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关键发现 

 2009 年度共有 187 家中国企业 IPO，共计融资 567.66 亿美元，与 2008 年相比分别增

加了 45.0%和 157.2%。中国企业在境内外资本市场 IPO 融资呈现出良好的增长态势。 

 境内 IPO 融资活跃，境外 IPO 融资稳步增长。上交所 IPO 融资金额最高，达 164.45

亿美元，占总融资金额的 66.3%；深交所 IPO 企业数量最多，为 52 家，占总量 53.6%；

创业板 IPO 企业共计 36 家，占总量 37.1%；港交所仍是中国企业境外 IPO 首选。 

 VC/PE 背景企业 IPO 数量为 73 家，共募集 137.54 亿美元，IPO 数量环比增长 356.3%，

融资金额环比增长 214.9%。 

 本年度共有 381 起中国企业并购案例，比上一年下降 18.9%，已披露并购案例总金额

439.48 亿美元，比上一年度回落 35.4%。 

 VC/PE 背景企业并购案例 16 起，涉及并购金额 43.68 亿美元，与 2008 年相比，并购

案例数量方面与去年持平，并购案例金额出现大幅提升，增幅达 681.4%。 
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2009 年中国创业投资及私募股权投资市场退出综述 

1.1 中国企业 IPO 综述 

进入 2009 年，国内 IPO 市场经历了触底反弹到全面复苏的全过程。第一季度仅有 9 家

企业成功 IPO，融资金额不足 2 亿美元，为近两年来的最低值。从第二季度开始，随着国内

经济的率先回暖，IPO 市场也走出了寒冬，第二季度 IPO 案例 11 起，融资金额 23.39 亿美

元。第三季度 IPO 市场出现爆发式增长，IPO 数量激增至 51 起，接近金融危机前的峰值。

第四季度 IPO 市场达到空前的繁荣程度，共计发生 116 起 IPO 事件，融资金额达到 35.52

亿美元的高位数字。在国内经济快速复苏，创业板开板等综合利好因素刺激下，2009 年国

内企业 IPO 活跃程度超出预期，完全恢复甚至超越金融危机前的水平。 

交易所分布方面，境内融资表现活跃，其中深交所仍是各家企业上市的首选交易所，97

家境内 IPO 企业中 52 家选择在此 IPO，创业板的高市盈率和相对较低门槛也吸引了 36 家

企业成功实现 IPO，另外有 9 家企业选择在上海证券交易所 IPO，企业数量虽然较少，但融

资规模普遍较大，在上交所 IPO 企业融资金额总额高达 164.45 亿美元，占融资总额 66.3%。 

另有 90 家中国企业在 12 个境外资本市场实现 IPO，境外 IPO 活动延续稳步上升的趋

势。香港交易所依然在 IPO 数量和融资金额两方面领先于其他各境外资本市场，57 起 IPO

案例占 2009 年境外 IPO 总量的 63.3%，294.58 亿美元的融资金额占总融资金额的 92.1%。 

行业分布来看，2009年共有 17个行业的中国企业实现 IPO，其中制造业企业无论在 IPO

数量还是融资金额方面，均遥遥领先于其他行业的企业，能源、IT、医疗健康、连锁经营、

房地产等均为发生 IPO 数量较多的行业，金融业 IPO 数量不多，但平均单笔融资金额较大，

因此总体融资金额在各行业排名中较为靠前。 

本年度 VC/PE 背景中国企业 IPO 数量和融资金额显著增加，大幅超越 2008 年的市场

表现，IPO 企业数量共计 73 家，合计融资金额 137.54 亿美元，其中 IPO 数量环比增长

356.3%，融资金额环比增长 214.9%。 
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1.2 中国企业并购综述 

