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清科数据：11 月并购市场 367 起案例 并购重组回暖量低质优 

 

2017-12-11 清科研究中心 崔晓楠 

 

中国证监会在服务实体经济的根本发展方向和保护投资者合法权益的监管使命之下不断强化依法全

面从严监管，着力提升上市公司质量，促进资本市场稳健发展。在过去的两个月中，上市公司并购重组申

请的审核数量较此前有所减少，但通过率有所提高。其中，获得无条件通过的数量（12 家）高于有条件通

过的数量（8 家）。 

根据并购重组委披露的数据统计，下半年未获通过的有 4 起、有条件通过的 30 起、无条件通过 41 起，

否决率为 5.3%。上半年 79 起重组申请中被否决 6 起，否决率为 7.6%。反观 2016 年全年否决数量达到

24 起，否决率为 8.7%。对比发现并购重组否决率有所下降，究其原因一是上会企业整体数量在年内出现

了大幅回落。截至目前，重组委年内共召开 69 次会议、审核 154 起重组申请；对比 2016 年的重组委数

据，全年共召开 103 次工作会议、审核 275 起并购重组申请。由此可见，重大资产重组、再融资和减持等

各项新规的陆续出台及施行，导致之前疯狂的并购大潮有所降温。而另一个重要原因，是当前并购重组审

核的前端监管不断加码。回顾此前过会的重组，很多案例在历经了多次方案的修改之后才得以通过。并购

重组委尤其以对配套资金募集、标的资产持续盈利能力等的监管最为审慎。因此近两个月并购重组通过率

的回暖并不意味着并购重组审核尺度的放松，而是因为标的质量越来越优良。 

经济学家宋清辉表示，监管层发布的重组新规完善了配套监管措施，强化了上市公司和中介机构责任，

加大了问责力度。监管层对于并购重组尤其是产业方面的整合仍然支持，只要符合相关规定，收购标的质

地优良，依然能够过会。可以看出监管层鼓励和支持优质标的公司进行并购重组。 

 

图 1  2016 年 12 月至 2017 年 11 月并购市场交易趋势图 

 

来源：私募通 2017.12                                                                         www.pedata.cn 
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2017 年 11 月并购市场的整体情况 

根据清科集团旗下私募通数据显示，2017 年 11 月中国并购市场共完成 367 起并购交易，其中披露金

额的有 296 起，交易总金额约为 123.53 亿美元，平均每起案例资金规模约 4,173.25 万美元。案例数环比

上升 25.3%，总金额环比减少 4.3%。本月国内并购 350 起，占并购案例总数的 95.4%，披露金额的案例

284 起，披露金额是 119.39 亿美元，占总金额的 96.4%；海外并购 15 起，个数占比 4.1%，披露金额的

案例 10 起，披露金额是 4.15 亿美元，占总金额的 3.4%；外资并购 2 起，个数占比 0.5%，披露金额的案

例 2 起，披露金额是 2,795.39 万美元，占总金额的 0.2%。本月金额最大的三起并购案例为：中航黑豹收

购沈飞集团 100.0%股权（1,174.03 百万美元），国投安信收购安信证券（1,161.69 百万美元），江山化工

收购交工集团 100.0%股权（770.79 百万美元）。 

 

表 1  2017 年 11 月并购市场并购类型统计 

并购类型 案例总数 比例 
披露金额的案

例数 

披露的金额 

(US $M) 
比例 

国内交易 350 95.4% 284 11,909.53 96.4% 

海外交易 15 4.1% 10 415.34 3.4% 

外资交易 2 0.5% 2 27.95 0.2% 

总计 367 100.0% 296 12,352.82 100.0% 

来源：私募通 2017.12                                                                        www.pedata.cn 

 

2017 年 11 月并购事件在行业和地区的分布 

 

图 2 并购案例数量地域分布（按标的方） 

 

来源：私募通 2017.12                                                                 www.pedata.cn 

http://www.pedata.cn/
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具体来看，2017 年 11 月共完成 367 起并购交易，分布在北上广以及江浙等 28 个省市、自治区以及

香港和海外地区。其中案例数量排位第一的是广东省，上海市、浙江省并列第二位，江苏省位排第三，案

例数量分别是 49 起、40 起和 38 起，占比分别为 13.4%、10.9%、10.4%。 

并购金额方面，广东省位居第一，交易金额达 23.27 亿美元，占比 18.8%；排名第二、第三、第四的

地域为江苏省、辽宁省、浙江省，总金额分别为 14.72 亿美元、12.57 亿美元、11.42 亿美元。这四个省

份的并购金额占本月并购总金额的 50.2%。 

 

图 3 并购案例数量与金额行业分布图 

  

来源：私募通 2017.12                                                                  www.pedata.cn 

 

