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研究范畴 

本报告将围绕以下方面对 2008 年第二季度中国创投市场进行研究分析。本报告研究中

国创投市场，其投资地区仅限于中国大陆，不包括港、澳、台地区。 

 中国创投市场投资行为 

本报告对中国创投市场规模，投资行业、投资地域、融资企业发展阶段、融资轮次以及

中外资投资的不同特点进行分析，挖掘创投市场热点，揭示创投市场变化趋势。行业分类参

见“行业分类表”。 

投资案例数量和投资金额只包括创业投资，含部分投资金额较大的天使投资案例，不包

括私募股权投资。本报告统计投资金额包括已披露和未披露的投资金额，未披露金额将根据

创投机构特征及被投资企业特征进行估测，给出相应的投资金额。 

在计算比例时，由于四舍五入，各项比例累加之和未必是百分之百，如出现各项累加之

和为 99.9%、100.1%的情况。 

 研究方法 

本报告中所用数据主要来源于 ChinaVenture 投资数据库，其次是深度访谈所获信息。包

括已公开披露信息和应投资机构要求未公开披露数据。本报告中数据研究成果均来自于以上

数据的综合研究，对信息进行了反复交叉验证，以保证数据的精准。 

CVSource 数据库： 

ChinaVenture 投资数据库是一套关于中国市场创业投资及私募股权投资领域的数据库

系统。该数据库产品开发历时两年，于 2005 年 5 月启用，2006 年 10 月大规模升级改版，

并于 2008 年 1 月正式对外发布。 

行业资深人士访谈： 

ChinaVenture 采用深度访谈方式对创投机构、融资企业等业界资深人士进行深入交流，

对行业动态进行全面了解。 

 

 



    

II  Copyright © ChinaVenture 2008 

 

2008 年第二季度中国创业投资市场研究报告 
China Venture Capital Market Report Q2 2008 

行业分类 

一级行业 二级行业 一级行业 二级行业 

互联网 

网络广告 

传媒娱乐 

传统媒体 

网络游戏 户外媒体 

电子商务 广告代理 

搜索引擎 影视音乐 

网络交友 动漫 

网络社区 

医疗健康 

生物医药 

网络服务 医药行业 

网络视频 医疗设备 

综合门户 医疗服务 

行业网站 健康管理 

网络招聘 

能源及矿业 

环保节能 

网络音乐 新兴能源 

电子支付 传统能源 

IT 

软件产业 矿业 

硬件产业 

金融 

金融服务 

半导体芯片 银行 

IT 服务 证券 

导航电子地图 保险 

数字电视 
教育 

教育培训 

IT 新材料 人力资源 

光电科技 

连锁经营 

餐饮 

电信及增值 

电信运营 百货 

电信技术 酒店 

终端设施 零售 

无线增值 房地产   

制造业 消费品制造业 物流业   

食品饮料   汽车行业   

农林牧渔 生物农业 家居建材   

化学工业 生物化工 旅游业   
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相关定义 

 案例数量 

本报告中投资案例数是指创投机构投资事件的数量，不是获得创业投资的企业数量。多

个创投机构在同一时间、同一轮次投资和同一个企业作为一个事件，同一创投机构在不同时

间、不同轮次对同一企业投资则作为多个事件。 

 企业发展阶段 

创业企业在不同的发展阶段处于不同的发展状态，每一阶段在企业规模、资金需求、投

资风险、市场开拓以及公司成长等方面都有明显差别。本报告中企业发展阶段分为四个阶段：

早期（包括种子期和创建期）、发展期、扩张期和获利期。 

早期（Early Stage） 

种子期（Seed）：企业主要处于产品、服务研发的起步阶段。企业刚刚组建或正在筹建，

基本上没有管理团队，处于没有市场收入状态。 

创建期（Start-up）：企业拥有没有投入生产和应用的初级产品和服务，实施粗略的经营

计划，其管理团队尚不完整，处于几乎没有用户和市场收入的状态。 

发展期（Development stage） 

企业的技术研发基本完成，产品或服务基本定型，未大规模投产，盈利模式不稳定。用

户数量逐步增加，收入远小于支出。至该阶段末期，企业完成产品和服务定型，着手实施市

场拓展计划。 

扩张期（Expansion stage） 

企业的生产、销售和服务体系已较完善，大规模生产、销售，稳定的盈利模式，大量和

稳定的收入，企业开始考虑上市计划。 

获利期（Profitable） 

企业能够通过自身力量实现增长，有多种定型产品，大规模生产、销售，拥有稳定市场

占有率和较大市场收入，实现支出稳定，通常情况下实现盈利。 

 VC 

创业投资（Venture Capital Investment） 

VC 融资指为种子期、创建期、发展期、扩张期之企业提供融资之事件。 
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关键发现 

