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中国私募股权市场出资人解读报告

前言

• 随着全球经济的不断演变和国内政策的积极引导，2023年对中国私募股权市场而言是挑战与机遇并存的年份。在这一年中，市场

经历了多方面的变化，包括宏观经济波动、监管政策的更新、以及科技创新的持续推进等。这些因素共同塑造了独特的私募股权

出资的格局，并影响了资金流向和投资决策。

• 本报告旨在提供一个全面的视角，深入探讨2023年度中国私募股权市场的出资情况。我们将顺着资金源头及流向追本溯源，从出

资规模、LP类型、地域分布、热门赛道等多个维度，分析市场的动态和趋势。通过对关键数据的解读和深入分析，揭示哪些类型

和区域在出资方面表现突出，以及他们的特点和出资偏好。

• 在报告的最后，我们将对当前市场状况进行总结，并对未来的发展趋势提出设想，旨在提供有价值的参考和洞见。
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数据说明

• 报告中出资人类型划分标准如下：

• 政府资金：政府引导基金，政府出资平台、及国资背景母基金。

• 产业出资方：上市企业，非上市企业，及企业设立的专业出资平台。

• 保险业机构：寿险、财险公司，其他类保险公司，保险集团，保险资管及保险中介机构。

• 证券业机构：证券公司，券商资管，券商另类子，券商私募子。

• 其他金融机构：信托公司，国有商业银行，股份制银行，城、农商行，银行理财子，金融资产投资公司（AIC），金融资产管理公司（AMC），
地方资产管理公司及其他金融机构。

• 报告中五大经济圈划分标准如下：

• 长三角地区：上海市，江苏省，浙江省及安徽省。

• 珠三角地区：广东省。

• 京津冀地区：北京市，天津市，河北省。

• 中三角地区：湖北省，湖南省，江西省。

• 成渝地区：四川省，重庆市。

• 其中长三角、珠三角、京津冀地区合并称为“老牌经济圈”，中三角和成渝地区称为“新经济圈”或“新经济势力”。
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核心摘要

• 【资金来源端】政府资金出资量仍旧占据总出资量首位，国资强势地位进一步巩固

• 政府引导基金积极入局，释放返投比例降低信号：2023年政府引导基金总出资量与单笔出资同比均出现较大提升，同时各地政府下调返投比例，
以促进区域内基金快速落地。

• 产业方出资下滑严重，市场信心不足及现金流收紧是主要原因：产业出资方出资金额及笔数双双下滑。从出资规模来看，2023年产业投资方共认
缴出资2,006亿，相比2022年的3,950亿，减少49%，从出资次数来看，2023年相比2022年出资次数减少1291，降幅约24%。

• 保险资金备受期待，有望成为出资机构第三主力：2023年保险业机构共认缴出资954亿，同比下降13%，除政府基金外所有金融机构出资者中下
降幅度最低，出资笔数下降24.1%。

• 银行券商等其他金融出资机构出资下滑严重，亟待转型：证券资金走弱，出资积极性大幅下降，2023年仅出资87.90亿，同比下降65%；其他类金
融机构出资持续走低，仅银行金融资产投资公司（AIC）出资提升。

• 跨区域跨类型等组合出资逐渐成为出资主线：GP们更倾向于多渠道多元化募集资金。随着时间推移，市场上引导基金、民营上市公司等各种资金
成分齐聚一堂的现象会越来越普遍，LP的多元合作将会成为主流。

• 【资金投向端】受区域发展影响，资金聚集效应明显

• 出资活跃地区投资亦活跃，资金向新质生产力赛道聚集

• 【资金收回端】资金难以形成闭环，私募股权市场格局重塑，退出成为LP和GP共同的课题

• 【2024市场展望】

• GP和LP格局面临重塑，国资和产业方出资特征明显。

• 科研院校母基金更多进入国内LP群体，海外特别是中东地区LP提供了新机会，但解决退出问题才是LP资金循环起来的关键。

中国私募股权市场出资人解读报告
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中国私募股权市场出资详解
• 2023年中国私募股权投资——各类型机构LP出资

• 政府引导基金出资概况

• 产业出资方出资概况

• 保险业机构出资概况

• 证券业机构出资概况

• 其他金融机构出资概况

• 2023年中国私募股权投资——地域出资

• 地域聚集明显，长三角地区资金雄厚

• 各经济圈出资主力均为政府资金

• 五大省市出资千亿，浙江拔得头筹，重庆单笔出资最高

• 重点省份出资分析——省会城市外的次中心城市同样具备出资能力

• 2023年中国私募股权投资——“融合共生”，组合出资

2.

