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高锐发布《2024全球风险投资年度报告》

高锐新闻
March 24, 2025

日前，高锐发布了《2024全球风险投资年度报告》，基于其连续11年被PitchBook评为
全球最活跃风险投资律所而积累的项目数据，对2024年投融资市场的整体态势作了回
顾。

整体而言，2024年投融资市场的活跃度比2023年显著提升，但两极分化也更为严重
——受投资人青睐的人工智能领域屡屡有公司冲击最高估值和最大融资额，而另一些
公司则仍然艰难求生。

人工智能热潮

人工智能热潮是2024年风险投资市场的一抹重色，人工智能领域的项目在各个阶段的
投融资交易中都占将近三分之一的比重，而人工智能公司的融资额更是远高于其他领
域的公司，一些项目甚至突破了历史记录。其中，中后期项目（C轮及以后）中人工智
能公司的估值溢价最为明显，导致人工智能公司和其他行业公司的估值呈现了明显差
异。

在人工智能赛道中，投资人的倾向也在逐渐发生变化。第一波投资热潮集中于AI大模
型和通用AI程序，但由于该赛道的高成本，并且随着对协作开源模型的依赖逐渐加
深，投资热点继而转向了细分领域的AI应用。伴随着这种趋势，AI行业的创业公司也更
多地采用了以下两种市场策略：

（1）为医疗、财务、人力资源等领域定制的垂直AI应用成品；及

（2）提供可以根据客户需求调整的更为灵活的人工智能解决方案。在这种模式下，AI

公司能否向投资人证明其保持市场差异化和应对合规挑战的能力就显得尤为重要，投
资人和潜在客户也更加看重AI公司提高生产力和创新的能力。

https://www.gunder.com/zh
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生命科学领域

与人工智能领域的热度不同，生命科学领域正经历着过去20年来最具挑战性的融资环
境。高锐数据显示，2024年已完成种子轮融资的生物科技公司的投前估值中位数有所
下降，其中早期项目（A/B轮）下降6%，中后期项目下降18%，而融资额却持续增
长，接近2021年的历史高点数据。这可能意味着投资人将资金集中在了更少的项目
中。而种子轮项目的投前估值中位数增长了50%，这与风投市场的整体表现也是一致
的——由于缺乏退出机会、投资人对于资金使用更为谨慎，投资人更愿意考虑金额较
小、估值判断较为简单、更具长期视野的非常早期的项目，或者将资金投向已经有后
期临床试验数据、对投资人风险较小、退出较快的成熟公司。

这种投资偏好和紧张的投资环境导致了有趣的市场现象：

（1）涌现了一批处于白纸状态的新设公司，以及大量公司以现有资产进行重组，将研
究焦点转换到更热门的领域；

（2）很多公司通过购买已经有后期临床试验的资产或获得相关许可来满足投资人对临
床试验数据的要求。中国公司对外许可临床阶段资产也变得常见，这是因为中国政府
在过去10多年来大力投资生物科技研究，而近几年经济发展放缓导致政府资金紧张，
同时，美国风投基金也由于地缘政治影响减少了在中国市场的参与度，因此而导致中
国生物科技公司通过对外许可来获得资金。在此类许可交易中，中国公司通常保留在
中国的相关权利，而向被许可方授予全球其他地区的排他权利。

不同阶段的投融资交易

整体而言，投资人再次将投资重点转移回了早期和中后期公司，天使轮和种子轮融资
的比重有所下降。但天使轮和种子轮阶段的公司在各个行业表现比较相似，没有出现
早期和中后期融资集中于人工智能领域的情况。

在早期和中后期融资中，投前估值和融资额的中位数都远低于平均值，这是因为投资
人对人工智能领域的青睐使之以更高的估值投入了大额投资，对风险的容忍度也大幅
提高。但在人工智能领域之外，投资人为了达到目标回报率，比以往更为谨慎。同
时，更多的非风投基金投资人，例如战略投资人、企业基金回到了早期融资交易中。

请点击“阅读原文”了解完整年度报告。
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