相对于国内 IPO 市场的火爆表现，中国企业并购市场的表现则略显疲软。全年共发生

并购案例 381 起，涉及并购金额为 439.48 亿美元。与 2008 年相比，2009 年并购案例例数

量下降 18.9%，涉及并购金额下降 35.4%，表明 IPO 市场的复苏，使得更多的企业重新将

IPO 作为首选退出方式，导致并购活动活跃度出现一定程度的下降。 

从行业分布来看，2009 年度企业并购涉及 19 个行业，其中制造业、能源和 IT 行业的

并购数量位列前三位，分别为 67、60 和 44 起，分别占并购案例总量的 17.6%、15.7%和

11.5%；并购金额方面，能源行业并购金额高达 260 亿美元，居各行业之首，金融行业和制

造业分别以 45.35 亿美元和 22.03 亿美元的并购金额紧随其后。 

根据 ChinaVenture 统计，2009 年共发生 VC/PE 背景并购案例 16 起，其中已披露金

额的并购案例 11 起，涉及并购金额 43.68 亿美元，平均并购金额 3.97 亿美元。与 2008 年

相比，并购案例数量持平，并购案例金额出现大幅提升，增幅达 681.4%。 

1.3 中国投资市场退出相关法律法规概要 

1.3.1 创业板 IPO 管理办法发布 

    中国证监会于 2009 年 3 月 31 日发布了《首次公开发行股票并在创业板上市管理暂行办

法》（“《办 法》”），自 2009 年 5 月 1 日起实施。《办法》共分为 6 章 58 条，对拟到创业板上

市企业的发行条件、发行程序、信息披露、监督管理和法律责任等方面进行了详细规定。 

    值得关注的是：（1）《办法》强化了保荐人的作用：要求保荐人出具发行人成长性专项

意见，督促企业合规运作，真实、准确、完整、及时地披露信息，督导发行人持续履行各项

承诺。对于创业板公司的保荐期限，相对于主板做了适当延长。相关要求将体现在修订后的

《证券发行上市保荐业务管理办法》及交易所对创业板保荐人的相关管理规则中；（2）在发

行审核委员会设置上，专门设置创业板发行审核委员会，在证监会相关职能部门初审的基础

上审核发行人公开发行股票的申请；（3）设置投资人准入制度：《办法》规定创业板市场应

当建立与投资者风险承受能力相适应的投资者准入制度，向投资者充分提示投资风险；（4）

创业板的真正首发还要等发行体制改革的具体落实。新股发行体制改革将着力解决一级市场
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与二级市场价格背离太大的问题。 

    创业板的推出为私募股权投资基金提供了新的退出渠道，预计将影响内外资私募股权投

资基金的竞争格局，外资私募股权投资基金也在考虑境内 IPO 退出。 

1.3.2 创业板相关配套规则发布 

 发审委办法修订 

证监会于 2009 年 5 月 13 日发布了修订后的《中国证券监督管理委员会发行审核委员

会办法》，修改内容包括： 

1、设立单独的创业板发行审核委员会。 

2、适当增加创业板发行审核委员会人数，并加大行业专家委员的比例。“创业板发审委

委员为 35 名，部分发审委委员可以为专职。其中中国证监会的人员 5 名，中国证监会以外

的人员 30 名。” 

3、强调创业板发审委委员的独立性。“主板发审委委员、创业板发审委委员和并购重组

委委员不得相互兼任。” 

 上市保荐业务管理办法修订 

    证监会于 2009 年 5 月 13 日发布了修订后的《证券发行上市保荐业务管理办法》，修改

内容包括： 

 1、较之主板，延长了一个会计年度的持续督导期间。“首次公开发行股票并在创业板上

市的，持续督导的期间为证券上市当年剩余时间及其后 3 个完整会计年度；创业板上市公司

发行新股、可转换公司债券的，持续督导的期间为证券上市当年剩余时间及其后 2 个完整会

计年度。”而对于主板，上面两处期间分别为“2 个完整会计年度”和“1 个完整会计年度”； 

 2、实行保荐机构对发行人信息披露跟踪报告制度。“首次公开发行股票并在创业板上市

的，持续督导期内保荐机构应当自发行人披露年度报告、中期报告之日起 15 个工作日内在

中国证监会指定网站披露跟踪报告，对本办法第三十五条所涉及的事项，进行分析并发表独

立意见。发行人临时报告披露的信息涉及募集资金、关联交易、委托理财、为他人提供担保

等重大事项的，保荐机构应当自临时报告披露之日起 10 个工作日内进行分析并在中国证监
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会指定网站发表独立意见。” 