中国私募股权投资市场资金投向分析
• 2023年中国私募股权投资备案基金情况

• 基金向经济发达城市聚集，广东省领跑全国

• 创业基金为主旋律，投资机构纷纷布局早期投资

• 政府引导基金支持创业企业，产业出资方追求产业协同

• 保险机构做优资金配置，银行及AIC开启展业新渠道

• 2023年中国私募股权投资市场赛道投资情况

• 资金逐步向新质生产力集中

• 新一代信息技术和生物医药为主赛道，副赛道各有侧重

• 各经济圈获投项目融资金额TOP

• 2024年仍是投资新能源新材料的好时机

3.

2024年中国私募股权市场出资展望4.
• 私募股权投资市场面临三大困境

• 市场在变革中开启新周期，LP与GP都在重塑

• LP的挑战与机遇并存，都需要识变求变应变

• 2024，因时而进、因势而新

2020-2023年私募股权市场出资趋势总览1.
• 政府资金势能强劲，保险资金出资稳定

• 万亿之城花落北京，中三角、成渝迅速崛起

• 赛道集中度提升，战略性新兴行业占比大幅增加



2020-2023年私募股权市场出资趋势总览



政府资金势能强劲，保险资金出资稳定

20,819

18,556

14,070 13,432

• 政府资金入局，市场下降趋势收敛。根据执中ZERONE统计，2020-2023年全国LP认缴出资连续下降，其中2022年同比降幅高达

24%。2023年受政府资金及国资托举，下降趋势有所收敛，同比下降仅5%。

• 2023年政府出资不降反增，增幅近20%。2020年至2022年中政府资金出资占比稳定维持在43%至50%，2023年政府资金出资占比

达65.6%，较之去年提升15.2个百分点。

• 保险资金出资稳定。保险资金虽然占比不高，但是除政府资金外最稳定的出资主体，每年出资比例均在7%左右。

2020-2023 各年LP出资趋势（按认缴出资统计/单位：亿元） 2020-2023各年LP结构（按认缴出资统计/单位：亿元）

48.7% 43.0%
50.4%

65.6%

22.3% 28.4%
25.1%

14.9%5.2%

13.0% 16.4% 10.8% 6.5%

6.7% 6.1% 7.9% 7.1%
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数据来源：执中ZERONE ，数据统计范围为2020.01.01—2023.12.31



• 北京出资过万亿。2020年-2023年，全国机构LP累计认缴出资排名前五省市分别为北京市、广东省、江苏省、浙江省、上海市，其中，

北京成为统计时间段内唯一认缴出资破万亿的城市。

• 中三角、成渝出资增加显著。全国五大经济圈近4年出资总量逐年下降，老牌经济圈均在减少出资，但2021年-2023年，中三角和成

渝地区出资金额连续增加。2023年长三角出资总金额与2020年相比减少1,876亿，珠三角出资减少1,496亿，较2020年下滑57.5%，

京津冀出资总金额减少3,976亿，较2020年锐减75.7%。

万亿之城花落北京，中三角、成渝迅速崛起
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2020-2023各经济圈出资对比（按认缴出资统计/单位：亿）

广东省 7497亿

北京市 10804亿

江苏省 7334亿

上海市 5312亿

浙江省 6603亿

TOP1-5 TOP6-10 TOP11-15

2020-2023全国累计出资地图（按认缴出资统计）

数据来源：执中ZERONE ，数据统计范围为2020.01.01—2023.12.31
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赛道集中度提升，战略性新兴行业占比大幅增加
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2020-2023年热门赛道融资及战新行业占比情况（按融资金额统计/单位：亿）