6.76 亿美元投资金额，环比增加 15.5% 

TMT 行业投资案例数量占总投资案例数量比重环比增加 10%，其投资规模恢复性增长 

互联网 行业投资规模最大，达 2.41 亿美元 

传媒娱乐 位居行业投资规模第三 

电子商务、网络游戏 成为互联网行业重点投资领域 

户外媒体，4 个投资案例，5000 万美元融资金额，继续受到资本青睐 

环保节能 投资案例数占能源及矿业行业总投资案例数 71.4%，成为创投机构重点关注领域 

3 个早期投资案例数量，同比大幅减少 81.3%  

41.5% 中资投资案例数量占总投资案例数量比例，环比增长 21%，中资投资机构表现活跃 

红杉中国 投资案例数量最多的机构 

单祥双 首位季度投资案例数量最多的本土机构投资人 
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1.投资规模 

2008 年第二季度，中国创投市场表现活跃，投资案例和投资金额环比均有不同程度增

加。其中，披露投资案例 82 起，环比增加 12.3%，同比减少 32.8%（见图 1-1）；投资金额

为 6.76 亿美元，环比增加 15.5%，同比减少 11.4%（见图 1-2）。 

本季度，中国创投市场平均单笔投资金额为 825 万美元，同比增加 2.9%，环比增加

31.7%，呈增加态势。在披露的 82 个投资案例中，投资规模在 500-1000 万美元的案例数

量为 23 个，占总投资案例数量 28.0%；投资规模在 1000-2000 万美元的案例数量为 12 个，

占总投资案例数量 14.6%；投资规模在 2000-3000 万美元、3000-5000 万美元的案例数量

均为 3 个（见图 1-4）。 

中国创投市场平均单笔投资规模呈现放大趋势的主要原因是：首先，中国创投市场早期

投资项目大幅减少，单笔投资金额随着投资偏向发展期、扩张期等成熟企业而增加；其次，

创投基金募资规模稳步增加，市场竞争加剧，企业估值随之提高。 

 

图 1-1 2006Q2- 2008Q2 中国创投市场季度投资案例数量 
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图 1-2 2006Q2- 2008Q2 中国创投市场季度投资金额 

 

图 1-3 2006Q2- 2008Q2 中国创投市场季度平均单笔投资金额 
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图 1-4 2008Q2 中国创投市场单笔投资规模比较 
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2.投资行业 

2.1TMT 行业与非 TMT 行业 

2008 年第二季度，中国创投市场 TMT 行业投资规模超过非 TMT 行业，这是自 2007

年第三季度以来，TMT 行业投资规模首次领先非 TMT 行业（见图 2.1-2）。 

TMT 行业投资案例数量为 43 个，占总投资案例数量 52.4%；投资金额为 4.13 亿美元，

占总投资金额 61.1%。非 TMT 行业投资案例数量为 39 个，占总投资案例数量 47.6%；投

资金额为 2.63 亿美元，占总投资金额 38.9%（见表 2.1-1）。单笔投资金额方面，TMT 行业

达到历史高峰。其中，TMT 为 961 万美元，非 TMT 行业为 675 万美元（见图 2.1-1）。 

2008Q2 中国创投市场 TMT 行业和非 TMT 行业投资规模 

  案例数量 
投资金额 

(US$M) 

平均单笔投资金额 

（US$M） 

TMT 43 413.06  9.61  

Non-TMT 39 263.20  6.75  

总计 82 676.26  8.25  

ChinaVenture 投资数据库,2008.07           www.ChinaVenture.com.cn  

表 2.1-1 2008Q2 中国创投市场 TMT 行业和非 TMT 行业投资规模 

 

图 2.1-1 2007Q1-2008Q2 中国创投市场投资 TMT 及非 TMT 行业平均单笔投资金额 
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尽管，2007 年中国创投市场 TMT 行业投资进入调整阶段，具有创新商业模式和管理模

式的传统行业成为创投机构主要关注领域，但随着 TMT 行业估值日趋合理以及商业模式的

创新，TMT 行业仍是创投机构重点投资领域，2008 年 TMT 行业投资将开始恢复性增长。 

具体表现在，2008 年第一季度，TMT 行业投资规模占总投资规模比重回升。其中，投

资案例数量占总投资案例数量比重环比增加 10.0%，投资金额占总投资金额比重环比增加

1.0%。2008 年第二季度，TMT 行业投资案规模占总投资规模比重继续增加，1投资案例数

量比重环比增加 5.0%，2投资金额比重环比大幅 26.0%（见图 2.1-2）。 

 

