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深圳市创投行业面临的挑战及相关思考
李 昕
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摘要：近年来，国内创投行业的地域差异逐步扩大，与北京、上海相比，深圳在基金规模、投资和退出等方面存在一定差距；

与合肥、苏州相比，深圳本土创投机构以财务投资为主，对产业发展的促进作用有限。深圳创投行业虽然起步较早，但是领先地位

和先发优势逐步减弱，需通过改革创新的手段，政策性和市场化的措施，继续保持行业竞争优势和促进深圳新兴产业和未来产业发展。
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作为中国经济特区和最具开放活力的城市，深圳最早发展

创业投资来支持科技产业发展，深创投、达晨等国有创投机构

先后成立，深圳也拥有基石资本、同创伟业等知名民营机构。

创投机构的市场化资金，培育和扶持了一大批国内外上市公司，

深圳形成创投行业的先发优势和领先地位。创投行业发展日新

月异，目前深圳占据行业前三，但优势正逐步减退，不仅整体

实力与北京、上海之间的差距拉大，而且面临合肥、苏州等其

他城市的追赶和竞争。

1  深圳创投行业现状及优势

金融业是深圳重要支柱产业，近年来稳健发展并形成现代

化金融服务体系。2022 年，深圳金融业增加值达 5137.98 亿，

稳居国内大中城市第三。深圳创投行业发展水平也一直处于全

国前列，拥有私募股权和创投基金管理人超 2000 家，设立私

募基金产品超 7400 只，管理规模超 1.5 万亿。2022 年全年新

增规模超 1000 亿，新增项目超 1300 起，全年新增境内上市公

司六成以上有创投机构支持，创投行业发展为深圳“双区”建

设提供了强劲动力。

1.1 深圳政府资金和国有资本引领行业发展

深圳各级政府引导基金和国有资本组合形成创新生态体

系，为各类市场创新主体提供土壤和养分，如深圳在国内率先

设立千亿规模的创投引导基金和百亿规模的天使母基金等。在

服务科技中小企业发展、促进科技产业质量提升方面，深圳有

深投控、深创投、深圳资本、鲲鹏资本等市属国资，也有招商

局资本、华润资本等央企旗下投资公司 [1]。

1.2 深圳社会化创投机构与中小企业共同成长

深圳以市场驱动和民营创新为核心，形成以市场机制整合

创新资源的科技产业发展模式，通过科研成果孵化、创业投资

和科技金融支持、国际化交流合作等打造全球科技创新中心。

创业投资给技术创新提供资金和动力，中小企业成长促进创投

机构加速发展。发达的民营经济使本地创投机构快速发展，如

同创伟业、基石资本、松禾资本、创东方等市场化创投机构均

伴随深圳共同成长。深圳涌现出的腾讯系、华为系投资机构等

具有代表性的产业投资机构，通过链接资本市场和上下游产业

资源，实现资本与产业的相互推动和促进 [2]。

1.3 深圳聚集全球创投出资人的资金和资源

境外投资机构近年来大举进军中国，外资主要来自境外养

老保险、家族基金和大学基金等，资金投资周期长且资金成本

低，对于早中期项目风险容忍度更高。深圳最早成为 QFLP 试

点城市，吸引了一批港资、外资企业来深发展，如惠理、集友、

韩亚等外资机构先后在前海落地。随着外商投资准入要求放宽、

投资品种丰富和投资范围扩大，境内外资本在深圳的双向流动

继续有序推进 [3]。

2  深圳创投行业差距和不足

2.1 深圳管理机构、存量基金的数量及规模均落后于北京

和上海

2022 年末，全国私募股权和创投基金管理人 14303 家、基

金产品 50987 只、基金备案规模 14 万亿，其中深圳分别占比

14.48%、14.67% 和 10.85%。深圳在管理机构、存量基金数量

和规模等方面均排名全国第三。
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表 1 全国私募股权和创投基金重点城市分布情况表

