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投中点评：《粤港澳大湾区发展规划纲要》对 VC/PE 的影响与机会 

投中研究院 国立波 韦婉 姜若曦 

 

1. 前言 

粤港澳大湾区作为中国建设世界级城市群和参与全球竞争的重要空间载体，在国家战略布局中具

有独特地位和优势，在“一带一路”的大背景下应运而生。大湾区涵盖九市二区（广东省广州市、深圳市、

珠海市、佛山市、惠州市、东莞市、中山市、江门市、肇庆市和香港特别行政区、澳门特别行政区），

区域面积 56,000 平方公里，2017 年末总人口约 7,000 万人，生产总值（GDP）约 10 万亿元，粤港澳

大湾区依靠 0.6%的土地面积创造了中国 12%的 GDP。近年来粤港澳大湾区 VC/PE 管理机构数量及规

模迅速扩展，据基金业协会登记情况显示，截至 2018 年底广东省（不含深圳）私募基金管理人数量为

1,662 家，管理基金规模 5,624 亿元，深圳的私募基金管理人数量和管理基金规模分别达到 4,629 家和

17,955 亿元，总体来看 VC/PE 行业发展程度及活跃度在全国范围内位居前列。 

发展湾区经济作为国家对接国际交通、贸易、科技、金融的对外门户枢纽，增强国际竞争力及资本

聚集力，是各国打造国际城市标杆、争取更多话语权的战略选择。在这个背景下，为充分发挥粤港澳综

合优势，深化内地与港澳合作，中共中央、国务院印发了《粤港澳大湾区发展规划纲要》（下称《规划

纲要》），为大湾区“近期至 2022 年，远期展望到 2035 年”的合作发展做出了规划。  

 

2. 政策概述 

粤港澳大湾区金融业发达，是我国私募股权投资活跃地区。《粤港澳大湾区发展规划纲要》强调促

进科技成果转化，发挥国际金融枢纽作用，推动金融市场互联互通，这些举措有助于进一步促进大湾区

VC/PE 行业的发展。 

（1）支持粤港澳设立联合创新专项资金，就重大科研项目开展合作，允许相关资金在大湾区跨境

使用。支持粤港澳在创业孵化、科技金融、成果转化、国际技术转让、科技服务业等领域开展深度合作，

共建国家级科技成果孵化基地和粤港澳青年创业就业基地等成果转化平台。充分发挥香港、澳门、深

圳、广州等资本市场和金融服务功能，合作构建多元化、国际化、跨区域的科技创新投融资体系。大力

拓展直接融资渠道，依托区域性股权交易市场，建设科技创新金融支持平台。支持香港私募基金参与

大湾区创新型科技企业融资，允许符合条件的创新型科技企业进入香港上市集资平台，将香港发展成

为大湾区高新技术产业融资中心。 支持粤港澳三地按照市场化原则，探索成立联合投资开发机构和发

展基金，共同参与大湾区建设。深圳前海深港现代服务业合作区建设离岸创新创业平台，允许科
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技企业区内注册、国际经营。支持在有条件的海关特殊监管区域开展保税研发业务。 

（2）发挥香港在金融领域的引领带动作用，巩固和提升香港国际金融中心地位，打造服务“一带一

路”建设的投融资平台。支持广州完善现代金融服务体系，建设区域性私募股权交易市场，建设产权、

大宗商品区域交易中心，提升国际化水平。支持深圳依规发展以深圳证券交易所为核心的资本市场，加

快推进金融开放创新。支持澳门打造中国－葡语国家金融服务平台，建立出口信用保险制度，建设成为

葡语国家人民币清算中心，发挥中葡基金总部落户澳门的优势，承接中国与葡语国家金融合作服务。研

究探索建设澳门－珠海跨境金融合作示范区。支持澳门以适当方式与丝路基金、中拉产能合作投资基

金、中非产能合作基金和亚洲基础设施投资银行开展合作。 

（3）支持香港机构投资者按规定在大湾区募集人民币资金投资香港资本市场，参与投资境内私募

股权投资基金和创业投资基金。建立粤港澳大湾区金融监管协调沟通机制，加强跨境金融机构监管和

资金流动监测分析合作。建立和完善系统性风险预警、防范和化解体系，共同维护金融系统安全。支持

内地企业在香港设立资本运作中心及企业财资中心，开展融资、财务管理等业务，提升风险管

控水平。 

 