 3、适当调整对保荐代表人的个别监管措施。2008 年版的《证券发行上市保荐业务管理

办法》规定，发行人在持续督导期间出现“公开发行证券上市当年营业利润比上年下滑 50%

以上”的，中国证监会可根据情节轻重，自确认之日起 3 个月到 12 个月内不受理相关保荐

代表人具体负责的推荐；情节特别严重的，撤销相关人员的保荐代表人资格。新办法将上述

对保荐代表人的个人监管措施的适用条件修改为“公开发行证券并在主板上市当年营业利润

比上年下滑 50％以上”，即该项监管措施不适用于创业板。 

 

    中国证监会 2009 年 7 月 1 日发布了《创业板市场投资者适当性管理暂行规定》，其配套

规则《深圳证券交易所创业板市场投资者适当性管理实施办法》、《创业板市场投资者适当性

管理业务操作指南》（深交所、中证登）、《创业板市场投资风险揭示书必备条款》（中证协）

也相继发布。 

创业板投资者准入配套规则发布 

 上述规定确立了创业板市场的投资者适当性管理制度，适度设置了投资者入市的基本要

求。根据上述规定，自然人投资者申请参与创业板市场，原则上应当具有两年以上（含两年）

交易经验。自 2009 年 7 月 15 日起，投资者申请开通创业板市场交易时，证券公司应当向投

资者充分揭示市场风险，并在营业场所现场与投资者书面签订《创业板市场投资风险揭示

书》。 

 证监会发布受理创业板发行申请等三个公告 

    2009 年 7 月 20 日，证监会公布了受理创业板发行申请等三个涉及创业板的公告，分别

为《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第 28 号--创业板公司招股说明书》

([2009]17 号)、《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第 29 号--首次公开发行股票

并在创业板上市申请文件》（[2009]18 号），以及《关于〈首次公开发行股票并在创业板上市

管理暂行办法〉有关事项的公告》（[2009]19 号）。 

 根据 19 号公告，证监会于 2009 年 7 月 26 日起依照法定要求和程序受理发行人首次公

开发行股票并在创业板上市的申请；保荐机构应指定两名保荐代表人负责一家创业板发行人

的保荐工作；创业板发行人报送的申请文件中，财务资料的报告期为最近三个完整的会计年
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度及一期，招股说明书和审计报告中最近一期会计数据的有效期应不少于 3 个月。 

