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国有产业基金赋能先进制造业集群的投融机制创新、
风险防控与效能评估体系研究

———以杭州市“２９６Ｘ”先进制造业集群培育为例

王　 炜，彭采靖，屠莉佳
浙江金融职业学院，浙江杭州　 ３１００１８）

　 　 ［摘　 要］国有产业基金作为财政资金市场化运作的创新工具，是培育新质生产力、构建现
代化产业体系的重要资本抓手。２０２５年１月，国务院办公厅印发《关于促进政府投资基金高质
量发展的指导意见》，明确发展耐心资本、健全绩效管理、建立容错机制的方向；浙江省随后出台
《关于促进政府投资基金高质量发展的实施意见》。杭州市据此构建“３＋Ｎ”产业基金集群，整合
杭州科创基金、杭州创新基金、杭州并购基金三大母基金，目标规模超３０００亿元，并力争“十五
五”期间突破５０００亿元，重点服务“２９６Ｘ”先进制造业集群培育。２０２５年，杭州“２９６Ｘ”先进制造
业集群实现规上工业总产值１３７０４亿元，同比增长７． ９％，成为制造业高质量发展的“牛鼻子”。
本文立足杭州市域视角，结合临平区“３＋５＋Ｎ”（总规模５００亿元）与萧山区“３３Ｎ”（总规模超２５０
亿元）两区差异化基金实践，系统分析国有产业基金在投融机制、风险防控、效能评估三个维度
的现状基础与突出问题，借鉴合肥、深圳、苏州等地经验，提出构建“投融—风控—评估”一体化
体系的路径：创新多元化资金来源与全生命周期接力投资，建立分层容错与全流程风控闭环，完
善“四维一体”绩效评价体系，推动基金与产业链精准对接，为超大城市以基金赋能先进制造业
集群提供决策参考。
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　 　 引言
（一）研究背景与意义
党的二十届三中全会明确提出“更好发挥政府

投资基金作用，发展耐心资本”，将政府投资基金提

升至国家战略高度。国办发〔２０２５〕１号文件进一步
强调，要健全基金绩效管理，构建科学化、差异化、
可量化的绩效指标体系，建立健全容错机制，容忍
正常投资风险。２０２５ 年，浙江省出台浙政办发

５



２０２６年第５期（总第１０期）第２卷 经济学刊 ＩＳＳＮ：３０８０－０４０４

〔２０２５〕２０号文件，提出构建“创投＋产投”基金矩
阵、打造覆盖企业全生命周期的基金体系，为市县
两级基金运作提供制度遵循。

杭州作为“数字经济第一城”，先进制造业仍是
城市能级的“硬支撑”。２０２５年１０月，全市科技创
新和产业创新深度融合推进制造业高质量发展大
会首次提出构建“２９６Ｘ”先进制造业集群培育体系：
锚定人工智能、视觉智能２个万亿级集群，壮大具身
智能机器人、集成电路、生物医药与医疗器械、网络
通信、智能网联汽车、新能源装备、新材料、高端通
用设备、现代纺织与服装９个千亿级集群，前瞻布局
合成生物、航空航天、低空经济、量子技术、光电科
技、类脑智能等“６＋Ｘ”未来产业。先进制造业具有
研发周期长、资本投入大、回报不确定等特征，尤其
需要“耐心资本”长期陪伴；国有产业基金通过“政
府引导、市场运作”发挥杠杆撬动作用，是破解“融
资难、投资难、退出难”、引导社会资本投向战略性
新兴产业的关键工具。近年来，杭州相继涌现深度
求索、宇树科技等一批现象级硬科技企业（“杭州六
小龙”），其成长背后离不开耐心资本与开放场景的
支撑，也凸显国有产业基金在孵化前沿创新中的特
殊价值。

（二）研究定位与分析框架
既有研究多聚焦单一行政区或单一基金类型，

对“市级基金矩阵—区县落地场景”的协同机理关
注不足。本文立足杭州市域，将市级“３＋Ｎ”基金集
群与区县实践统合分析。市级层面聚焦基金矩阵
的顶层设计与资本供给，区县层面以临平、萧山为
典型样本，剖析基金赋能“２９６Ｘ”集群的投融机制、
风险防控与效能评估，形成“现状基础—问题挑
战—经验借鉴—对策体系”的研究闭环。