3. 《规划纲要》对 VC/PE 的影响 

3.1 人民币基金活跃度提升，跨境投资与募资渠道打通 

在基金募集环节，《规划纲要》支持香港机构投资者按规定在大湾区募集人民币资金投资香港资本

市场，参与投资境内私募股权投资基金和创业投资基金，这一政策意味着粤港澳大湾区将持续加大

VC/PE 行业创新探索力度。进入 2018 年以来，国内市场上人民币基金的投资节奏明显放缓，这与美元

基金的大规模出资、充沛的资金储备及人民币募资环境暗淡有关。香港机构投资者作为资本市场的重要

力量参与募集，将作为“催化剂”带动人民币基金的进一步活跃，进而扩大香港与内地居民和机构进行跨

境投资的空间，既能推动大湾区内人流、物流和资金流的自由流通，又能减少投资过程中由于兑换汇率

所带来的损失，进而实现人民币在粤港澳大湾区乃至“一带一路”相关国家的流通。 

3.2 早期投资机会增加，多重产业释放利好信号 

对于基金投资环节，《规划纲要》的出台对于 VC/PE 投资机构在投资阶段及产业布局上都将会产

生积极影响。粤港澳大湾区作为国内创业投资及早期投资行业发展较早地区，创投市场活跃程度较高，

机构数量及管理规模一直处于全国领先地位。本次《规划纲要》鼓励打通港澳创新创业屏障，促进科技

成果转化，进一步支持港澳青年和中小微企业在内地发展，将符合条件的港澳创业者纳入当地创业补贴

扶持范围，积极推进各类创新创业基地和孵化空间的建设和运营，促进大湾区创业就业，打造成为世界
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级科技产业创新基地。就业创业空间的拓展将吸引大批具有高产业附加值的企业入驻大湾区，为 VC/PE

强化早期投资提供了新的通道和选择。另一方面，《规划纲要》明确支持香港私募基金参与大湾区创新

型科技企业融资也是向多重产业释放利好信号。在现代化经济体系方面，广东和港澳具有非常明显的优

势互补、合作互动、互利共赢的架构，各地区有各自的优势产业，此次《规划纲要》的出台有利于统筹

多地加强交流与合作，促进大湾区统一规划，着力培育发展创新要素，以技术带动传统产业改造，加快

先进制造业、战略性信息产业、现代服务业和海洋经济四大产业方向的升级和深化。 

3.3 基金退出通道拓宽，推进金融开放创新 

从投资收益的角度看，IPO 一直都是投资机构首选的退出方式。去年来，受 A 股 IPO 发审趋严等

因素影响，国内上市退出通道收紧，粤港澳大湾区企业选择赴港上市成为重要的选择之一。《规划纲要》

支持深圳依规发展以深圳证券交易所为核心的资本市场，同时允许符合条件的创新型科技企业进入香

港上市集资平台，既有利于规范国内 A 股市场秩序，同时将企业通过港股上市的可能性大大提高。这

些举措不仅可以拓宽 VC/PE 基金退出渠道，更能积极响应推进两地金融开放创新，发挥香港金融产业

优势，促进大湾区发展成为高新技术产业融资中心。 

 