• 在国家政策和资本关注下，融资赛道集中度进一步升高。根据执中ZERONE统计，2020-2023年，热门赛道中融资金额累计最高的赛

道为新一代信息技术，其中包括半导体芯片等战略细分领域，其次为生物医药赛道。

• 战略新兴行业作为新质生产力的重要组成部分，融资额占比逐年增加。近4年，战新行业公司融资金额占全市场比例不断攀升，从

2020年不足50%，到2023年占比61%，提升了18个百分点，资本力量进一步向战新行业集中。

数据来源：执中ZERONE ，数据统计范围为2020.01.01—2023.12.31
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2023年政府及国资地位更加突出，出资占比超过七成
• 政府资金仍然是募资市场主导力量。根据执中ZERONE统计，2023年度全国LP认缴

出资金额约1.34万亿，其中政府资金认缴出资额为8,809亿，占比65.6%，位居首位

且超过半数，产业出资方和保险业机构紧随其后。

• 国资的强势地位持续加强并更加巩固，占比已经超过7成。2023年度，其他类型的

LP中仍存在国资身影。根据执中ZERONE独家统计，政府机构及国资控股的机构LP

出资金额占比高达73%。

2023年LP认缴出资情况（按LP类型分类/单位：亿）

65.6%

14.9%

2023年机构LP认缴出资金额情况（按LP类型统计）

73.0%

27.0%

2023年机构LP资金性质情况（按认缴出资金额统计）

8 , 8 0 9

1 3 , 4 3 2

2 , 0 0 6
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数据来源：执中ZERONE ，数据统计截至2023.12.31



引导基金加速遴选管理人，纷纷下调返投比例，招商进入白热化
• 引导基金管理人遴选频率提升。根据执中ZERONE统计，2023年政府引导基金共发布了189则基金管理机构遴选公告，同比增加

425%，说明更多政府引导基金逐步进入正式运营阶段。

• 以返投形式带动本地产业发展。根据执中ZERONE统计，2023年发布的政府引导基金公告中，有48家未明确公示返投。要求返投比

例在1.5倍及以上占总数的31.7%，说明大部分地方政府迫切需要基金发挥引导作用，支持当地产业发展。

• 多地降低返投比例，加速吸收社会资本。2023年，河南、陕西、河北等多地下调返投比例，并放宽返投比例界定标准，地方政府频

繁向市场释放自身资金易得信号，招商开启“白热化阶段”。进入2024年，江西更放猛招，出现【0.6倍】返投。

39%

34%

25%

2023年各级政府引导基金遴选公告占比及与2022年对比（按公告数量统计）

36

189

2023政府引导基金返投比例分布（按公告数量统计）

13

3

10 10

43

38

60

48
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数据来源：执中ZERONE ，数据统计截至2023.12.31



出资逆势上涨，总量增加9%，单笔出资规模增加
• 政府引导基金出资规模逆势增长。根据执中ZERONE统计，从出资规模来看，2023年政府引导基金共认缴出资2,703亿，相比2022年

认缴出资2,479亿，增加9.1%，是2023年各类型机构LP中唯一出资金额增加的LP。在大力培育战略新兴产业的背景下国家级引导基金

及各级政府在整个私募股权投资市场中持续发力。

• 单笔规模大幅增加。从出资笔数来看，2023年同比2022年出资笔数减少229笔，比例约17.9%。从单笔出资规模看，2023年平均单笔

出资规模2.56亿，相较于2022年的1.93亿大幅增加，上涨32.6%。

2022、2023年度政府引导基金认缴出资对比（亿）

2,479
2,703

1,282
1,053

32.1%

41.6%

21.9%
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2023年各级引导基金出资全貌

数据来源：执中ZERONE ，数据统计截至2023.12.31



产业方出资下滑严重，市场信心不足及现金流收紧是主要原因
• 多因素叠加导致出资信心与实力大减。在目前的市场环境下，多数企业选择收紧战略，对现金流把控极严格，且多用于自身日常经营而