管理机构数量
（家）

在管基金数量
（只）

在管基金规模
（亿元）

北京 2567 9716 35283

上海 2117 8637 23149

深圳 2071 7482 15275

其他 7548 25152 66337

合计 14303 50987 140044

数据来源：中国证券投资基金业协会网站

2.2 深圳在新增基金规模、新增投资和退出等方面与北京、

上海之间存在差距

在募资方面，2022 年国内新增股权投资基金 7061 只，同

比增加 1.2%，募资总额达 2.2 万亿元，同比下降 2.3%。其中，

深圳新增基金 479 只，同比减少 16%，新增基金规模 1070 亿元，

同比减少 0.6%；北京和上海新增基金规模分别为 1460 亿元和

878 亿元，北京新增基金规模较深圳多 390 亿元。

在投资方面，2022 年国内新增股权投资案例 10650 起，同

比减少 13.6%，投资总额达 9000 亿元，同比下降 36.2%。其中，

深圳市新增股权投资案例 1331 起，同比减少 18%，新增投资

金额 767 亿元，同比减少 46.7%；北京和上海新增投资金额是

1613 亿元和 1645 亿元，深圳新增投资金额约为北京和上海的

50%左右。

在退出方面，2022 年国内新增退出案例 4365 笔，同比减

少 3.7%。其中，深圳新增股权投资退出数量为 422 笔，同比

增长 29.8%，仍低于北京的 669 笔和上海的 611 笔，约为北京

和上海 65%左右 [4]。

表 2 全国重点城市全年新增基金规模、投资和退出分布情况表

新增基金规模
（亿元）

新增投资总额
（亿元）

新增退出数量
（笔）

北京 1460 1613 669

上海 878 1645 611

深圳 1070 767 422

其他 18592 4975 2663

合计 22000 9000 4365

数据来源：清科研究中心《2022 年中国股权投资市场研究报告》

2.3 落地深圳的国家级引导基金少，地方级引导基金管理

规模偏小

2022 年末，全国设立政府引导基金 2107 只，目标规模约

12.84万亿，其中国家级引导基金约37只，目标规模约2.83万亿。

国家级大基金注册地主要集中在北京和上海，深圳目前仅与央

企合作落地 2000 亿的“中国国有资本风险投资基金”。从地方

政府支持力度看，2021 年北京的政府引导基金规模超 1.6 万亿

元，为上海的 5.3 倍、深圳的 3.6 倍，深圳的政府引导基金管

理规模相对偏小 [5]。

表 3 全国重点城市政府引导基金分布情况表

政府基金规模（亿元）

北京 16000

上海 3018

深圳 4400

其他 104982

合计 128400

数据来源：清科研究中心《2022 年中国股权投资市场研究报告》

2.4 深圳对创投行业的创新支持力度、本土创投对产业的

促进作用不够

随着国内各地加大对创投行业的政策扶持力度，深圳的先

发优势不再明显，如北京和上海均已先于深圳，开展私募基金

份额转让试点等创新试点。本土创投对深圳产业发展的支持不

够，国内半导体、光伏、生物医药三大主流投资赛道，投资项

目主要聚集在长三角，创投机构带给深圳的产业导入效应不明

显。受中美贸易摩擦影响，深圳本土的中兴、华为等产业龙头

受冲击较大，导致网络通讯和智能终端等传统优势产业增速放

缓，创投行业对优势产业的支撑作用有限 [6]。

3  深圳创投行业未来发展的相关思考

3.1 吸引机构在深落地，支持本地机构做优做强

深圳要发挥自身作为先行示范区的体制机制优势，加快落

实《促进深圳风投创投持续高质量发展的若干措施》，进一步

优化工商注册流程、财税补贴、人才政策等，推动各项优惠政

策尽快落地；提升现有的市、区引导基金支持力度，形成与其

他城市不同的差异化的竞争优势，如降低返投比例和增加返投

认定、提高子基金的出资比例等，促进本地优秀创投机构做大

基金规模，促进创投行业良性发展，加快打造具有全球影响力

的国际风投创投中心。

本土创投可以对标国内外优秀投资机构，通过发行双创

债、科创债等专项债券，拓展融资渠道和提升融资能力。对

照境内外上市标准，优化资产结构和提升收益水平，探索通

过并购重组、IPO 等方式登陆资本市场，提升本土优秀投资

机构的资本实力。

3.2 推动央地金融合作，吸引国家级基金在深落地

国家级大基金一般由国家部委或中央企业牵头发起设立，

与北京和上海相比，在深圳落地的国家级大基金较少。深圳可

以出台针对性的配套政策，吸引国家级大基金在深落地或者设

立子基金，推动央地金融和产业合作，双方共同推动深圳产业
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高质量发展。

深圳政府引导基金可以联合市属国企和产业龙头企业，在

优势产业方向上主动寻求合作，推动与保险、信托、银行等金

融机构的互动，拓宽中长期资金的募资渠道，积极对接境外信

托基金、家族基金等社会资本，积极融入粤港澳大湾区建设等

国家战略。

3.3 落实改革试点举措，提升深圳国有创投机构投资能力

深圳国有创投机构在行业中占比较低，深圳应积极通过市

场化方式，优化投资和管理模式，提升国有创投的市场竞争力。

国有创投机构应积极推行员工持股等激励约束机制，探索开展

投资项目尽职免责机制，营造容忍失败的行业氛围。

深圳国有创投机构可以持续优化风控体系，运用风险容忍

度、投资损失评估等风险指标和项目复盘、风险分级等风控机

制，落实基金和项目投资的主体责任，形成常态化的风险管理

体系 [7]。

3.4 发挥深圳先行先试优势，探索行业发展新路径

提升各级引导基金的引领作用，“聚集好机构”和“投出

好项目”；鼓励银行、保险等金融机构，推动“投贷联动、投

保联动”等相关创新模式应用；加强创投机构的互动和交流，

积极推动各机构进行业务合作。

发挥深圳先行示范区的优势，探索支持创投行业发展的制

度创新和产品创新，如开设私募股权基金份额质押和资产证券

化试点、探索设立私募股权基金份额交易中心等，以解决创投

机构募资和退出难题，促进行业可持续发展。

3.5 聚焦深圳科技产业集群，发挥创投对产业的促进作用

充分发挥财政资金的引导和放大作用，吸引更多创投机构

围绕深圳“20+8”产业集群设立特色产业基金，通过基金管理

机构的专业投资能力，聚焦重点领域和关键环节，扶持“专精

特新”企业及科技龙头企业跨越式发展，布局薄弱环节，突破“卡

脖子”技术，实现产业链的延链、补链、优链和强链 [8]。

4  结语

综上所述，深圳打造国际风投创投中心和继续保持创投行

业的领先优势，需要通过政策性和市场化手段，推动国内外优

秀投资机构在深聚集和发展，以股权投资为纽带，着眼全球战

略产业布局，依托科技创新产业集群和配套资源优势，实现全

球科研成果和科创企业在深聚集，实现创投行业与科技产业相

互促进和协同发展。
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