图 2.1-2 2007Q2-2008Q2 中国创投市场 TMT 和非 TMT 投资比例 

 

 

 

 

 

 

                                                        
1 投资案例数量比重：投资案例数量占总投资案例数量比重 
2 投资金额比重：投资金额占总投资金额比重 
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2.2 热点行业     

2008 年第二季度，中国创投市场行业投资呈多元化趋势，82 起投资案例分别分布在

15 个行业，互联网、IT、传媒娱乐和能源及矿业等行业成为本季度投资热点。 

本季度，互联网投资规模环比大幅增加。其中，案例数量为 21 个，环比增加 50.0%；

投资金额为 2.41 亿美元，环比增加 243.4%。IT 投资规模位列行业投资规模第二，案例数

量为 17 个，环比增加 21.4%；投资金额为 1.51 亿美元，环比增加 84.6%。传媒娱乐行业

案例数量为 8 个，投资金额为 8000 万美元，列居行业投资规模第三。能源及矿业行业案例

数量为 7 个，投资金额为 2478 万美元（见表 2.2-1）。 

2008Q2 中国创投市场行业投资规模 

行业 案例数量 
投资金额 

（US$M） 

平均单笔投资金额 

（US$M） 

互联网 21  241.48  11.50  

IT 17  150.99  8.88  

传媒娱乐 8  80.00  10.00  

能源及矿业 7  24.78  3.54  

电信及增值 5  20.58  4.12  

教育行业 5  48.00  9.60  

医疗健康 5  47.15  9.43  

连锁经营 3  23.72  7.91  

制造业 3  10.34  3.45  

化学工业 2  5.74  2.87  

家居建材 2  9.91  4.95  

旅游业 1  2.01  2.01  

农林牧渔 1  3.24  3.24  

食品饮料 1  4.00  4.00  

物流 1  4.31  4.31  

合计 82  676.26  8.25  

ChinaVenture 投资数据库,2008.07              www.ChinaVenture.com.cn 

表 2.2-1 2008Q2 中国创投市场行业投资规模 

在本季度 4 个热点投资行业中，互联网行业投资规模跨度较大，单笔投资金额主要集中

在其 1000 万美元以下规模，其中投资规模小于 500 万美元的案例为 10 个，投资规模在

500-1000 万美元的案例为 5 个。（见表 2.2-2）同时，本季度投资规模超过 5000 万美元的 2

个案例均发生在互联网行业（见图 2.2-1）。传媒娱乐行业投资规模则主要分布在 500-1000

万美元和 1000-2000 万美元之间。能源及矿业行业 7 个投资案例的单笔投资规模均小于

1000 万美元。 
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2008Q2 中国创投市场热点行业3投资规模 

        行业（个） 

投资规模 
互联网 IT 

电信 

增值 

传媒 

娱乐 

能源 

及矿业 
教育 

医疗 

健康 

投资规模＜5 10 9 2 1 4 1 1 

5≤投资规模＜10 5 4 3 3 3 2 2 

10≤投资规模＜20 2 2 0 3 0 2 2 

20≤投资规模＜30 1 1 0 1 0 0 0 

30≤投资规模＜50 1 1 0 0 0 0 0 

投资规模＞50 2 0 0 0 0 0 0 

ChinaVenture 投资数据库,2008.07                      www.ChinaVenture.com.cn 

表 2.2-2 2008Q2 中国创投市场热点行业投资规模 

 

图 2.2-1 2008Q2 中国创投市场热点行业投资规模比较 

 

 

 

 

                                                        
3 投资规模：涉及金额单位均为 US$M 
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图 2.2-2 2008Q2 中国创投市场行业投资案例数量比例 

 

图 2.2-3 2008Q2 中国创投市场行业投资金额比例 
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图 2.2-4 2006Q2-2008Q2 中国创投市场各行业投资案例数量比较 
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图 2.2-5 2006Q2-2008Q2 中国创投市场各行业投资金额比较 
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图 2.2-6 2006Q2-2008Q2 中国创投市场各行业投资金额比例 