非投资。同时，对于投资选择上也会更加谨慎，因此造成产业投资方出资大幅减少。

• 产业出资方出资金额及笔数双双下滑。根据执中ZERONE统计，从认缴出资规模来看，2023年产业出资方共认缴出资2,006亿，相比

2022年认缴出资3,950亿，减少49%，其中非上市企业出资减少51%，企业投资平台减少52%，上市企业减少41%；从出资次数来看，

2023年相比2022年出资次数减少1291，降幅约24%。

• 国资企业出资下降，非上市企业是出资主力。2023年，产业出资方中国资成分出资比例下降5个百分点，金额减少一千亿，非上市企业

出资金额占比接近出资总额的60%。

2022、2023年度产业出资方认缴金额分析
（按企业类型分类/单位：亿）

2,456

808
687

1,213

388 405

4,276

644 477

3,283

443 380

2022、2023年度产业出资方出资笔数分析
（按企业类型分类/单位：笔）

2022、2023年度产业出资方出资总金额情况
（单位：亿）
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数据来源：执中ZERONE ，数据统计截至2023.12.31
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出资以自身业务为锚点，追求产业链融合

15

小规模出资与自身业务相关的基金
河南中豫传感私募股权投资合伙企业（有限合伙）

• 超三千家企业参与出资，平均单基金出资0.78亿。根据执中ZERONE统计，2023年共有3,438家产业出资主体参与出资，向2,556支基

金出资2,006亿，平均单支基金出资0.78亿。

• 出资基金选择上以自身业务为锚点。执中ZERONE通过对产业出资方参与的基金进行分析，发现目前其出资的两大特点，一是通过小规

模自有资金出资或参投与自身业务高相关的创业基金，另外一种是通过自有资金设立产业基金进行产业链整合。

7 8 . 3 %

7 . 8 %

6 . 4 %

6 . 8 %

0 . 5 %

0 . 3 %

产业方出资规模分布（按公司数量统计）

LP名称 认缴资本（亿） LP类型

海通创新证券投资有限公司 3.00 券商另类子

森霸传感科技股份有限公司 2.90 上市企业

南阳专精科技创新投资合伙企业（有限合伙） 2.29 其他

唐河县鸿翔投资集团有限公司 1.50 政府投资平台

数据来源：执中ZERONE ，数据统计截至2023.12.31

自有资金设立产业基金
徐州协鑫低碳产业投资合伙企业（有限合伙）

LP名称 认缴资本（亿） LP类型

苏州协鑫景世丰股权投资管理有限公司（GP） 0.01 其他

江苏中能硅业科技发展有限公司 30.00 非上市企业



保险机构因资金属性及监管因素，出资稳定又克制
• 保险资金出资稳定，除政府资金外降幅最低。根据执中ZERONE统计，2023年保险业机构共认缴出资954亿，同比2022年的1,097亿，

下降仅13.0%。从出资笔数上来看，2023年出资共129笔，同比2022年的170笔下降约24.1%。

• 因独特的资金特征及“白名单”等监管制度，出资体量克制。因保险产品长周期与强刚兑性质，使得保险机构必须保持稳健的资产配置

组合，从而呈现出险资的出资总金额常年围绕千亿上下小幅波动。
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2022、2023年度保险业机构认缴金额分析
（按公司类型分类/单位：亿）

2022、2023年度保险业机构出资笔数分析
（按公司类型分类/单位：笔）

1,097

954

2022、2023年度保险业机构认缴金额分析
（单位：亿）

数据来源：执中ZERONE ，数据统计截至2023.12.31



证券资金走弱，出资积极性大幅下降
• 出资大幅下降。根据执中ZERONE统计，2023年证券业机构共认缴出资约87.9亿元，同比2022年的250.64亿元，下降65%；2023年

证券业机构出资次数共91次，同比2022年的155次下降41%。2023年不管是从出资规模还是出资次数均大幅下降。

• 券商另类子出资较多，但总体金额和单笔出资均较小。从细分LP类型来看，2023年券商另类子仍继续出资，但平均单笔金额均不大，

在6,000万左右。

2022、2023年度证券业机构认缴出资对比
（按LP类型分类/单位：亿）

139

112

61

27

153

2

90

1

2022、2023年度证券业机构出资笔数对比
（按LP类型分类/单位：笔）

250.6

87.9
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数据来源：执中ZERONE ，数据统计截至2023.12.31

2022、2023年度证券业机构认缴出资对比
（按LP类型分类/单位：亿）



其他金融机构出资持续走低，仅银行金融资产投资公司（AIC）出资提升
• AIC公司一方面贯彻金融支撑科创，支持实体经济的重要使命，另一方面与其他业务联动，促进自身科创业务发展。AMC公司虽然出