1.3.3 证监会修改《证券登记结算管理办法》允许合伙企业开设证券账户 

    中国证监会于 2009 年 11 月 20 日发布《关于修改〈证券登记结算管理办法〉的决定》，

对 2006 年《证券登记结算管理办法》第十九条增加第二款“前款所称投资者包括中国公民、

中国法人、中国合伙企业及法律、行政法规、中国证监会规章规定的其他投资者。”。证监 会

在《关于修改〈证券登记结算管理办法〉的说明》中指出，上述“其他投资者”包括《创业

投资企业管理暂行办法》规定的创投企业。证监会有关负责人在答记者问中进一步解释，上

述创投企业包括采用中外合作非法人形式的创投企业。 

 《证券法》第一百六十六条规定：“投资者申请开立账户，必须持有证明中国公民身份

或者中国法人资格的合法证件。国家另有规定的除外。”因此中国自然人、法人依法可以开

户。此后，证监会又以规章的形式增加了合格境外机构投资者等开户主体，但合伙企业以及

其他一些组织形式的企业一直没有明确的开户依据。上述修改完成后，长期困扰有限合伙制

股权投资基金及非法人制创投企业的证券开户问题得到解决。 

1.3.4 国有股转持办法引发争议  国有创投豁免有待批准 

    2009 年 6 月 19 日，财政部、国资委、证监会、社保基金会联合发布了《境内证券市场

转持部分国有股充实全国社保基金实施办法》（“《转持办法》”）。《转持办法》对于缓解国有

股减持压力，充实社保基金具有重要意义。但在具体操作中，《转持办法》的规定因过于原

则化，使得大量具有国有成分的 PE/VC 可能被划入具有转持义务的国有股东行列，对于

PE/VC 的资金募集及投资都将产生非常不利的影响，这将不利于贯彻国家当前大力发展

PE/VC 的政策，相信也不是《转持办法》的初衷。关于《转持办法》的相关争议仍在继续，

PE/VC 业界通过行业协会等途径向相关部门反馈意见，建议在制定《转持办法》的实施细则

时，充分考虑 PE/VC 对于国家经济发展的重要意义，尤其是考虑 PE/VC 作为专业资产管理

机构在资金募集和投融资方面区别于传统行业的特点，对现行《转持办法》进行修改完善。 

 《转持办法》发布后，财政部和发改委就国有股转持政策对创业投资企业的影响进行广

泛调查研究，并且形成了相应的建议。此后，财政部组织起草了关于国有创投股豁免转持的

政策，并吸收了有关部门的意见，目前该方案仍在等待国务院批准。 

 



             

6 
 Copyright © ChinaVenture 2010 

 

ChinaVenture 2009 年中国创业投资及私募股权投资市场退出统计分析报告 
China Venture Capital and Private Equity Market Exit Statistics & Analysis 2009 

 

2009 年中国创业投资及私募股权投资市场退出分析 

2.1 中国企业 IPO 分析 

2.1.1 中国企业 IPO 数量和融资金额分析 

2009 年全国共计 187 家企业实现 IPO，总计融资金额为 567.66 亿美元，平均每家企业

融资金额为 6.11 亿美元。其中， 97 家企业在境内资本市场 IPO，融资金额为 247.90 亿美

元，平均融资金额 2.56 亿美元；另有 90 家中国企业在境外 12 个资本市场成功实现 IPO，

融资金额为 319.75 亿美元，平均单笔融资金额为 3.55 亿美元（见表 2.1.1-1 和图 2.1.1-1）。 

通过统计数据可以看出，进入 2009 年以来，IPO 市场呈现出快速复苏的态势，无论是

案例数量还是融资金额，均出现大幅上升，并于第四季度达到近两年来的最高点。 

2009 中国企业 IPO 规模 

资本市场 IPO 数量 
融资金额 

（US$M） 

平均融资金额 

（US$M） 

境内资本市场 97 24790.26  255.57  
境外资本市场 90 31975.49  355.28  

总计 187 56765.75  610.85  

CVSource, 2010.01                                    www.ChinaVenture.com.cn 

表 2.1.1-1 2009 年中国企业 IPO 规模 
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图 2.1.1-1 2008Q1-2009Q4 中国企业 IPO 规模 