2.2.1 电子商务和网络游戏受到资本青睐 

2008 年第二季度，电子商务和网络游戏成为互联网行业投资热点。在互联网行业 21

个投资案例中，电子商务为 5 个，占互联网行业投资案例数量 23.8%；投资金额为 3789 万

美元，占互联网行业投资金额 15.8%（见图 2.2.1-1）。电子商务模式和传统零售行业的创新

性融合，具备传统零售丰富经验的创业团队，高效的供应链管理和整合能力以及良好的市场

表现是吸引创投机构的投资电子商务行业的主要因素。 

本季度，网络游戏投资案例数量为 4 个，占互联网行业投资案例数量 19.0%，投资金

额为 4380 万美元，占互联网行业投资金额 18.1%。（见图 2.2.1-2）。 

网络游戏受到资本青睐的主要原因是：首先，中国网民数量庞大，网络游戏市场拓展空

间巨大。据中国互联网信息中心披露，截至 2007 年底，中国网民数量达到 2.1 亿人。同时，

网络游戏日渐成为网民主要的休闲方式。其次，中国网络游戏在经历从代理韩国、欧美游戏

转向自助研发兼代理运营阶段后，具备了一定基础的网游运营经验和自主研发能力，其未来

发展空间巨大。 
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图 2.2.1-1 2008Q2 中国创投市场互联网细分行业投资案例数量比例 

 

图 2.2.1-2 2008Q2 中国创投市场互联网细分行业投资金额比例 
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2.2.2 户外媒体继续成为创投机构投资热点 

2008 年第二季度，户外媒体成为传媒娱乐细分行业的重点投资领域。其投资案例数量

为 4 个，占传媒娱乐行业总投资案例数量 50.0%（见图 2.2.2-1）；投资金额为 5000 万美元，

占传媒娱乐行业总投资金额 62.0%（见图 2.2.2-2）。 

 

图 2.2.2-1 2008Q2 中国创投市场传媒娱乐细分行业投资案例数量比例 
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图 2.2.2-2 2008Q2 中国创投市场传媒娱乐细分行业投资金额比例 

在户外传媒的 4 个案例中，健康媒体运营商活跃传媒获得来自蓝驰创投基金 1000 万美

元注资，这是活跃传媒第三次融资。同时，新型媒体东方风行获得红杉资本首轮投资。

ChinaVenture 分析认为随着风险资本的进入，户外传媒企业将展开新一轮的规模扩展和细

分市场的竞争。 

2.2.3 环保节能成为重点投资领域 

本季度，环保节能成为能源行业重点投资领域。在 7 个能源行业投资案例中，环保节能

行业案例数量为 5 个，占能源行业总投资案例数量 71.4%，投资金额为 486 万美元，占能

源行业总投资金额 19.6%。 

随着国际能源价格的高涨，环保节能成为中国经济持续稳定发展的必然选择，其良好的

社会和经济效益成为创投机构不断竞逐该领域的动力。 

 

图 2.2.3-1 2008Q2 中国创投市场能源及矿业细分行业投资案例数量比例 
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图 2.2.3-2 2008Q2 中国创投市场能源及矿业细分行业投资金额比例 
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3.投资阶段 

中国创投市场投资阶段持续后移，VC 投资 PE 化特征明显。具体表现在：首先，2008

年第二季度，创投机构投资早期企业案例数量继续减少，仅为 3 个，占总投案例数量 3.7%。

本季度，投资早期企业案例数量与 2006 年同期相比，减少 91.4%，与 2007 年同期相比，

减少 81.3%，数量创两年新低。其次，本季度获利期企业投资规模大幅增加。其投资案例数

量为 10 个，环比增加 400.0%；投资金额为 6542 万美元，环比增加 280.8%。 

随着中国创投市场的发展，创投机构在投资优质企业方面的竞争日趋激烈。同时，受创

投基金规模增大和较高回报预期的压力影响，创投机构将投资阶段由企业早期转向发展期和

扩张期，甚至是获利期。由于以上因素影响，中国创投市场 VC 投资 PE 化特征短期内仍将

存在。 

ChinaVenture 分析认为 VC 投资 PE 化不利于中国创投市场的长远发展，但在目前国内

资金充裕的条件下不可避免。随着中国经济的快速发展，中国创业企业应该从仿效国外商业

模式向提高技术水平、创新商业模式和管理模式等方面转变，从而增强创投机构投资早期企

业信心。另一方面，政府在引导创投机构投资早期企业的同时，仍需不断完善多层级资本市

场，优化创业投资市场法律环境，尤其是建设多元化的退出方式。 

2008Q2 中国创投市场不同发展阶段企业投资规模 

企业发展阶段 案例数量 
投资金额 

（US$M） 

单笔投资金额 

（US$M） 

发展期 37  242.98  6.57  

扩张期 32  330.14  10.32  

获利期 10  65.42  6.54  

早期 3  37.72  12.57  

合计 82  676.26  8.25  

ChinaVenture 投资数据库,2008.07                 www.ChinaVenture.com.cn 

表 3-1 2008Q2 中国创投市场不同发展阶段企业投资规模 
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图 3-1 2008Q2 中国创投市场投资阶段投资案例数量比例 