资下滑但出资金额仍旧可观。

• 出资总金额与出资笔数持续走低。根据执中ZERONE统计，2023年其他类金融机构共认缴出资555亿元，同比2022年的666亿元，下

降16.8%；出资笔数共150次，相比2022年的176次下降14.8%。

• AMC、银行理财子出资下滑，银行AIC公司出资积极，银行AIC公司出资增幅约45%，银行理财子出资锐减70%，信托公司及AMC公

司出资金额同步下降。

2022、2023年度其他金融机构认缴出资对比（亿）

277
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2022、2023年度其他金融机构机构出资笔数对比

18

数据来源：执中ZERONE ，数据统计截至2023.12.31



金融资产投资公司（AIC）变身“超级LP”
• 银行AIC公司成为商业银行出资新渠道。2017年以后，受资产新规落地影响，商业银行直接出资量逐年降低。此后，国内商业银行的

金融资产投资公司（AIC）代替2017年前的理财资金，成为商业银行的重要出资渠道。

• 工银AIC累计出资近千亿。五大银行AIC中，工银AIC出资总额最多。自2017年起截至2023年，工银AIC累计认缴出资高达900多亿，

平均每年投出150亿。其他四家均有百亿以上的累计出资。

LP名称 成立日期 累计认缴资本（亿） 投资备案基金数量 投资基金（部分） 投资项目数

工银金融资产投资有限公司 2017/9/26 947.64 43

华能工融一号（天津）股权投资基金合伙企业（有限合伙） 24

华能工融二号（天津）股权投资基金合伙企业（有限合伙） 24

北京诚通工银股权投资基金（有限合伙） 18

建信金融资产投资有限公司 2017/7/26 492.42 26

国新建源股权投资基金（成都）合伙企业（有限合伙） 10

成都发展基金（一期）合伙企业（有限合伙） 4

建航新能源股权投资基金（天津）合伙企业（有限合伙） 3

农银金融资产投资有限公司 2017/8/1 303.41 37

北京国发航空发动机产业投资基金中心（有限合伙） 31

中国农垦产业发展基金（有限合伙） 23

上海电投穗禾股权投资基金合伙企业（有限合伙） 11

中银金融资产投资有限公司 2017/11/16 142.84 16

国新中鑫私募股权投资基金（青岛）合伙企业（有限合伙） 2

中鑫高投光谷同泽（湖北）产业投资基金合伙企业（有限合伙） 2

大连和融君信投资管理合伙企业（有限合伙） 1

交银金融资产投资有限公司 2017/12/29 108.38 23

新源（北京）债转股专项股权投资中心（有限合伙） 1

交汇智路助力（苏州）新兴产业发展基金合伙企业（有限合伙） 1

安徽交汇山鹰私募股权投资基金合伙企业（有限合伙） 1
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数据来源：执中ZERONE ，数据统计周期为2017-01-01—2023.12.31



2023年地域出资分析
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地域聚集明显，长三角地区资金雄厚

21

TOP1-5 TOP6-10 TOP11-15

2023全国省市出资地图（按认缴金额统计）

36 .7%

33 .0%

12 .5%

11 .3%

8 .8%

8 .1%

2023全国地域出资占比（按认缴金额统计）

• 五大经济圈出资地位稳固。根据执中ZERONE统计，2023年LP出资总规模1.34万亿中，共有1.04万亿来自五大经济带，占比77.6%。

• 长三角地区出资总量保持领先。长三角地区2023年出资总量占五大经济带中的36.7%，超过京津冀、中三角及成渝地区的占比之和。

数据来源：执中ZERONE ，数据统计截至2023.12.31



各经济圈出资主力均为政府资金

老
牌
经
济
圈

新
经
济
势
力

• 国资主线力量不变。根据执中ZERONE统计，各大经济圈的出资结构中政府资金均占绝对优势，政府以产业发展及招商为目的大举出资。

• 新经济圈企业出资尚不活跃。长三角和珠三角地区产业方出资相对活跃，在“新经济圈”中三角地区和成渝地区中产业方出资并非主流。

• 保险资金出资在地域上集中。京津冀地区因核心城市北京的政治经济地位，保险资金出资具备一定规模，但产业方出资规模较小。

3,453

827

278 238 110 44

2023长三角LP认缴出资情况（按LP类型统计）

926

296
223

67
13

2023珠三角LP认缴出资情况（按LP类型统计）

562

362

295
265

145

52
2

2023京津冀LP认缴出资情况（按LP类型统计）

1,011

94 48 11 10

2023中三角LP认缴出资情况（按LP类型统计）

928

71 32 30 21

2023成渝LP认缴出资情况（按LP类型统计）
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数据来源：执中ZERONE ，数据统计截至2023.12.31



