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政策组合拳落地，政府投资基金迈入高质量发展新阶

段 

公用二部|张澳夫  张金晶|010-67413300   

引言 

近年来，国内政府投资基金告别粗放式规模扩张，正式进入强监管、重合规、

提效能的高质量发展新阶段。2025年 1月，《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）正式出台，为行业规范化、专

业化发展锚定方向。为精准配套落地 1 号文各项要求，补齐行业实操监管短板，

2025年 12月，多部委联合印发《关于加强政府投资基金布局规划和投向指导的

工作办法（试行）》，从国家层面统筹规范政府投资基金的布局规划、设立管理、

投资投向与运营考核，进一步细化行业落地标准与管控要求。2026 年 6 月，国

务院办公厅再度印发《关于加强监管防范风险促进私募投资基金高质量发展的指

导意见》（国办函【2026】54号），持续健全行业监管制度体系，层层压实主体风

控责任，筑牢行业合规发展底线。随着系列重磅政策接续落地、配套细则不断完

善，政府投资基金行业监管体系日趋健全，有望破解过往投向分散、同质化竞争

激烈、重规模轻实效、风险管控薄弱等行业痛点。当前，合规运营、风险可控、

提质增效已成为政府投资基金行业高质量发展的刚性要求。 

一、核心政策重磅出台，锚定行业发展总方向 

2025 年 1 月 2 日，国务院办公厅发布《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）文件，提出要遵循市场化、法

治化、专业化原则规范政府投资基金运营，持续推动政府投资基金实现高质量发

展。 

文件明确对政府投资基金实施分类管理，划分为两大类型。一类为产业投资

类基金，围绕现代化产业体系建设发力，推动传统产业转型升级、培育壮大新兴

产业、前瞻布局未来产业，补齐产业链供应链关键薄弱环节；另一类是创业投资

类基金，专注服务科技创新，坚持投早、投小、投硬科技，长期深耕科创赛道，

突破重点领域核心技术瓶颈。基金管理方面实施分级差异化管控，从严把控县级

新设基金设立，统筹盘活各类存量财政资金，推动各级各类基金联动整合，避免

出现投资方向雷同、项目重复布局等情况。运营层面全面落实市场化运作要求，

择优遴选专业基金管理机构，健全基金内部治理与资产托管制度，持续优化母子

基金联动运作模式；同步配套完善绩效考核评价、尽职免责容错相关制度，因地

制宜调整返投相关要求，充分释放基金市场化运作动能。风险防控与退出环节，
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拓宽多元退出路径，大力发展 S 基金、并购投资，简化股权转让相关办理流程；

从严落实合规风控管理，规范关联交易行为，明令禁止违规举债、利益输送等各

类不合规行为，守住政府投资基金合规运营底线。 

二、配套细则落地，划清行业运营刚性红线 

为贯彻落实上级相关文件精神，2025年 12月，多部委联合印发《关于加强

政府投资基金布局规划和投向指导的工作办法（试行）》（以下简称“《办法》”），

从国家层面统筹规范政府投资基金的布局规划与投资投向，实现全维度、标准化

管理。 

（一）锚定定位：坚守政策性本源，服务国家长远战略 

《办法》明确，政府投资基金由各级政府统筹预算资金，联合社会资本共同

出资设立，通过股权投资等市场化方式，引导社会资本投向实体产业与创新创业

领域。此类基金以政策性为核心根本定位，与市场化盈利型基金存在本质区别，

核心宗旨是服务国家长远发展战略，不追求短期盈利收益。基金重点聚焦国家重

大战略实施、重点产业发展及市场资源配置薄弱领域，同时严格管控行业同质化

投资行为，坚决杜绝对社会资本产生挤出效应。 

（二）划清投向：明确投资导向，严守合规发展红线 

在正向投资方面，政府投资基金投向必须契合宏观调控总体导向，优先布局

《产业结构调整指导目录》鼓励类领域，集中资源扶持地方重点产业、特色产业

发展，助力企业开展技术创新迭代，推动区域产业整体提质升级。在合规约束方

面，《办法》明确禁止投向限制类、淘汰类产业，同时划定五条刚性投资红线：

严禁以名股实债形式新增地方隐性债务，严禁违规参与公开市场股票投资业务，

严禁涉足期货及各类金融衍生品交易，严禁违规对外开展融资担保业务，严禁实

施无限责任类投资行为，从源头构建严密的风险防控体系。 

（三）分级协同：构建央地联动格局，避免功能重叠 

《办法》确立分级管理、协同联动的运行机制，清晰划分央地各层级职能，

有效破解基金布局同质化、功能交叉重叠等问题。国家级基金立足全国发展大局，

聚焦现代化产业体系建设、核心技术攻关突破、跨区域重大项目落地等关键领域，

撬动优质民间投资项目落地实施，充分发挥顶层示范引领作用，并通过共建子基

金、参股地方基金等方式，凝聚上下联动的政策实施合力。地方基金由省级层面

统筹布局、统一规划，结合区域财政实力、产业资源禀赋及债务风险防控实际精

准布局，重点发力区域产业转型升级、科技创新能力培育，大力扶持小微企业、

科创企业发展壮大，充分撬动社会资本赋能地方实体经济高质量发展。 

（四）清单管控：健全全流程体系，筑牢运营底线 

《办法》要求各地建立省级政府投资基金投资清单及全流程管控体系，由省
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级发改部门牵头、多部门协同配合，编制本地基金重点投资领域清单，经省级政

