
 

 

清科观察：《2017 年东南亚股权投资投资机会研究报
告》发布，解密东南亚的投资机会  

 

清科研究中心 申伶坤 

 

东南亚地区凭借相对低廉的土地和劳动力成本、消费红利及稳定的经济增长环境等多方

面的引资优势，不断吸引外商资本及科技企业将投资和发展目标转向该地区。与此同时，东

南亚地区政府也希望借助更多外商资本来实现本国产业升级和经济发展的目标，因而制定系

列优惠政策为外资进入“铺路搭桥”。在此情况下，中国凭借“一带一路”和“亚投行”等

经济上的战略部署逐步将资本注入东南亚地区，参与到东南亚地区经济发展之中，国内股权

投资机构也顺势将目光锁定东南亚市场。在此背景下，清科研究中心推出《2017 年东南亚

地区股权投资机会研究报告》，分析东南亚经济发展状况，梳理和解析国内股权投资机构在

东南亚的投资动态，并剖析东南亚未来投资机会。 

 

股权投资成为东盟外商直接投资的主要方式，中国资本对东盟直接投资规模上升 

 

根据东盟秘书处（ASEAN Secretariat），ASEAN FDI 数据库数据，2015 年东盟地区股

权投资总额占外商直接投资 （以下简称 FDI，包括股权投资、贷款和再投资收益）总额的

82.0%，同比上升 12 个百分点，绝大多数 FDI 资金流入东盟股权投资市场。此外，中国对

东盟直接投资规模呈上升趋势，根据中国商务部数据统计，2015 年的投资总金额达 146.04

亿美元，同比上涨 87.0%，创历史新高；2016 年中国对东盟地区的投资速度稍有放缓，投

资总金额为 102.79 亿美元。中国加大对东南亚地区的投资，一方面受国内外交政策影响，

东南亚地区是中国“一带一路”的核心区域，中国资本会更加关注该地区的发展；另一方面，

东南亚地区消费者非常年轻且市场发展空间较为广阔，投资机会较大。 



 

 

图 1 2007-2016 年中国对东盟地区直接投资流量变化情况 

 

 

东南亚股权投资市场开始发展，但投资规模与国内股权投资相差甚远 

 

根据 Preqin 数据，2012-2014 年为东盟地区股权投资市场的上升期，2014 年东盟地区

的投资案例数与投资金额刷新历史新高，全年共发生 274 起投资案例，同比上涨 10.9%；

总投资金额为 629.03 亿元人民币，约为 2013 年总投资金额的 2.14 倍。东盟地区的股权投

资市场投资规模无法与同期的国内投资规模比肩，但发展空间较大。东盟地区投资市场的活

跃度在 2015 年的投资案例数上有所延续，但获投总金额却大幅下滑。资金不足掣肘东盟地

区的股权投资发展，而优质高科技项目的稀缺在一定程度上也制约着市场的快速前行。发

展资金的短缺可通过引进外资和设立政府引导基金等方式得以缓解，如东盟地区各国政府利

用政府资金杠杆作用，吸引更多社会资本有序进入股权投资市场，放大可投资本量，为股权

投资市场的发展提供资金。但优质高科技企业数量的稀缺仍需政府投入更多精力和资本去实

现产业升级与技术创新，以期带动当地企业技术升级和优质中小企业数量的增长，为股权投

资机构提供更多可投标的。 
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来源：中国商务部 2017.09                   
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图 2 2008-2017.1-4 东盟地区股权投资基金投资情况（包括 VC、PE） 

 

 

国内股权投资机构“掘金”东南亚市场 

 

2015 年中国股权投资机构加大对东南亚地区企业的投资力度，主要得益于近年来国家

对外开放政策的放宽，“一带一路”国家战略的推行实施。中国凭借“一带一路”和“亚投

行”等经济上的战略部署逐步将资本注入东南亚地区，参与到东南亚地区经济发展之中。国

内股权投资机构也顺势将投资目标锁定在东南亚地区的高成长性企业中。受政策环境的变化

影响，中国股权投资机构在东南亚地区的投资活跃度日趋升高。根据清科旗下私募通统计，

2017 年中国股权投资机构在东盟地区的总投资额为 404.29 亿元，同比上涨 58.7%，共发

生 71 起投资案例，与 2016 年基本持平。 
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图 3 2010-2017 年中国股权投资机构在东盟地区投资情况 

 

 

东南亚金融、互联网和电信行业更受中资股权投资机构追捧 

 

国内股权投资机构比较追捧东南亚地区的金融、互联网和电信及增值业务，投资行业较

为集中。根据清科旗下私募通统计，2017 年中国股权投资机构偏爱投资东盟地区的电信及

增值业务、互联网和金融这三大行业，获投案例数分别为 12 起、12 起和 11 起，投资金额

分别为 99.26 亿元、138.77 亿元和 3.01 亿元。从数据来看，互联网和电信及增值业务行业

的投资案例数位列第二，但总投资金额力压电信及增值业务位列第一。互联网发展迅速主要

得益于东南亚政府对互联网行业的重视，将互联网与本国产业相结合，借此机会实现本国产

业升级淘汰老旧产业和经济的弯道超车。此外，东南亚地区各国政府较为重视电信基础建设

的发展，采取系列措施促进该行业的发展，包括给予电信运营商政策优惠，为该行业引进外

资等。在东盟各国政府的大力扶持下，东南亚地区 TMT 行业发展迅速，相关企业数量也得

到快速增长。中国股权投资机构布局东南亚地区时，也会优先选择高成长性及政府扶持的企

业进行注资。 
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图 4 2017 年中国股权投资机构在东盟地区投资行业分布（按投资案例数，起） 

 

 

图 5 2017 年中国股权投资机构在东盟地区投资行业分布（按投资金额，亿元人民币） 

 

 

以互联网为基础的电子商务、在线旅游成为东南亚投资热点 
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2017年中国股权投资机构在东盟地区投资行业分布（按投资案例数，起） 
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2017年中国股权投资机构在东盟地区投资行业分布 

（按投资金额，亿元人民币） 



 

 

 

互联网行业依然是东南亚地区股权投资的热点。相较于国内，东南亚地区互联网人才

匮乏，以致互联网公司创新性较弱，区域竞争压力小。从移动互联网端看，东南亚手机应用

商竞争力较弱，有较大的成长空间。根据 APP Store 下载排行显示，东南亚移动互联网应

用下载以国外为主，本土应用优势不明显。如在新加坡、印度尼西亚和越南三地 APP 下载

排行前 20 中分别只有 5 个、3 个和 3 个本土产品1，东南亚产品数量占比不到三分之一，并

且更新换代速度不快。相较之下，我国大量互联网人才和资金涌入移动互联网红海，手机应

用竞争空前激烈。根据 APP Store 下载排行显示，我国下载量靠前的应用 95%以上为本土

产品，并且更新速度很快。由此可以看出东南亚互联网行业还处于起步阶段，行业天花板高，

投资潜力巨大。而鉴于东南亚地区庞大的人口基数和优秀的 IT 教育资源，可预见未来随着

该地区互联网普及率提高和互联网人才的增加，当地的投资回报将十分可观。 

图 6 东南亚部分国家 APP Store 免费应用排行榜 

 

来源：App Annie 2018.05.03 

 

近几年来，东南亚地区中小企业数量快速增长，以电子商务、在线旅游、金融、人工智

能为首的多个行业将呈爆发式增长。以电子商务和在线旅游为例，线下零售商店缺乏、居民

                                                   
 

1
 图 6 中红色标记为东南亚公司 
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