五大省市出资千亿，浙江拔得头筹，重庆单笔出资最高

23

2023全国省市出资规模TOP 15
2022年排名 2023年排名 LP注册地 出资规模（亿） 出资笔数 平均单次出资规模（亿）

3 1 浙江省 1626 1459 1.11 

4 2 广东省 1532 1429 1.07 

1 3 北京市 1360 664 2.05 

2 4 江苏省 1305 1266 1.03 

8 5 安徽省 1229 642 1.91 

5 6 山东省 836 795 1.05 

6 7 上海市 792 839 0.94 

7 8 四川省 622 353 1.76 

9 9 江西省 567 295 1.92 

- 10 重庆市 473 96 4.93 

13 11 湖南省 362 185 1.96 

14 12 福建省 341 354 0.96 

- 13 陕西省 331 233 1.42 

10 14 湖北省 257 241 1.07 

12 15 海南省 212 309 0.69 

排名第一

• 三大老牌经济圈锁定5席，浙江反超江苏北京，出资规模及笔数“双料第一”。根据执中ZERONE统计，2023年出资千亿以上的省市共

有五个，除安徽外，均为沿海发达省市，其中，浙江省出资最多，反超江苏和北京，出资规模高达1,626亿，广东省从第四跃居第二，

出资超1,500亿。

• 新兴出资势力出现。山东连续两年超过上海，陕西重庆首次入榜，其中重庆首入榜单即摘得平均单次出资金额最大的桂冠。

数据来源：执中ZERONE ，数据统计截至2023.12.31



中国私募股权投资市场资金投向分析



基金向经济发达城市聚集，广东省领跑全国
• 2023年备案基金规模同比基本持平。2023年度，中国私募股权备案基金总数7,689支，备案总规模2.84万亿元，规模同比下降3%。

• 备案基金呈现地域不平衡性。2023年度，基金注册地主要集中于长三角、珠三角等经济发达地区，其他地区股权私募投资行为活跃度

较低，呈现地域不平衡性，这与各省市产业布局、经济发展差异程度高度相关。

• 广东私募生态领先全国，上海未进入TOP10。2023年度，综合来看全国广东省私募股权生态最完善，备案基金规模、基金数量及项

目数量等均在前三，按新增基金规模看北京位于第6位，上海跌出前十。

2023全国省市新增备案基金规模TOP 10
序号 基金注册地 基金规模（亿） 基金数量 平均单基金规模（亿） 新增基金管理人数 新增项目公司数 年度融资公司数 新增上市公司数

1 广东省 3389 1100  3.08 46 404 2388 57

2 浙江省 3278 1440  2.28 25 334 1544 50

3 江苏省 2933 1090  2.69 45 235 2056 60

4 安徽省 2501 343  7.29 11 118 602 15

5 山东省 2249 1184  1.90 13 101 497 18

6 北京市 1571 104  15.11 36 310 1768 23

7 江西省 1519 517  2.94 2 51 183 11

8 重庆市 1492 56  26.64 - 42 176 9

9 湖南省 1221 145  8.42 11 58 329 9

10 河南省 1172 96  12.21 4 68 265 5

排名第一
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数据来源：执中ZERONE ，数据统计截至2023.12.31



创业基金为主旋律，投资机构纷纷布局早期投资

2023全国备案基金类型分布图（按基金数量统计）

60%21%

13%

4%

2023年中国投融资项目轮次分布（按投资事件数统计）

27%
24%

23%

10%

6%

5%

3%

• 私募股权市场追求“早投资，早退出”。出于国家政策驱动及二级市场市值倒挂的问题，市场整体追求提早布局，纷纷以创业基金为主

体涌进早期投资领域，期望提早投入项目，提高单项目ROI（投资回报率），进而提升基金DPI（投入资本收益率）指数，与后续募资

形成正循环。

• 创业基金备案数量大额领先。根据执中ZERONE统计，2023年可统计的披露具体轮次的投资事件共11,297件，投资轮次A轮及以前占

比66%。
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数据来源：执中ZERONE ，数据统计截至2023.12.31



