
智行理财网
加密风资领域增长情况(从基金系列、规模、地域等角度分析)

很高兴能发布我们对区块链风险投资领域的第四次年度回顾，对于区块链风险领域
来说，去年是特别繁荣的一年，本着我们行业的透明精神，我们希望能公开分享汇
总的数据。

本报告只关注区块链风险投资基金，目的是了解机构 LPs
的可投资范围，这与我们在领先的独立区块链风险投资基金平台 Hutt Capital

的任务一致。

所有数据都来自 Hutt Capital
的内部跟踪系统，显示了区块链风险投资基金的当前规模。

摘要

今年是区块链风险投资基金成立的创纪录的一年，在过去的 12 个月里，有 76
个新的区块链风险投资基金成立。我们目前正在跟踪 155

个区块链风险基金，比一年前的 79 个有所增加，同比增长 96%。

区块链风险投资领域正在快速增长，但基金所掌握的资本额度扩张得更快。这些区
块链风险投资基金在目前的基金中拥有 309 亿美元的承诺资本，而一年前只有

68 亿美元，年增长率为 357%。区块链风险投资已不再是过去几年的山寨产业。

平均基金规模比一年前增长了 132%，从 8600 万美元到 1.99
亿美元，表明现有的基金正在迅速扩大规模。基金规模的中位数增长了 50%，从

5000 万美元增加到 7500
万美元，因为少数最大的基金对平均数字产生了巨大的影响。

区块链 VC 基金系列

在 155 只区块链风险投资基金中，有 100 只首期基金，36 只 S 基金(Secondary
fund)，19 只 third funds

。
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寿命较长的基金拥有最多的资本。third funds 占基金总数的 12%，但占资本的
40%。19 只 third funds 拥有的资本总额超过了

100 只首期基金。

在过去一年中，首期基金，S 基金(Secondary fund)和 third funds

划分没有发生实质性变化，因为每一类基金都有强劲的增长。

区块链风险基金规模

区块链风险基金规模在过去一年中大幅增长，大型基金控制的资本水平是前所未有
的。

182 亿美元的资本，或行业资本基础的 59%，仅由 14 个 5
亿美元以上的基金控制。这些基金本身拥有的资本几乎是一年前整个行业的 3

倍。

这个行业比以往任何时候都更加分化。33 家基金的平均基金规模为 7.13
亿美元，控制了 76% 的资本。其他 122 家基金控制着剩余的

24%，平均基金规模为 6000 万美元。

尽管大型和小型基金之间出现了这种分化，但少于 2 亿美元的 122
只基金所控制的资本仍比一年前的整个行业多 9%。

除了 5,000 万美元以下的基金，每一类基金规模都比去年有显著增长，由于许多同
行的增长和市场的上升，5,000

万美元以下的基金能够保持一定程度的隔离。44 只 5000 万美元以下的基金控制着
11 亿美元，比一年前控制着 8.38 亿美元的 35 只基金增长了

28%，增幅较为温和。

随着资本变得更容易筹集，我们已经观察到机会和成长基金的出现。这些是为补充
现有的早期阶段平台而筹集的成长阶段基金，在传统 VC
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中很常见，但现在进入了区块链领域。

区块链风险投资基金的地域

北美仍然是区块链风险投资基金的主要地点，68%
的基金位于该地区，占该行业资本基础的 87%。

北美也在推动巨型基金的趋势，其平均基金规模为 2.59 亿美元，而欧洲为 6100
万美元，亚洲为 1.2 亿美元。14 个 5

亿美元以上的基金中只有一个是在北美以外的地区。

与传统的风险投资公司相比，区块链风险投资公司的主场地理环境不太重要。这些
基金中的许多都是以全球为重点，而不考虑其所在地。因此，虽然在本分析中没有
涉及，但我们预计基础区块链风险投资交易数据会更偏向于全球和分布，而不是区
块链风险投资基金的位置。