一、杭州市国有产业基金体系与“２９６Ｘ”集群培
育的现状基础

（一）“３＋Ｎ”杭州产业基金集群：覆盖全生命周
期的资本矩阵
２０２３年６月，杭州市政府办公厅印发《关于打

造“３＋Ｎ”杭州产业基金集群聚力推动战略性新兴产
业发展的实施意见》，整合组建科创、创新、并购三
大母基金，由其参与投资Ｎ支行业母基金、子基金、
专项子基金，目标是形成总规模超３０００亿元的“３＋
Ｎ”杭州产业基金集群。三大母基金分工明确、覆盖
企业全生命周期：杭州科创基金（规模１０００亿元）

定位为政策性政府引导基金，由杭州资本／市科创
集团管理，坚持“投早、投小、投科”，服务初创期科
创投资；杭州创新基金（规模１０００亿元）由杭州资
本／杭州产投集团管理，以成长期私募股权投资为
主，服务“五大产业生态圈”规模化发展；杭州并购
基金（规模１０００亿元）由杭州金投／市投资控股管
理，以成熟期产业并购为主，服务补链、强链、拓链。
２０２３—２０２５年，市财政每年统筹安排５０亿元，支持
市属国企和基金集群做大做强。杭州创新基金可
追溯至２０２１年组建的产业投资基金，历经迭代已成
为较为成熟的成长期投资平台，为“３＋Ｎ”集群奠定
先发基础。

基金组建成效已初步显现。据《浙江日报》报
道，截至２０２４年１０月底，杭州创新基金组建规模已
达１００８． １２亿元，其中撬动社会资本超７００亿元；累
计组建产业基金３９支，累计投资项目超４６０个，并
联合泰格医药、阳光电源等链主企业组建行业母基
金，引入红杉中国、君联资本、达晨财智等头部机构
落地杭州。２０２５年，杭州市政府办公厅印发《关于
做强做优做大“３＋Ｎ”杭州产业基金集群推动杭州特
色现代化产业体系高质量发展的实施意见》（杭政
办函〔２０２５〕６９号），明确“十五五”期间“３＋Ｎ”基金
集群规模力争突破５０００亿元，并将三支基金定位细
化为“投早、投小、投长期、投硬科技”“投大、投强、
投未来”“投上市、投并购、投协同”。

（二）“２９６Ｘ”先进制造业集群：城市制造业高
质量发展的“牛鼻子”

产业基金的“锚”在于清晰的产业赛道与优质
项目源。２０２５年，杭州“２９６Ｘ”先进制造业集群建
设开局良好，实现规上工业总产值１３７０４亿元（约
１． ３７万亿元），同比增长７． ９％，高于全市规上工业
面上增速２． ７个百分点；集群规上工业企业达４１４９
家。同期，全市规模以上工业增加值４６２４亿元，同
比增长６． ０％，创近四年最快增速；数字经济核心产
业增加值６７８０ 亿元，增速９． ３％，占ＧＤＰ 比重
２９． ５％。从细分赛道看，人工智能、网络通信、智能
网联汽车集群产值增速均超２０％，视觉智能、集成
电路、新能源装备等保持两位数增长；视觉智能作
为国家级先进制造业集群，２０２６年首要目标为规模
突破９０００亿元、加快向世界级迈进。杭州正以视觉
智能为突破口，牵引人工智能全产业链集聚，打造
具有全球竞争力的数字产业集群。２０２５年杭州新
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增国家专精特新“小巨人”企业１２９家，累计６００
家，居全国第五，制造业单项冠军企业累计４８家。
２０２５年全市制造业投资９８８． ６亿元，其中“２９６Ｘ”集
群制造业投资７７１亿元，保持稳健投入态势。坚实
的集群基础为国有产业基金提供了明确的投资方
向与充裕的项目储备。

（三）区县实践：临平“３＋５＋Ｎ”与萧山“３３Ｎ”的
差异化探索

市级基金定方向，区县基金落场景。临平区是
杭州高端通用设备集群的核心承载地，２０２４年实现
地区生产总值１１７５． ０９亿元、规模以上工业增加值
４４７． ５３亿元，拥有国家级专精特新“小巨人”企业
５２家、国家高新技术企业１３３８家，新产品产值率达
５７． ８％，居全市首位；依托制造业根基，临平区于
２０２５年９月出台“３＋５＋Ｎ”产业基金管理办法，构建
总规模５００亿元的产业基金体系，聚焦高端装备、生
命健康、时尚消费、绿色能源、算力等主导产业，２０２５
年其高端通用设备集群规上工业总产值超２００亿元
（全市第二）。