4. VC/PE 投资机会 

粤港澳大湾区经济发展程度高，且具有人口和面积优势，同时奠定了极强的制造业和金融基础。

《粤港澳大湾区发展规划纲要》中壮大先进制造业、战略性新兴产业、现代服务业和海洋经济的计划将

有助于先进制造、电子信息、医疗健康和消费升级等领域的长期发展。 

4.1 先进制造业  

《规划纲要》中明确要推动互联网、大数据、人工智能和实体经济深度融合，大力推进制造业转型

升级和优化发展。加强制造业智能化发展，以机器人及其关键零部件、高速高精加工装备和智能成套装

备为重点，大力发展智能制造装备和产品，培育一批具有系统集成能力、智能装备开发能力和关键部件

研发生产能力的智能制造骨干企业。支持装备制造、汽车、石化、家用电器、电子信息等优势产业做强

做精，推动制造业从加工生产环节向研发、设计、品牌、营销、再制造等环节延伸。加快制造业绿色改

造升级，重点推进传统制造业绿色改造、开发绿色产品，打造绿色供应链。大力发展再制造产业。  

粤港澳大湾区，特别是广东省在传统工业向高端制造业的转型升级之路上具有产业体系完备、制造

业基础雄厚的先天优势，《粤港澳大湾区发展规划纲要》的确立将为粤港澳大湾区先进制造业的发展提

更多资本支持，有助于进一步将大湾区打造成为国际先进制造中心。据 CVSource 投中数据显示，2017

年至 2018 年上半年粤港澳大湾区先进制造领域企业融资数量共计 68 起。从细分领域来看，电子设备、
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工业自动化以及人工智能设备投资事件数量位列前三，分别占比 23.88%、16.42%及 14.93%。粤港澳

大湾区在制造业方面已经开始成规模地推行“自动化技术改造”和“机器换人”，向着“工业 4.0”、“智能制

造”目标前进，将逐步摆脱过去劳动密集型企业聚集的模式，促进华南制造业向中高端迈进，建成与国

际接轨的创新高地。 

 

图 1：2016H1-2018H1 粤港澳大湾区先进制造产业融资事件数量及同比增长率 

4.2 战略性新兴产业  

《规划纲要》中表示会推动新一代信息技术、生物技术、高端装备制造、新材料等发展壮大为新支

柱产业，在新型显示、新一代通信技术、5G 和移动互联网、蛋白类等生物医药、高端医学诊疗设备、

基因检测、现代中药、智能机器人、3D 打印、北斗卫星应用等重点领域培育一批重大产业项目。围绕

信息消费、新型健康技术、海洋工程装备、高技术服务业、高性能集成电路等重点领域及其关键环节，

实施一批战略性新兴产业重大工程。培育壮大新能源、节能环保、新能源汽车等产业，形成以节能环保

技术研发和总部基地为核心的产业集聚带。发挥龙头企业带动作用，积极发展数字经济和共享经济，促

进经济转型升级和社会发展。促进地区间动漫游戏、网络文化、数字文化装备、数字艺术展示等数字创

意产业合作，推动数字创意在会展、电子商务、医疗卫生、教育服务、旅游休闲等领域应用。  

粤港澳大湾区正日渐成为电子信息产业的创新基地，2017 年广东省高新技术企业综合创新实力百

强与成长性百强分布中，电子信息产业位列第一占比 45%，发展势头极为强劲。据 CVSource 投中数

据显示，2017 年至 2018 年上半年粤港澳大湾区电子信息领域企业融资数量共计 152 起，融资金额方

面连年增加，2018 上半年同比增长 28.6%。就细分领域而言，粤港澳大湾区在集成电路、云计算与大

数据、硬件、物联网等电子领域一直领跑全国，据投中研究院不完全统计，2017 年至 2018 年上半年
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半导体芯片成为投资人关注的重点，获投的 28 个项目共计获得超过 95 亿元的投资额，占该地区全部

产业融资额的 58.31%，同时也使其成为单笔融资额最大的细分领域。 

 

图 2：2017-2018H1 粤港澳大湾区电子信息产业细分领域融资事件数量及金额分布 

据 CVSource 投中数据显示，粤港澳大湾区 2017 年至 2018 年上半年在医疗健康领域共有 220 余

起投资事件。从投资轮次分布而言，大湾区医疗健康领域投资主要集中在天使轮、A 轮、A+轮以及 B

轮，占大湾区全部医疗领域投资数量的 61.70%，说明 VC/PE 投资机构充分看好大湾区医疗健康企业

的扩张和长期发展，愿意在早中期阶段以更为合理的估值进入，陪伴企业共同成长。从细分领域投资来

看，投资案例数量最多的细分领域为医疗服务，包括移动医疗、医疗信息化、人工智能、医疗大数据等，

占比为 44.90%。随着鼓励社会办医措施推进，能够提供标准化、可复制服务的医疗服务企业将会更加

获得资本青睐。此外，2017 年至 2018 年上半年深圳及广州两所城市医疗健康领域的投融资事件占整

个粤港澳大湾区约 86%。在大湾区城市中，香港有着一流的医疗水平，有助于吸引医疗相关人才，从

而推动整个大湾区医疗健康产业的协同发展。 
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图 3：2017-2018H1 医疗健康领域粤港澳大湾区各城市投融资数量分布图 