交易所分布方面，97 家境内 IPO 企业中 9 家企业选择在上海证券交易所 IPO，包括中

建集团、中国中冶和光大证券、招商证券等大型企业，融资金额高达 164.45 亿美元，占融

资总额 66.3%；52 家企业选择在深证证券交易所上市，融资金额为 58.24 亿美元，占融资

总额的 23.5%，其余 36 家企业在深圳证券交易所创业板实现 IPO，IPO 企业数量占 IPO 总

数量 53.6%，合计融资金额为 25.21 亿美元（见表 2.1.1-2、图 2.1.1-2 和图 2.1.1-3）。 

90 家中国企业在 12 个境外资本市场实现 IPO，境外 IPO 活动延续稳步上升的趋势（见

表 2.1.1-1）。香港交易所依然在 IPO 数量和融资金额两方面领先于其他各境外资本市场，

57 起 IPO 案例占 2009 年境外 IPO 总量的 63.3%（见图 2.1.1-2），294.58 亿美元的融资金

额占总融资金额的 92.1%（见图 2.1.1-3）。纳斯达克市场有 7 家中国企业 IPO，共融 资 16.50

亿美元，分别占 IPO 企业总量和总融资金额的 7.8%和 5.2%。此外，新加坡主板市场、马

来西亚吉隆坡交易所、纽约证券交易所等也有中国企业 IPO，但案例数量及金额相对较少（见

表 2.1.1-2、图 2.1.1-2 和图 2.1.1-3）。 
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2009 年中国企业 IPO 交易所分布 

交易所 IPO 数量 
融资金额 

（US$M） 

平均融资金额 

（US$M） 

香港交易所 57 29458.25 516.81 
深圳交易所 52 5824.32 112.01 

深圳证券交易所-创业板 36 2521.10 70.03 
上海证券交易所 9 16444.85 1827.21 

纳斯达克证券交易所 7 1650.08 235.73 
纽约证券交易所 5 458.76 91.75 

新加坡证券交易所 5 144.70 28.94 
香港创业板 3 13.85 4.62 

马来西亚吉隆坡交易所 3 80.06 26.69 
澳大利亚证券交易所 3 36.04 12.01 

韩国科斯达克证券交易所 2 46.87 23.44 
加拿大创业交易所 2 38.55 19.27 

新加坡证券交易所创业板 1 3.90 3.90 
美国证券交易所 1 1.93 1.93 
韩国交易所 1 42.52 42.52 

总计 187 56765.76  303.56  
CVSource,2010.01                                  www.ChinaVenture.com.cn 

表 2.1.1-2 2009 年中国企业 IPO 交易所分布 

 

图 2.1.1-2 2009 年中国企业 IPO 数量交易所分布比例 
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图 2.1.1-3 2009 年中国企业 IPO 金额交易所分布比例 

2.1.2 中国企业 IPO 数量和融资金额行业分析 

根据 ChinaVenture 数据统计，2009 年共有 17 个行业的中国企业实现 IPO，其中制造

业企业无论在 IPO 数量还是融资金额方面，均遥遥领先于其他行业的企业，实现 IPO 企业

共计 62 家，占总量的 33.2%，融资金额 179.78 亿美元，占总体融资金额的 31.7%。除制

造业外，能源、IT、医疗健康、连锁经营、房地产等均为发生 IPO 数量较多的行业。金融业

虽然仅有 6 起 IPO 事件，但平均融资金额高达 17.28 亿美元，远远高于总体平均融资金额

（见表 2.1.2-1）。 
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2009 年中国企业 IPO 行业分布 

行业 IPO 数量 
融资金额 

（US$M） 
平均融资金额 

（US$M） 
制造业 62 17978.08  289.97  
能源 17 8092.04 476.00 

IT 16 846.02 52.88  
医疗健康 14 2255.98 161.14  
连锁经营 14 5318.41 379.89 
房地产 13 5034.99 387.31 

食品饮料 7 922.08 131.73 
化学工业 7 1103.50 157.64 

金融 6 10368.62 1728.10 
电信及增值 6 407.26 67.88 

物流 5 853.82 170.76 
农林牧渔 5 662.20 132.44 
家具建材 5 589.74 117.95 
互联网 4 1560.74 390.09 

传媒娱乐 3 303.12 101.04 
汽车行业 2 156.11 78.05 
旅游业 1 313.42 313.42 
总计 187 56765.76 303.56 

CVSource,2010.01                               www.ChinaVenture.com.cn 

表 2.1.2-1 2009 年中国企业 IPO 行业分布 
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图 2.1.2-1 2009 年中国企业 IPO 数量行业分布比例 