萧山区则是杭州制造业的“基本盘”，２０２５年
“２９６Ｘ”集群总产值达２３２１亿元，占全区规上工业
比重６７． ８％；萧山构建“３３Ｎ”分层分类产业基金集
群，总规模超２５０亿元，萧山资本母子基金体系累计
投资实体产业项目超６００个，直接或间接培育国家
级专精特新企业２１３家、国家级专精特新“小巨人”
企业８４家。萧山以“基金＋招商”推动链主企业集
聚，基金招商成为稳链强链的重要抓手。两区呈现
“市级母基金引导—区县专项子基金承接—链主企
业协同”的差异化格局。

二、当前面临的主要问题与深层挑战
（一）投融机制层面：资金来源单一、杠杆撬动

有待加强
市级基金虽目标规模庞大，但财政出资占比仍

然偏高，与保险资金、养老金、国家级基金等长期资
本的联动不足，对社会资本的撬动倍数有限。从全
国看，据清科私募通数据，截至２０２３年底我国政府
引导基金总目标规模已超１２万亿元、已认缴约６．
３９万亿元，但“资金沉淀、投资放缓”问题突出。区
县层面基金同质化设置、单支规模偏小，“多、小、
散”特征仍存，部分基金与市级母基金缺乏有效捆
绑，难以形成“母子接力”的放大效应。与此同时，
部分基金为完成募资指标而“重设立、轻投资”，资

金利用效率有待提升。
（二）风险防控层面：容错机制不健全、退出渠

道受限
政府投资基金“不敢投、怕问责”心态仍较为普

遍，尽职免责与容错纠错的落地细则不足，对种子
期、天使类高风险投资缺乏差异化的亏损容忍安
排。受资本市场波动与并购市场收窄影响，ＩＰＯ与
并购退出不确定性上升，部分参股基金存续期限与
产业培育周期不匹配，“退出难”反向制约“投资
难”，形成闭环约束。加之基金估值核算与国资审
计要求存在张力，风控刚性与投资活力之间亟须再
平衡。

（三）效能评估层面：评价体系缺位、考核导向
偏颇

实践中存在重募资规模、轻投资实效，重财务
回报、轻产业贡献的倾向；缺乏兼顾“资本回报—产
业拉动—创新培育—风险合规”的可量化指标体
系，不利于引导长期资本耐心陪伴企业成长，也难
以真实反映基金对“２９６Ｘ”集群的赋能贡献。

（四）产业协同与人才支撑层面
基金投向与“２９６Ｘ”细分赛道的匹配度有待提

升，链主企业、科研院所参与基金设立仍不充分，返
投要求与本地产业落地之间的挂钩机制不够精细。
同时，既懂产业、又懂资本，还懂合规的复合型投资
管理人才匮乏，区县层面尤为突出，专业化能力成
为制约基金效能的“软短板”。

三、他山之石：国内先进地区经验与启示
先进地区普遍呈现“政府定方向、市场定方法、

资本定节奏”的分工协作逻辑：政府通过产业规划
与基金架构指明赛道，市场通过专业化团队确保配
置效率，资本通过耐心陪伴提供全生命周期金融支
持；并以容错机制释放投资活力，以全生命周期基
金接力匹配产业周期，以产业指标绑定招商实效。
对杭州而言，关键是把这套逻辑嵌入“２９６Ｘ”集群赛
道，强化市、区基金在产业图谱上的协同而非同质竞
争，以基金为纽带实现“招商—投资—培育”一体化。

（一）合肥：“以投带引”的政府投行模式
合肥以京东方、长鑫存储、蔚来等项目为代表，

通过国资平台“以投带引”，以基金为纽带导入龙头
项目，形成“引进一个、带动一串、辐射一片”的集群
效应。其核心在于专业化产业研判、长期资本陪伴
与“出圈—入圈”的闭环招商，把基金作为产业链招
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商的先导工具而非单纯财务投资。
（二）深圳：“大胆资本＋耐心资本”双轮驱动
深圳构建“２０＋８”产业集群基金体系，通过天使