4.3 现代服务业  

《规划纲要》中明确表示在符合法律法规及监管要求的前提下，支持粤港澳保险机构合作开发创新

型跨境机动车保险和跨境医疗保险产品，为跨境保险客户提供便利化承保、查勘、理赔等服务。 聚焦

服务业重点领域和发展短板，促进商务服务、流通服务等生产性服务业向专业化和价值链高端延伸发

展，健康服务、家庭服务等生活性服务业向精细和高品质转变，以航运物流、旅游服务、文化创意、人

力资源服务、会议展览及其他专业服务等为重点，构建错位发展、优势互补、协作配套的现代服务业体

系。推进粤港澳物流合作发展，大力发展第三方物流和冷链物流，提高供应链管理水平，建设国际物流

枢纽。支持澳门加快建设葡语国家食品集散中心。推动粤港澳深化工业设计合作，促进工业设计成果产

业化。深化粤港澳文化创意产业合作，有序推进市场开放。充分发挥香港影视人才优势，推动粤港澳影

视合作，加强电影投资合作和人才交流，支持香港成为电影电视博览枢纽。巩固提升香港作为国际高端

会议展览及采购中心的地位，支持澳门培育一批具有国际影响力的会议展览品牌。 

据 CVSource 投中数据对住宿和餐饮业、零售业、居民服务业、教育培训及文化、体育和娱乐业的

统计显示，2017 年至 2018 年上半年粤港澳大湾区消费升级领域的企业融资数量共计 225 起。从投资

轮次分布而言，大湾区的消费升级领域投资明显集中于初创期企业，初创期企业所获融资数量占全部融

资数量的 85.33%，成长期企业融资数量仅占全部融资数量的 14.67%。具体而言，天使轮融资和 A 轮

融资（含 Pre-A、A、A+轮）分别占全部融资数量的 24%和 41.33%，充分体现出粤港澳大湾区投资机

构在消费升级领域大力布局早期项目。随着居民收入的提高，和粤港澳大湾区高消费能力人群的扩大，
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7 
 

消费升级相关的创业项目必然引起市场和资本的关注。从细分领域上看， 2017 年至 2018 年上半年文

化、体育和娱乐业融资事件数量占比为 24%，教育培训融资数量占比为 14.22%。随着新兴中产阶级的

崛起，对休闲娱乐和教育方面的消费升级需求愈发强烈，文化、体育和娱乐业及教育赛道值得投资机构

进行布局和深耕。 

 

图 4：2017-2018H1 粤港澳大湾区消费升级领域各阶段融资数量分布图 

4.4 海洋经济  

《规划纲要》中鼓励粤港澳大湾区构建现代海洋产业体系，优化提升海洋渔业、海洋交通运输、海

洋船舶等传统优势产业，培育壮大海洋生物医药、海洋工程装备制造、海水综合利用等新兴产业，集中

发展临海石化、能源等产业，加快发展港口物流、滨海旅游、海洋信息服务等海洋服务业，加强海洋科

技创新平台建设，促进海洋科技创新和成果高效转化。支持粤港澳通过加强金融合作推进海洋经济发

展，探索在境内外发行企业海洋开发债券，鼓励产业（股权）投资基金投资海洋综合开发企业和项目，

依托香港高增值海运和金融服务的优势，发展海上保险、再保险及船舶金融等特色金融业。 
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0.44%

10.22%

0.89%

种子轮

天使轮

A轮

B轮

C轮

D轮

E轮

战略融资

其他
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5. 总结 

《规划纲要》出台后大湾区将迎来 VC/PE 基金的重大利好，诸多投资机会显现。湾区良好的金融

服务业基础，发达的高新技术产业布局将推动湾区人民币基金加速活跃，带动跨境投资业务的蓬勃兴

盛，先进制造、电子信息、医疗健康及消费升级四个细分领域方面前景可期。除此之外，港股市场的进

一步开放及以深交所为核心的资本市场的强化有利于 VC/PE 基金的多渠道退出，机构投资者的积极性

将更加饱满。 
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