 

图 2.1.2-2 2009 年中国企业 IPO 金额行业分布比例 

2.1.3 中国企业 IPO 数量和融资金额地区分析 
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IPO 案例数量方面，排名前三的地区分别为北京、深圳、广东，其数 量占比分别为 16.7%、

11.2%和 10.2%。在 IPO 融资金额方面，位居前三位的地区分别为北京、上海、深圳，其各

自占比分别为 43.4%、14.3%和 8.2%。 

2009 年中国企业 IPO 地区分布 

行业 IPO 数量 
融资金额 

（US$M） 
平均融资金额 

（US$M） 
北京 31 24634.60  794.66 
深圳 21 4676.69  222.70 

广东 除深圳 19 2339.29  123.12 
福建 18 2214.86  123.05 
浙江 15 916.96  61.13 
上海 14 8090.55  577.90 
香港 12 3367.28  280.61 
江苏 9 1204.95  133.88 
四川 6 591.52  98.59 
山东 5 557.64  111.53 
湖南 5 452.96  90.59 
辽宁 4 1700.99  425.25 
湖北 3 240.82  80.27 
河南 3 198.16  66.05 
河北 3 117.82  39.27 
重庆 2 76.35  38.18 
澳门 2 4118.88  2059.44 
新疆 2 136.50  68.25 
天津 2 239.57  119.79 
广西 2 269.09  134.55 
安徽 2 84.42  42.21 
西藏 1 58.52  58.52 
陕西 1 43.03  43.03 
内蒙古 1 132.15  132.15 
江西 1 4.27  4.27 
吉林 1 66.75  66.75 
海南 1 194.27  194.27 
甘肃 1 36.89  36.89 
总计 187 56765.76 303.56 

CVSource,2010.01                               www.ChinaVenture.com.cn 

表 2.1.3-1 2009 年中国企业 IPO 行业分布 



             

13 
 Copyright © ChinaVenture 2010 

 

ChinaVenture 2009 年中国创业投资及私募股权投资市场退出统计分析报告 
China Venture Capital and Private Equity Market Exit Statistics & Analysis 2009 

 

 

图 2.1.3-1 2009 年中国企业 IPO 数量地区分布比例 

 

图 2.1.3-2 2009 年中国企业 IPO 金额地区分布比例 

2.1.4 VC/PE 背景中国企业 IPO 数量和融资金额分析 
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2009 年 VC/PE 背景中国企业 IPO 数量共 73 家，合计融资金额 137.54 亿美元。与 2008

年相比，无论是 IPO 案例数量还是融资金额方面，均出现整体大幅提升。其中 IPO 数量环

比增长 356.3%，融资金额环比增长 214.9%。 

 

图 2.1.4-1 2008Q1-2009Q4 VC/PE 背景中国企业 IPO 规模 

2.1.5 VC/PE 背景中国企业 IPO 数量和融资金额行业分布 

2009 年具有 VC/PE 背景的上市企业共计 73 家，其行业分布集中度较高，主要集中于

制造业、IT、医疗健康和连锁经营四个行业，合计 51 家，IPO 数量占比为 69.9%，四个行

业融资金额总计为 64.35 亿美元，占全部 VC/PE 背景企业融资总额的 46.8%。VC/PE 背景

企业 IPO 事件在其他行业分布较为分散，其中金融业及房地产行业 IPO 案例数量虽然较少，

但平均单笔融资金额较高，分别为 31.10 亿美元和 5.85 亿美元，大大高于 1.88 亿美元的总

体平均融资金额。 
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2009 年 VC/PE 背景中国企业 IPO 融资行业分布 