母基金设置较高容亏比例、建立超额收益让利机
制，鼓励“投早、投小、投硬科技”；强调市区协同与
市场化运作，以“大胆资本”容忍失败、以“耐心资
本”陪伴成长，形成鼓励创新的基金生态。

（三）苏州：双向赋能的引导参股
苏州以元禾控股等为载体，构建覆盖种子—

ＶＣ—ＰＥ—并购的全周期基金群，强调市场化遴选
ＧＰ，将返投要求与产业落地实效挂钩，依托工业园
区与科研院所资源，撬动社会资本，效能突出，形成
“政府引导—市场运作—产业反哺”的良性循环。

四、对策建议：构建“投融—风控—评估”一体
化体系

（一）创新投融机制：多元化资金来源与全生命
周期接力

一是充实“３＋Ｎ”集群本金，稳步扩大“十五五”
５０００亿元目标，建立与集群培育进度相匹配的财政
出资节奏；二是拓展保险、养老金、国家级基金及央
企平台等长期资本参与，优化基金出资结构，提升
对社会资本的撬动倍数；三是建立“科创基金—创
新基金—并购基金”接力投资机制，对同一项目按
生命周期接续支持，避免投资“断档”；四是鼓励临
平、萧山等区县基金与市级母基金捆绑，形成“市级
母基金＋区县专项子基金”联动，围绕高端通用设
备、优势制造等特色赛道设立专项子基金。同时探
索通过份额转让、基金续期等方式盘活存量，提升
滚动投资与再投资能力。

（二）强化风险防控：分层容错与全流程风控
闭环

制定分类型、分阶段的尽职免责清单，对种子
期、天使类基金设置更高容亏率；建立“投前尽调—
投中决策—投后赋能—风险预警”全流程风控闭
环，强化对已投项目的投后管理与资源整合；延长
耐心资本考核周期，弱化短期估值波动考核，让基
金管理团队敢于“投早、投硬科技”。建立容错案例
库与正面清单，以制度刚性保护改革勇气。

（三）完善效能评估：“四维一体”绩效评价体系
构建兼顾四维度的绩效评价指标：资本回报维

度（ＤＣＦ、ＩＲＲ、撬动倍数）、产业拉动维度（产值、税
收、就业与本地配套）、创新培育维度（高新技术企

业、专精特新、成果转化）、风险合规维度（合规率、
损失率、容错执行）。引入第三方专业评价与差异
化权重，将产业贡献作为核心ＫＰＩ，定期发布基金效
能白皮书，以科学评估引导资源精准配置。将评估
结果与财政出资安排、团队激励相挂钩，形成“评
价—反馈—改进”闭环。

（四）深化产业协同：基金与“２９６Ｘ”集群精准
对接

围绕“２９６Ｘ”细分赛道编制“基金—产业”对接
图谱，推动链主企业、科研院所参与基金设立与项
目评判；将返投要求细化为“本地产业落地＋生态共
建”的可考核指标，防止“注册式招商”；支持临平高
端通用设备、萧山优势制造等特色赛道设立专项子
基金，提升基金投向与产业链的匹配度。定期举办
“基金—产业”对接活动，促进优质项目与资本高效
撮合。

（五）拓宽退出渠道与培育人才生态
发展Ｓ基金（二手份额转让）、并购退出、份额

质押等多元退出方式，缓解“退出难”对“投资难”的
反向约束；依托杭州“杭创营”等载体，培育“产业＋
资本＋合规”复合型团队，建立与头部投资机构的人
才交流与跟投学习机制，重点补齐区县专业化短
板。探索与在杭高校、职业院校共建产业投资实训
基地，扩大复合型人才供给。

参考文献：
［１］国务院办公厅．关于促进政府投资基金高质量发展

的指导意见（国办发〔２０２５〕１号）［Ｚ］． ２０２５．
［２］浙江省人民政府办公厅．关于促进政府投资基金高

质量发展的实施意见（浙政办发〔２０２５〕２０号）［Ｚ］． ２０２５．
［３］杭州市人民政府办公厅．关于打造“３＋Ｎ”杭州产业

基金集群聚力推动战略性新兴产业发展的实施意见
［Ｚ］． ２０２３．

［４］杭州市人民政府办公厅．关于做强做优做大“３＋Ｎ”
杭州产业基金集群推动杭州特色现代化产业体系高质量发
展的实施意见（杭政办函〔２０２５〕６９号）［Ｚ］． ２０２５．