资金逐步向新质生产力集中

27

• 资金向新质生产力产业聚合。根据执中ZERONE统计，2023年共发生16,818起融资事件，其中10,180起为新质生产力产业融资，占比

高达61%，呈现明显的产业集中现象。

• 资本更关注新一代信息技术和生物医药。新一代信息技术和生物医药赛道融资金额和融资事件数远超其他赛道。新能源汽车赛道虽融资

事件数较少，但融资金额相当可观。云计算的融资事件数最少，仅28笔，融资金额也相对较低。

61 .0%

39 .0%

2 , 9 7 8

1 , 1 4 9
6 7 7 5 7 7

4 2 8 4 2 5

2 3 7

2 , 9 4 8

5 3 6 5 1 1
3 9 4 4 4 6

2 2 0
4 2 5

3 6

2023年融资事件中新质生产力产业分布
（按融资事件统计）

2023年热门赛道融资情况

数据来源：执中ZERONE ，数据统计截至2023.12.31



2024年中国私募股权市场出资展望



当前私募股权投资市场面临三大困境

29

各地政府及国资成为出资巨头，出资人多元化匮乏，也使得政
府投资的子基金完成全部募集越来越难

投资机构全部向新质生产力赛道聚集，各地产业集群趋同

2024年IPO更加收紧，私募股权市场退出面临更加严峻的挑战。
退出难，在一定程度上改变一级市场“募投管退”整个生态

民间资本匮乏

产业赛道趋同

退出困境凸显
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• 中国私募股权投资市场正在面临“两头难”的现状。一方面募资难，市场出资主力以政府及国资为主，纯市场化投资的机构LP资

金较少；另一方面二级市场IPO收紧，上市退出变难，很多GP无法从项目退出途径实现资金回流，资金存量增大反向影响出资意

愿，增量难以持续。

• 解决退出通畅问题越发重要。尽管市场对于退出渠道，退出方式的讨论和关注日益高涨，但如何实现退出，仍旧是市场各方面临

的难题。

• 不同类型机构LP的诉求存在差异。政府资金看重税收与招商；产业出资方需要产业协同，以投资链接产业上下游，为自身业务强

链、补链和固链；财务投资人关注周期与投资收益等。投资机构很难同时兼顾平衡不同类型LP的差异化诉求。

市场在变革中开启新周期，LP与GP都在重塑

GP格局重塑LP结构重塑

政府资金为主导 

产业出资为支撑 

纯财务资金比例降低

新型资金供给结构基本形成

当前机构LP的资金结构使得市场对GP容错

率较低

GP的退出能力成为更重要的一环

具有产业背景的投资人更受青睐



LP的挑战与机遇并存，都需要识变求变应变
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识
变
求
变
应
变

• 招商引资压力大
• GP诉求与招商的矛盾
• 投资风险与国有资产安全
• 产业结构趋同

• 上市公司、民营企业资金紧缺
• 上市公司投资行为受持续严格监管
• 国有企业聚焦主业，出资受限

• 利率下滑，投资收益下滑
• 投资端找到合适资产压力急剧增大
• 险资投资对安全性的要求和风控合规限

制使得GP可选择范围小

• 跨区域联动
• 专业化和体系化发展
• 产业升级与转型政府资金

产业出资方

保险资金

挑战 机遇

• 产业优势易与地方政府合作
• 产业协同/加强产业竞争优势
• 产业并购重组机遇增加

• 政策支持，鼓励“长钱”支持私募股
权和实体经济

• 资金充沛
• 通过私募股权二级市场布局



Advisory Assurance

Tax

新出资
主体出现

原出资
主力依旧

2024，因时而进、因势而新
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新兴主体入局：
► 高校、科研院所（尤其在长三角）资金