行业 案例数量 
融资金额 
（US$M） 

平均融资金额 
（US$M） 

制造业 24 4247.07 176.96 

IT 11 640.04 58.19 

医疗健康 9 662.58 72.63 

连锁经营 7 885.90 126.56 

能源 4 195.96 48.99 

电信及增值 4 301.10 75.27 

农林牧渔 3 527.72 175.91 

化学工业 3 626.50 208.83 

房地产 3 1755.11 585.04 

食品饮料 2 444.90 222.45 

金融 1 3110.91 3110.91 

互联网 1 180.62 180.62 

传媒娱乐 1 175.70 175.70 

总计 73 13754.10 188.41 

CVSource, 2010.01                             www.ChinaVenture.com.cn 

表 2.1.5-1 2009 年 VC/PE 投资背景中国企业 IPO 融资行业分布 

2.1.6 VC/PE 背景中国企业 IPO 投资回报率分析 

2009 年 187 起上市案例中，共计 73 起案例具有 VC/PE 投资背景，通过 IPO 方式，投

资机构实现退出，并获取了高额回报，平均账面回报率为 5.09 倍。10 月份开板的创业板，

凭借较高的市盈率，使得上市企业获得了较高的估值，各家投资机构因此获得了丰厚的价值

回报，其中德瑞投资所投资的特锐德电气，账面回报率达到了 225.10 倍，另外，信中利投

资华谊兄弟，以及深创投与康沃投资一起投资网宿科技，分别获得了 21.60 倍、21.27 倍和

22.91 倍高额账面回报率。 
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图 2.1.6-1 2008Q1-2009Q4 VC/PE 背景中国企业 IPO 平均投资回报率 
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2.2 中国企业并购分析 

2.2.1 中国企业并购统计分析 

2009 年全年共发生并购案例 381 起，已披露金额案例数量为 295 起，涉及并购金额为

439.48 亿美元，其中中国企业跨境并购案例 123 起，已披露金额案例数量为 89 起，平均并

购金额为 3.41 亿美元；境内并购案例 258 起，已披露金额案例数量为 206 起，平均并购金

额为 0.66 亿美元（见表 2.2.1-1、图 2.2.1-1）。 

与 2008年相比，2009 年并购案例数量下降 18.9%，涉及并购金额降幅更是高达 35.4%。

IPO 市场的复苏，使得更多的企业重新将 IPO 作为首选退出方式，导致并购活动活跃度出

现一定程度的下降。 

2009 年中国并购市场规模 

并购性质 案例数量 
已披露金额

案例数量 
已披露并购金额

（US$M） 
平均并购金额

1

（US$M） 

跨境并购 123 89 30306.20 340.52  

境内并购 258 206 13642.00 66.22  

总计 381 295 43948.20  148.98  

CVSource, 2010.01                                   www.ChinaVenture.com.cn 

表 2.2.1-1 2009 年中国并购市场规模 

 

                                                        
1 “平均并购金额”只针对已披露金额的并购案例，其计算公式为：平均并购金额=已披露并购金额/已披露

金额案例数量。 
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图 2.2.1-1 2008Q1-2009Q4 中国企业并购规模 

从行业分布来看，2009 年度企业并购涉及 19 个行业，其中制造业、能源和 IT 行业的

并购数量位列前三位，分别为 67、60 和 44 起，占并购案例总量的 17.6%，15.7%和 11.5%

（见图 2.2.1-2）；并购金额方面，能源行业一枝独秀，并购金额高达 260 亿美元，占并购总

额 59.1%，金融行业和制造业以 45.35 亿美元和 22.03 亿美元的并购金额分列 2、3 位（见

图 2.2.1-3）。 

就单个并购案例来看，并购金额超过 10 亿美元的重量级并购交易多集中于能源行业，

例如兖州煤业斥资 27.74 亿美元收购澳大利亚菲利克斯公司，中油勘探开发有限公司以 13

亿美元收购中亚石油有限公司持有的曼格什套油气公司等，尤其值得关注的是中石化以

72.40 亿美元巨资收购英国阿达克斯石油公司，这是迄今为止中国最大规模的海外并购案。 
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图 2.2.1-2 2009 年中国企业并购数量行业分布比例 