 

图 3-2 2008Q2 中国创投市场投资阶段投资金额比例 
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图 3-3 2006Q2-2008Q2 中国创投市场企业不同发展阶段投资案例数量比较 

 

图 3-4 2007Q1-2008Q2 中国创投市场企业不同发展阶段融资金额 
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4.投资轮次 

2008 年第二季度，中国创投市场 A 轮投资案例数量为 69 个，投资金额为 4.16 亿美元； 

B 轮投资案例数量为 7 个，投资金额为 8942 万美元；C 轮投资案例数量数量为 5 个，投资

金额为 1.14 亿美元。平均单笔投资金额方面，A 轮最少，仅为 603 万美元，D 轮最大，为

5700 万美元，C 轮次之，为 2270 万美元。 

2008Q2 中国创投市场各轮次投资规模 

投资轮次 案例数量 
投资金额 

(US$M) 

平均单笔投资金额 

（US$M） 

A 69 416.34 6.03 

B 7 89.42 12.77 

C 5 113.50 22.70 

D 1 57.00 57.00 

合计 82 676.26 8.25 

ChinaVenture投资数据库,2008.07               www.ChinaVenture.com.cn 

表 4-1 2008Q2 中国创投市场各轮次投资规模 

 



    

20  Copyright © ChinaVenture 2008 

 

2008 年第二季度中国创业投资市场研究报告 
China Venture Capital Market Report Q2 2008 

5.投资地区 

2008 年第二季度，中国创投市场地区投资仍然集中在北京、上海以及深圳等经济发达

地区，其中北京投资规模最大。在案例数量方面，北京为 24 个，位列地区投资案例数量第

一，上海为 18 个，深圳为 11 个，以上三个地区投资案例数量占总投资案例数量 64.6%。

在投资金额方面，北京为 2.38 亿美元，上海为 2.35 亿美元，深圳为 4871 万美元，该三地

区投资金额占总投资金额 77.2%。在平均单笔投资金额方面，上海为 1306 万美元，超过北

京的 992 万美元。 

2008Q2 中国创投市场地区投资规模 

地区 案例数量 
投资金额 

（US$M） 

平均单笔投资金额 

（US$M） 

北京 24  238.09  9.92  

上海 18  235.04  13.06  

深圳 11  48.71  4.43  

浙江 6  16.98  2.83  

广东 5  25.98  5.20  

江苏 4  26.68  6.67  

山东 4  46.59  11.65  

湖南 2  4.95  2.48  

福建 1  5.00  5.00  

广西 1  4.00  4.00  

贵州 1  2.50  2.50  

黑龙江 1  3.59  3.59  

湖北 1  6.89  6.89  

内蒙古 1  3.24  3.24  

四川 1  6.00  6.00  

新疆 1  2.01  2.01  

合计 82  676.26  8.25  

ChinaVenture 投资数据库,2008.07               www.ChinaVenture.com.cn 

表 5-1 2008Q2 中国创投市场地区投资规模 
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图 5-1 2008Q2 中国创投市场地区投资案例数量 TOP5 

 

图 5-2 2008Q2 中国创投市场地区投资金额 TOP5 
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6.中外资投资 

随着新《合伙企业法》的实施，人民币基金的加速设立，本土创投机构表现日渐活跃。

本季度，中国创投市场中资投资规模占总投资规模比重环比增幅较大。在投资案例数量方面，

中资为 34 个，占总投资案例数量 41.5%，该比重较上季度增长 21.0%；外资投资案例数量

为 48 个，占总投资案例数量 58.5%。在投资金额方面，中资为 1.39 亿美元，占总投资金

额 20.5%，该比重较上季度增长 10.4%。外资为 5.37 亿美元，占总投资金额 79.5%。平均

单笔投资金额方面，外资仍遥遥领先中资。其中，外资为 1120 万美元，中资为 408 万美元。 

2008Q2 中国创投市场中外资投资规模 

资本类型 案例数量 
投资金额 

（US$M） 

平均单笔投资金额 

（US$M） 

外资 48 537.37 11.20 

中资 34 138.89 4.08 

合计 82 676.26 8.25 

ChinaVenture 投资数据库,2008.07             www.ChinaVenture.com.cn 

表 6-1 2008Q2 中国创投市场中外资投资规模 

 

图 6-1 2008Q2 中国创投市场中外资投资案例数量比例 
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图 6-2 2008Q2 中国创投市场中外资投资金额比例 

 

图 6-3 2007Q2-2008Q2 中国创投市场中外资投资比例比较 
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