府审定后上报国家发改委备案，清单参照国民经济行业分类实行三级细化分类管

理。严格落实基金设立合规审核制度，针对存量不合规、同质化基金，督促限期

完成整改、有序清理出清，并引导开展整合重组。同时，督促新设及存量基金全

面完成信用信息与国有产权统一登记，依托各级发改部门常态化开展投向绩效评

价，构建全链条闭环监管机制，切实筑牢基金合规运营底线。 

三、监管全面加码收紧，压实全链条风控与整合责任 

2026 年 6 月 3 日，国务院办公厅印发《关于加强监管防范风险促进私募投

资基金高质量发展的指导意见》（国办函【2026】54号），该政策直面当前私募基

金出资人责任虚化、日常运作失范、风险持续累积等突出痛点，进一步收严监管

标准、细化监管要求，把风控、管理、整改等各项责任落到实处，推动整个行业

朝着合规运营的方向稳步前行。 

（一）严格准入标准，强化基金设立与备案源头管控 

行业监管坚持从源头入口从严管控，持续完善私募基金登记备案制度规范，

从严约束基金设立审批流程。文件明确，县级及以下区域原则上不再新设同类政

府投资基金；若区域产业发展确有特殊设立需求，须完整履行报批程序，报上级

政府审核同意后方可落地。当前基金备案已转变为全流程前置管控模式，不再仅

针对单一环节开展审核，需先完成综合研判、多部门联合会商，再依规办理机构

主体登记手续。准入审核由省级金融管理部门联合证监派出机构共同负责，审核

权限不得层层下放，从源头筛除不合规机构、虚假基金产品，提前防范各类潜在

风险。 

（二）补齐制度短板，构建分层分类差异化监管体系 

政策层面加快完善法律法规与配套规则，一方面推动《证券投资基金法》修

订，出台私募基金相关刑事案件配套司法指引；另一方面围绕管理人合规运营、

信息披露、资金募集等关键环节出台专项监管规则，搭建起行政监管为核心、行

业自律为补充的完整监管体系。日常监管摒弃以往“一刀切”管理方式，结合基

金实际运营情况建立量化风险评价标准，依据风险评级结果对基金管理人实施分

类、差异化监管。 

（三）明晰主体权责，细化政府投资基金监管要求 

文件清晰划分政府投资基金各主管部门工作职责：财政部门承担出资人管理

职责，统筹基金预算编制执行、绩效考评等工作；发改部门牵头搭建基金信用管

理体系、统一信息登记，把控基金产业投资方向，统筹开展综合运行评估；行业

主管部门常态化跟踪基金经营状况，完善内部管控机制，压紧压实风险防控责任。

各省级政府统筹辖区内政府投资基金统筹布局，对现有功能重叠、品类相近的存
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量基金分步实施整合重组，从严规范新增基金设立，杜绝重复布局、资源分散浪

费问题。 

（四）依托数字赋能，搭建全覆盖风险防控体系 

运用数字化监管手段搭建私募基金统一风险监测平台，配套完善标准化风险

筛查指标，实现业务全流程动态管控。该平台统一归集管理人、托管机构、第三

方服务机构报送业务数据，同步对接工商登记、司法涉诉等外部数据通道，可实

时追踪业务全链条运行情况，快速识别、预警各类风险隐患。监管不再单一依靠

行政监管力量，全面推行行业“吹哨人”机制，畅通社会群众举报渠道，形成多

方协同监督格局；各地结合基层综治体系开展常态化行业排查，对违法违规行为

做到早发现、早处置、早打击。同步加强跨境资金流动核查力度，补齐监管短板、

堵塞监管漏洞。 

（五）加大违规整治力度，规范风险处置与市场退出机制 

针对行业各类违规乱象，监管保持常态化高压整治态势。对违规公开募集、

侵占挪用基金资金、自融自用、利益输送、非法跨境划转资金等行为，一律依法

从严查处。风险处置工作以机构注册地地方政府为主责单位，联合各监管部门同

步开展追赃挽损、清产核资、投资人资金兑付分配等工作；针对同一实控人旗下

多家异地机构集中暴雷情形，明确属地牵头处置工作机制。文件划定清晰合规红

线，严禁借助私募基金违规举债、变相化解地方政府债务、处置问题企业，严防

衍生出新的风险。 

四、总结 

如今我国政府投资基金已形成一套层次清晰、配套完善、权责明晰的立体化

政策体系，实现了从顶层规划、实操落地到合规监管、风险处置的全链条制度覆

盖。其中，国办发【2025】1号文件立足行业长远发展大局，明确政府投资基金

市场化、专业化、规范化的核心发展方向，确立了分类运营、容错激励、多元退

出的核心发展框架；2025年末出台的配套试行办法，细化了基金布局、投向、管

控的实操标准，为各地落地运营划定了清晰的实操边界；而国办函【2026】54号

文件则聚焦行业风险痛点，持续收紧监管尺度、压实各方主体责任，筑牢了行业

稳健发展的合规底线。一系列政策层层递进、互为补充、协同发力，打出了一套

精准施策、提质增效的行业治理组合拳，有望扭转行业早年重规模扩张、轻质量

实效、重设立落地、轻风控运营的粗放发展模式。过去长期困扰行业发展的基金

布局分散、同质化竞争严重、财政资金利用效率偏低、风控体系薄弱、权责划分

模糊等突出难题有望得到化解，彻底推动行业发展逻辑从“数量增长”向“质量

提升”全面转型。在完善的政策框架与监管体系支撑下，政府投资基金的政策性

定位更加清晰、市场化运作更加规范、风险防控更加严密、资源配置更加高效。 
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