 

图 2.2.1-3 2009 年中国企业并购金额行业分布比例 

2.2.2 VC/PE 背景中国企业并购统计分析 

根据 ChinaVenture 统计，2009 年共发生 VC/PE 背景并购案例 16 起，其中已披露金

额的案例数量为11起，涉及并购金额43.68亿美元，平均并购金额3.97亿美元（见表2.2.2-1、
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图 2.2.2-1）。 

与 2008 年相比，并购案例数量方面与去年持平，并购案例金额出现大幅提升，增幅达

到 681.4%，主要原因是 2009 年发生了多起大规模并购事件，直接拉高了总体并购规模，

例如挚信资本、鼎晖、新天域等 PE 机构联合投资的协鑫光伏被保利协鑫以 25.69 亿美元收

购，该案例是本年度并购金额最大的 VC/PE 背景中国企业并购案例。另外，IDG 资本所投

资的钧石能源被红发集团收购案例，以及新天域、高盛、弘毅联合投资的新世纪百货被重庆

百货收购案例，并购金额均在 5 亿美元左右，为 2009 年规模较大的并购案例。 

VC/PE 背景中国企业并购行业分布较为分散，连锁经营行业有四起并购案例，能源行

业有三起案例发生，其次为电信及增值、互联网和医疗健康，各有两起案例（见表 2.2.2-1）。 

 

图 2.2.2-1 2008Q1-2009Q4 VC/PE 背景中国企业并购规模 
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2009 年 VC/PE 背景中国企业并购行业分布 

行业 案例数量 
已披露金额 

案例数量 

已披露并购金额 
（US$M） 

平均并购金额
2

（US$M） 
 

连锁经营 4 3 561.38 187.13 
能源 3 3 3261.68 1087.23 

电信及增值 2 1 200.00 200.00 
互联网 2 2 39.60 19.80 
医疗健康 2 0 0 0 

传媒娱乐 1 1 160.00  160.00 
教育行业 1 1 145.00 145.00 
制造业 1 0 0 0 

总计 16 11 4367.66 397.06  

CVSource, 2010.01                                   www.ChinaVenture.com.cn 

表 2.2.2-1 2009 年 VC/PE 背景中国企业并购规模 

                                                        
2 “平均并购金额”只针对已披露金额的并购案例，其计算公式为：平均并购金额=已披露并购金额/已披露

金额案例数量。 
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3. ChinaVenture 观点 

ChinaVenture 统计数据显示，2009 年中国企业 IPO 表现呈现良好的回升态势，企业并

购活动活跃程度虽然较之 2008 年有所下降，但降幅不大，而且 VC/PE 背景企业并购活动

空前活跃，这使得 2009 年国内退出市场一片繁荣，各家投资机构也随之收益，获得丰厚的

投资回报。 

创业板适时的推出，使得国内资本市场建设日趋完善，退出渠道进一步扩展，这对于投

资机构来说是一个极大的利好因素，势必将进一步激发投资热情，而随着投资热度的上升，

具有 VC/PE 背景的企业退出事件预计在 2010 年会进一步增加。 

但需要警惕的是，新的一年里，创业板的高市盈率状态有可能发生改变，而面对有迹象

出现的资产价格泡沫，国家会出台何种政策予以应对，必将 对企业退出产生举足轻重的影响，

因此，2010 年国内企业退出表现是呈现“ V 型”复苏轨迹还是“W 型”复苏轨迹值得关注。 
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ChinaVenture 投中集团是一家专注于中国投资市场的领先信息咨询机构。ChinaVenture 为

致力于中国市场的投资机构、投资银行与企业等客户提供专业的第三方信息产品及研究咨询服

务。ChinaVenture 同时运营中国投资行业媒体平台 www.chinaventure.com.cn, 并举办多种类

型投资会议。ChinaVenture 成立于 2005 年, 在北京和上海设有办公室。 
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