［５］杭州市经济和信息化局．杭州工信经济发展２０２５年
总结和２０２６年思路［Ｚ］． ２０２６．

［６］朱承．杭州创新基金组建规模破千亿元［Ｎ］．浙江日
报，２０２４－１１－５．

［７］清科研究中心．中国政府引导基金发展相关数据（总
目标规模超１２万亿元）［Ｒ］． ２０２４．

８



２０２６年第５期（总第１０期）第２卷 经济学刊 ＩＳＳＮ：３０８０－０４０４

Ｒｅｓｅａｒｃｈ ｏｎ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ａｎｄ Ｆｉｎａｎｃｉｎｇ Ｍｅｃｈａｎｉｓｍ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ，Ｒｉｓｋ Ｐｒｅｖｅｎｔｉｏｎ ａｎｄ Ｃｏｎｔｒｏｌ，
ａｎｄ Ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ Ｅｖａｌｕａｔｉｏｎ Ｓｙｓｔｅｍ ｏｆ Ｓｔａｔｅ－ｏｗｎｅｄ Ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ Ｆｕｎｄｓ Ｅｍｐｏｗｅｒｉｎｇ
Ａｄｖａｎｃｅｄ Ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ Ｃｌｕｓｔｅｒｓ—Ａ Ｃａｓｅ Ｓｔｕｄｙ ｏｆ ｔｈｅ Ｃｕｌｔｉｖａｔｉｏｎ ｏｆ “２９６Ｘ”

Ａｄｖａｎｃｅｄ Ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ Ｃｌｕｓｔｅｒｓ ｉｎ Ｈａｎｇｚｈｏｕ

ＷＡＮＧ Ｗｅｉ，ＰＥＮＧ Ｃａｉ－ｊｉｎｇ，ＴＵ Ｌｉ－ｊｉａ
（Ｚｈｅｊｉａｎｇ Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｃｏｌｌｅｇｅ，Ｈａｎｇｚｈｏｕ Ｚｈｅｊｉａｎｇ ３１００１８，Ｃｈｉｎａ）

Ａｂｓｔｒａｃｔ：Ａｓ ａｎ ｉｎｎｏｖａｔｉｖｅ ｔｏｏｌ ｆｏｒ ｔｈｅ ｍａｒｋｅｔ－ｏｒｉｅｎｔｅｄ ｏｐｅｒａｔｉｏｎ ｏｆ ｆｉｓｃａｌ ｆｕｎｄｓ，ｓｔａｔｅ－ｏｗｎｅｄ ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ ｆｕｎｄｓ ｓｅｒｖｅ ａｓ ａ
ｃｒｕｃｉａｌ ｃａｐｉｔａｌ ｌｅｖｅｒ ｆｏｒ ｆｏｓｔｅｒｉｎｇ ｎｅｗ ｑｕａｌｉｔｙ ｐｒｏｄｕｃｔｉｖｉｔｙ ａｎｄ ｂｕｉｌｄｉｎｇ ａ ｍｏｄｅｒｎ ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ ｓｙｓｔｅｍ． Ｉｎ Ｊａｎｕａｒｙ ２０２５，ｔｈｅ
Ｇｅｎｅｒａｌ Ｏｆｆｉｃｅ ｏｆ ｔｈｅ Ｓｔａｔｅ Ｃｏｕｎｃｉｌ ｉｓｓｕｅｄ ｔｈｅ Ｇｕｉｄｉｎｇ Ｏｐｉｎｉｏｎｓ ｏｎ Ｐｒｏｍｏｔｉｎｇ ｔｈｅ Ｈｉｇｈ－ｑｕａｌｉｔｙ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ｏｆ Ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ

Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｆｕｎｄｓ，ｃｌａｒｉｆｙｉｎｇ ｔｈｅ ｄｉｒｅｃｔｉｏｎ ｏｆ ｄｅｖｅｌｏｐｉｎｇ ｐａｔｉｅｎｔ ｃａｐｉｔａｌ， ｉｍｐｒｏｖｉｎｇ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ，ａｎｄ
ｅｓｔａｂｌｉｓｈｉｎｇ ａ ｆａｕｌｔ － ｔｏｌｅｒａｎｃｅ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ． Ｓｕｂｓｅｑｕｅｎｔｌｙ，Ｚｈｅｊｉａｎｇ Ｐｒｏｖｉｎｃｅ ｉｓｓｕｅｄ ｔｈｅ Ｉｍｐｌｅｍｅｎｔａｔｉｏｎ Ｏｐｉｎｉｏｎｓ ｏｎ
Ｐｒｏｍｏｔｉｎｇ ｔｈｅ Ｈｉｇｈ－ｑｕａｌｉｔｙ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ｏｆ Ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ｆｕｎｄｓ． Ｂａｓｅｄ ｏｎ ｔｈｉｓ，Ｈａｎｇｚｈｏｕ ｈａｓ ｂｕｉｌｔ ａ “３＋Ｎ”
ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ ｆｕｎｄ ｃｌｕｓｔｅｒ，ｉｎｔｅｇｒａｔｉｎｇ ｔｈｒｅｅ ｍｏｔｈｅｒ ｆｕｎｄｓ：Ｈａｎｇｚｈｏｕ Ｓｃｉｅｎｃｅ ａｎｄ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ Ｆｕｎｄ，Ｈａｎｇｚｈｏｕ
Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ Ｆｕｎｄ，ａｎｄ Ｈａｎｇｚｈｏｕ Ｍ＆Ａ Ｆｕｎｄ，ｗｉｔｈ ａ ｔａｒｇｅｔ ｓｃａｌｅ ｏｆ ｏｖｅｒ ３００ ｂｉｌｌｉｏｎ ｙｕａｎ，ａｎｄ ｓｔｒｉｖｅｓ ｔｏ ｅｘｃｅｅｄ ５００ ｂｉｌｌｉｏｎ
ｙｕａｎ ｄｕｒｉｎｇ ｔｈｅ １５ｔｈ Ｆｉｖｅ－ｙｅａｒ Ｐｌａｎ ｐｅｒｉｏｄ，ｆｏｃｕｓｉｎｇ ｏｎ ｓｅｒｖｉｎｇ ｔｈｅ ｃｕｌｔｉｖａｔｉｏｎ ｏｆ ｔｈｅ “２９６Ｘ”ａｄｖａｎｃｅｄ ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ
ｃｌｕｓｔｅｒｓ． Ｉｎ ２０２５，ｔｈｅ “２９６Ｘ”ａｄｖａｎｃｅｄ ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ ｃｌｕｓｔｅｒｓ ｉｎ Ｈａｎｇｚｈｏｕ ａｃｈｉｅｖｅｄ ａ ｔｏｔａｌ ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ ｏｕｔｐｕｔ ｖａｌｕｅ ｏｆ １．
３７０４ ｔｒｉｌｌｉｏｎ ｙｕａｎ ａｂｏｖｅ ｄｅｓｉｇｎａｔｅｄ ｓｉｚｅ，ａ ｙｅａｒ－ｏｎ－ｙｅａｒ ｉｎｃｒｅａｓｅ ｏｆ ７． ９％，ｂｅｃｏｍｉｎｇ ｔｈｅ “ｋｅｙ ｄｒｉｖｅｒ”ｆｏｒ ｈｉｇｈ－ｑｕａｌｉｔｙ
ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ． Ｆｒｏｍ ｔｈｅ ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ ｏｆ Ｈａｎｇｚｈｏｕ ｍｕｎｉｃｉｐａｌｉｔｙ，ｃｏｍｂｉｎｅｄ ｗｉｔｈ ｔｈｅ ｄｉｆｆｅｒｅｎｔｉａｔｅｄ ｆｕｎｄ
ｐｒａｃｔｉｃｅｓ ｏｆ Ｌｉｎｐｉｎｇ Ｄｉｓｔｒｉｃｔ’ｓ “３＋５＋Ｎ”（ｔｏｔａｌ ｓｃａｌｅ ｏｆ ５０ ｂｉｌｌｉｏｎ ｙｕａｎ）ａｎｄ Ｘｉａｏｓｈａｎ Ｄｉｓｔｒｉｃｔ’ｓ “３３Ｎ”（ｔｏｔａｌ ｓｃａｌｅ ｏｆ
