显示， 

2015 年在已完成的并购交易中机构退出案例为 311 起，合计获得账面退出回报金额为

50.9 亿美元，平均退出回报倍数为 5.92 倍。国家陆续出台了一系列政策鼓励市场化并购重

组，审查时间大大缩短，IPO 退出与并购退出的回报率差异正在逐渐缩小。 

http://quotes.money.163.com/usstock/hq/EGO.html
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投中研究院认为，创业企业可以通过并购获取核心技术、扩大用户量、发掘新的利润

增长点，实现资源整合，预计在未来较长一段时间，并购退出依然是国内 VC/PE 市场最主

流的退出方式。 

私有化节奏加快，中概股回归浪潮掀起 

赴美上市曾是国内科技企业的首选，但在美国证交所上市存在 IPO 成本高、估值较低

等劣势，对中国科技企业的吸引力正在下降，2015 年数十家在美上市的中概股宣布私有化

计划，例如爱奇艺、360、陌陌、人人、世纪佳缘等等在美上市的中概股公司都宣布接到

私有化邀约，这是包括中美两地市场多种因素共同影响的结果，也是一个整体趋势。虽说

根据 CVSource 投中数据终端显示，2015 年有钜派投资、宜人贷、窝窝团等 12 家中国公

司成功赴美 IPO，但年度 IPO 总融资不超过 5 亿美元，其中规模较大的包括宝尊电商（融

资 1.1 亿美元）、宜人贷（融资 7.5 千万美元）等。 

投中研究院认为，随着 5 月新三板分层机制的推出，新三板估值体系逐渐明确，流动

性有望提升，新三板公司纷纷抢滩创新层；再加上注册制即将推行，国内资本市场能够给

予创业企业更加合理的估值，中概股集体回归国内资本市场是长期趋势，预计未来将掀起

新一轮“海归潮”。 
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究、投资咨询等业务，通过精准数据挖掘及行业深度洞察，为客户提供最具价值的一站式

研究支持与咨询服务。 

关于投中信息 

    投中信息是一家领先的中国股权投资市场专业服务机构，通过旗下金融数据、研究咨

询、媒体资讯、交易平台、会议活动、金融培训等业务，为行业和客户提供专业、多层次

的产品与服务。投中信息创建于中国股权投资市场起步之时，历经多年沉淀和积累，树立

了专业的品牌形象，获得了行业同仁的广泛认可，并将继续引领和推动中国股权投资市场

的蓬勃发展。投中信息成立于 2005 年，总部位于北京，在上海、深圳设有办事机构。 
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