体量较小，偏好出资早期基金，布局前
沿领域，重点关注GP的产业投资优势 + 
垂直赛道的深耕实力；

► 村集体资金（如深圳）作为新入局者，
值得关注。

出海寻找新出资力量:
► 东南亚及中东地区成为热门海外募资目

的地

出资日趋谨慎：
► 大额基金收缩，小规模占比提高，LP出

资回报要求普遍由追求收益性转变为追
求稳定性，对专项基金和有相对明确项
目储备的基金更为青睐。

产业方重整合：
► 产业出资方将持续围绕产业整合，产业

链贯通做文章。一方面选择投向早期基
金从小培育科技创新，一方面参投成长
型基金链接成熟技术，同时成立并购基
金，采用收购的形式扩充自身业务链条，
达到补链效果。

国资热度持续：
► 2023年12月，中央经济工作会议首次提

出“鼓励发展创业投资、股权投资”，
以科技创新推动产业创新，发展新质生
产力。未来国资仍将持续成为股权投资
市场出资主力。

以退定投趋势明显：
► 随着IPO政策收紧，基金投资项目退出

压力增大，并购基金和S基金设立热度
高涨。部分LP要求签署基金份额回购协
议以保证资金安全。

出资趋
势改变



执中ZERONE是新一代领先的金融信息科技公司，为金融市场提供另类资产的信息SaaS和数据服务，以提升另类

资产的流动性为愿景，通过数字化服务投资决策。 

执中构建了聚焦服务私募股权投资的数字化平台，应用于一级市场LP、GP 及基金竞品分析、私募股权二级市场

投资分析、存量资产的监控与管理、LP关系管理、金融机构在科创金融需求下的展业等多元场景。已有客户包括

银行、保险、券商、信托、AMC、LP和GP等。

我们帮助银行、券商等金融机构利用基金生态数据在科创金融场景下的公司金融、投行、托管、信贷等业务拓展；

揭示投资业绩帮助LP遴选GP、同业对标、监管汇报；数据驱动为GP的募资、投资和退出等多元场景提供助力。

专注另类资产的
新一代领先的
金融信息科技公司
以数字化服务另类资产投资决策
提升另类资产的流动性

——执中 ZERONE
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招商银行在公司金融领域多年深耕，逐渐打造出独有的领先优势。 从2022年起，招商银行提出“价值银行”战

略，坚持商业向善、商业向上，为客户、为社会创造价值，尽快形成与中国经济转型升级和高质量发展相适应、

与数字化变革和客户需求变化相适应的经营能力与管理水平。

招商银行针对私募股权投资生态中基金投资人、基金管理人、基金被投企业的不同需求，提供全流程服务方案。

通过举办系列私募行业论坛、组织线上线下优质企业与项目对接会、自主研发的投资管理系统与财务资金管理

系统等方式，招商银行多渠道、多手段为私募股权投资生态圈提供覆盖股权投资基金募、投、管、退的全生命

周期服务。

招商银行搭建“基金+园区+产业”一体化金融服务体系，致力于协助客户加快区域产业结构升级、提前布局战

略性新兴行业、加大招商引资，为区域高质量发展贡献“金融之力”。

打造价值银行，开创高质量发展新格局

——招商银行私募金融服务

搭建平台

链接资源

创造价值
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中国领先的财经新媒体
和新型金融信息服务商
准确 · 快速 · 权威 · 专业

——财联社

科创板日报APP
下载二维码

创投日报公众号
二维码关注

财联社APP
下载二维码
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财联社是国内领先的财经新媒体和新型金融信息服务商，由上海报业集团主管主办。通过原创财经资讯和创新金

融科技工具，财联社着力为金融机构、上市公司、投资者等市场参与者提供有价值的金融信息服务，进一步向资

本市场服务延伸。

科创板日报由上海报业集团旗下财联社出品，是科创板、新兴产业、未来产业发展的重要舆论前沿阵地。创办五

年来，始终以助力中国新兴产业与未来产业发展为己任，深度覆盖新一代信息技术、半导体、新能源、新材料、

高端制造、生物医药等新兴产业，以及PE/VC、产业基金。坚持以“准确、快速、权威、专业”为准则，通过原

创新闻进行内容深度关注，同时创新媒体产品，形成“媒体+数据+城市+投行”的服务体系。

创投日报是财联社及科创板日报旗下产品，聚焦PE/VC、产业基金等，揭示数字/人物变动背后的资本密码，提供

资本领域权威、专业的信息及服务。
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