ｏｖｅｒ ２５ ｂｉｌｌｉｏｎ ｙｕａｎ），ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｓｙｓｔｅｍａｔｉｃａｌｌｙ ａｎａｌｙｚｅｓ ｔｈｅ ｃｕｒｒｅｎｔ ｆｏｕｎｄａｔｉｏｎ ａｎｄ ｐｒｏｍｉｎｅｎｔ ｐｒｏｂｌｅｍｓ ｏｆ ｓｔａｔｅ－ｏｗｎｅｄ
ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ ｆｕｎｄｓ ｉｎ ｔｈｒｅｅ ｄｉｍｅｎｓｉｏｎｓ：ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ａｎｄ ｆｉｎａｎｃｉｎｇ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ，ｒｉｓｋ ｐｒｅｖｅｎｔｉｏｎ ａｎｄ ｃｏｎｔｒｏｌ，ａｎｄ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ
ｅｖａｌｕａｔｉｏｎ． Ｄｒａｗｉｎｇ ｏｎ ｔｈｅ ｅｘｐｅｒｉｅｎｃｅｓ ｏｆ Ｈｅｆｅｉ，Ｓｈｅｎｚｈｅｎ，Ｓｕｚｈｏｕ ａｎｄ ｏｔｈｅｒ ｒｅｇｉｏｎｓ，ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｐｒｏｐｏｓｅｓ ｔｈｅ ｐａｔｈ ｏｆ
ｃｏｎｓｔｒｕｃｔｉｎｇ ａｎ ｉｎｔｅｇｒａｔｅｄ ｓｙｓｔｅｍ ｏｆ “ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ａｎｄ ｆｉｎａｎｃｉｎｇ—ｒｉｓｋ ｃｏｎｔｒｏｌ—ｅｖａｌｕａｔｉｏｎ”：ｉｎｎｏｖａｔｉｎｇ ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｅｄ ｃａｐｉｔａｌ
ｓｏｕｒｃｅｓ ａｎｄ ｆｕｌｌ－ｌｉｆｅ－ｃｙｃｌｅ ｒｅｌａｙ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ，ｅｓｔａｂｌｉｓｈｉｎｇ ａ ｈｉｅｒａｒｃｈｉｃａｌ ｆａｕｌｔ－ｔｏｌｅｒａｎｃｅ ａｎｄ ｗｈｏｌｅ－ｐｒｏｃｅｓｓ ｒｉｓｋ ｃｏｎｔｒｏｌ
ｃｌｏｓｅｄ ｌｏｏｐ，ｉｍｐｒｏｖｉｎｇ ｔｈｅ “ｆｏｕｒ－ｉｎ－ｏｎｅ”ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ｅｖａｌｕａｔｉｏｎ ｓｙｓｔｅｍ，ａｎｄ ｐｒｏｍｏｔｉｎｇ ｔｈｅ ｐｒｅｃｉｓｅ ｃｏｎｎｅｃｔｉｏｎ ｂｅｔｗｅｅｎ
ｆｕｎｄｓ ａｎｄ ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ ｃｈａｉｎｓ， ｓｏ ａｓ ｔｏ ｐｒｏｖｉｄｅ ｄｅｃｉｓｉｏｎ － ｍａｋｉｎｇ ｒｅｆｅｒｅｎｃｅｓ ｆｏｒ ｍｅｇａｃｉｔｉｅｓ ｔｏ ｅｍｐｏｗｅｒ ａｄｖａｎｃｅｄ
ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ ｃｌｕｓｔｅｒｓ ｗｉｔｈ ｆｕｎｄｓ．

Ｋｅｙ ｗｏｒｄｓ：ｓｔａｔｅ－ｏｗｎｅｄ ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ ｆｕｎｄ；ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ａｎｄ ｆｉｎａｎｃｉｎｇ ｍｅｃｈａｎｉｓｍ；ｒｉｓｋ ｐｒｅｖｅｎｔｉｏｎ ａｎｄ ｃｏｎｔｒｏｌ；ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ
ｅｖａｌｕａｔｉｏｎ；“２９６Ｘ”ａｄｖａｎｃｅｄ ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ ｃｌｕｓｔｅｒｓ

９