其他观察

在过去的 12-18 个月里，区块链风险投资市场发生了重大变化。

巨型基金 / 资产聚集者的出现。

资本供应促使基金之间的交易竞争更加激烈。

高质量的区块链风险投资基金已被大量超额认购，难以获得。

DAO 和公会正在抢夺传统 VC 基金的市场份额。

专业基金的增加。

Web3 已成为通用型风险投资基金的潮流，但专业基金占主导地位。

观察 1：巨型基金 / 资产聚集者的出现

对投资区块链风险投资基金有足够的需求，这样一来，有志于筹集大笔资金的公司
可以首次这样做。这些玩家随着他们不断增长的基金规模而向高端市场发展，现在
需要向大轮融资开出更大的支票来部署他们的资金。这导致了更多的资金被部署到
成长阶段的公司和流动的代币，无论是通过直接购买还是国库交易。
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向市场上游发展的趋势为种子前融资和种子阶段打开了一个缺口，这个缺口已经被
新的和现有的小型基金所填补，他们将在最早的阶段支持创始人。许多较大的基金(
或其

GP)和行业战略家在新的早期阶段基金中担任
LP，作为为他们自己的公司产生经过审查的交易流的一种方式。

观察 2：资本供应促使基金之间的交易竞争更加激烈

该行业的资本基础在一年内增长了
357%，其影响之一是对交易的竞争已经变得残酷了。在 2021

年之前，几乎所有拥有支票簿的人都可以获得好的交易。这种情况已经改变。现在
，各基金正根据声誉和价值主张(或在某些情况下愿意支付最高价格)进行激烈的竞
争，估值也因此而增加。

从有限合伙人的角度来看，了解哪些公司已经建立了差异化的品牌和价值主张，以
便可持续地重复历史上的成功是至关重要的。每个基金的业绩记录看起来都很好，
但这些业绩记录产生的环境几乎没有今天这样的竞争环境。

观察 3：高质量的区块链风险投资基金已被大量超额认购，难以获得

在投资区块链风险基金方面，有限合伙人比以往有更多选择，但 LP

对投资区块链风险基金的需求显然比基金的资本基础增长得更快。每个基金都被超
额认购。许多人被拒之门外，LP

们正在争夺投资份额。机构正带着大额支票的资金大力杀入，我们在传统 VC
中看到的门槛游戏现在已经在加密货币空间重现。

观察 4：DAO 和公会正在从传统区块链风险投资基金手中夺取市场份额

风险 DAO 和游戏公会正在从早期阶段的风险基金中获得拨款，主要是种子前和种
子阶段。高质量的风险 DAO

是一个有吸引力的资本来源，因为创始人可以获得由个人成员组成的多样化网络，
这些成员带来各种专业知识和关系。我们在 Seed Club Ventures

看到了第一手资料。今天，大多数风险 DAO 规模相对较小，因此在非常早期的回
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合中开出较小的支票，但我们相信这种资本来源将随着时间的推移而增长。

游戏公会为区块链游戏初创公司提供了一个独特的战略资本来源，传统的风险基金
很难复制。有一个不断增长的游戏公会的世界，这些团体一直在占据早期游戏股权
结构的空间。公会本身通常都有风险投资，而对游戏了解不深的风险投资基金可能
乐于接触到新型游戏，而不是试图在一个不太熟悉的类别中挑选赢家。

观察 5：专业基金的增加

我们认为，专业化程度正在提高，主要有两个因素。1)行业太大，范围太广，不可
能涵盖所有的东西，不同的类别需要独特的专业知识和关系，所以基金必须确定他
们在哪里有竞争优势，并致力于成为该领域的佼佼者;2)专业化是新兴基金区别于现
有玩家的一种方式，并获得优势，特别是在

DeFi、游戏、NFT 或 DAO 等年轻类别中，我们最常看到专有的细分行业基金。

观察六：Web3 现在是通用型基金的趋势，但专用基金占主导地位

通用型风险投资公司对 Web3

越来越感兴趣，许多公司指派专人负责这一领域，但绝大多数公司入局较晚，可以
抢占的蛋糕太小，这在现阶段尤其如此。你会看到加密货币原生基金和其他行业参
与者在早期阶段的股权结构占主导地位。
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