本月并购共涉及 25 个一级行业，从案例数来看，IT、机械制造位居前两位，电子及光电设备位居第

三，分别完成 47、38 和 31 个案例；分别占比 12.8%、10.4%和 8.5%；累计占比 31.6%。金额方面，金

融、机械制造、房地产分列前三位，并购涉及金额分别为 25.01 亿美元、19.31 亿美元、11.42 亿美元；

分别占比 20.2%、15.6%、9.2%；累计占比 45.1%。 

 

本月金额前三的并购典例： 

 

中航黑豹收购沈飞集团 100%股权 

2017 年 11 月 23 日，中航黑豹股份有限公司成功受让中国航空工业集团公司、中国华融资产管理股份

有限公司持有的沈阳飞机工业（集团）有限公司 100.0%股权，作价 79.80 亿人民币。 

中航黑豹股份有限公司是原国家机械局定点生产低速货车的骨干企业，于 1996 年在上海证券交易所

上市。沈飞集团是我国航空防务装备制造单位，是国防重点航空防务装备的研制基地。本次交易以发行股

份的方式向中航黑豹股份有限公司注入优质资产，将提升和增强中航黑豹在实际控制人航空工业业务版图

中的战略地位，更好地借助并利用航空工业资源做大做强。而沈飞集团也将通过规范的上市公司治理、透

明的信息披露约束、市场化的考核激励机制等多种途径提升企业市场化经营水平。但是此次交易依然存在

风险，交易完成后中航黑豹股份有限公司的业务范围由专用车、微小卡和液压零部件等业务转变为航空产

品制造业务，其经营规模和管理范围均较重组前有大幅扩张，这对中航黑豹专业管理能力和运营机制均提

出较高要求。因此中航黑豹的管理制度、内控体系、经营模式等应作出及时、合理的调整，如若不然可能

会在短期内对重组完成后中航黑豹的生产经营带来不利影响。 

 

国投安信收购安信证券 

http://www.pedata.cn/
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2017 年 11 月 30 日，国投安信股份有限公司成功受让安信证券股份有限公司，作价 78.96 亿人民币。

国投安信股份有限公司以非公开发行 A 股股票的全部募集资金净额向子公司安信证券股份有限公司进行

增资。 

国投安信股份有限公司是国有企业改革试点单位国投公司旗下的金控平台，近年依靠资产重组实现快

速转型并顺利扩张。据此前定增方案披露，国投安信股份有限公司本次募资将全部用于增加公司全资子公

司安信证券资本金。安信证券对于募集资金的用途主要包括：扩大信用交易业务规模，增强以融资融券、

约定购回式证券交易、股票质押式回购交易业务为代表的资本中介业务发展；扩大低风险投资业务规模，

积极发展固定收益类证券投资业务。此次交易后，国投安信股份有限公司将被打造成为以安信证券为核心，

联动发展信托、资管、基金、保险等业务的综合性金融控股平台。 

 

江山化工收购交工集团 100%股权 

2017 年 11 月 15 日，浙江江山化工股份有限公司成功受让中航国际成套设备有限公司、宁波汇众壹

号股权投资合伙企业（有限合伙）、浙江省交通投资集团有限公司、宁波汇众贰号股权投资合伙企业（有

限合伙）、浙江省国有资本运营有限公司持有的浙江交工集团股份有限公司 100%股权，作价 52.39 亿人民

币。 

交工集团主营交通工程施工业务，是浙江省内规模最大、实力最强的龙头型路桥施工企业之一。浙江

江山化工股份有限公司受经济不景气及产能过剩等影响在 2014 年、2015 年连续两年大幅亏损，并被深交

所实行退市风险警示，去年受化工行业回暖、新收购的子公司宁波浙铁大风化工有限公司效益释放以及成

本控制等方面的影响，公司实现扭亏为盈。尽管如此，化工行业业绩不稳定、波动性大的风险仍然存续。

本次交易完成后，浙江交工集团股份有限公司将成为浙江江山化工股份有限公司的子公司，浙江江山化工

股份有限公司的资产规模将大幅扩大。其主营业务由化工业扩展为化工业、交通工程施工业双主业共同发

展。江山化工须根据化工业、交通工程施工行业的不同特点，在资源配置、经营管理、业务拓展以及企业

文化等方面及时作出相应调整优化，以满足向双主业的转型要求。 

 

表 2  2017 年 11 月并购市场十大并购案例 

并购方 被并购方 并购金额 

（US $M） 

交易比

例 

（%） 公司 行业 公司 行业 

中航黑豹股份有限公司 汽车 
沈阳飞机工业（集团）有

限公司 
机械制造 1,174.03 100.0 

国投安信股份有限公司 金融 安信证券股份有限公司 金融 1,161.69 - - 

浙江江山化工股份有限

公司 
化工原料及加工 

浙江交工集团股份有限

公司 
建筑/工程 770.79 100.0 

上海电力股份有限公司 能源及矿产 
国家电投集团江苏电力

有限公司 
金融 434.74 100.0 

泸州老窖股份有限公司 食品&饮料 
泸州老窖酿酒有限责任

公司 
食品&饮料 434.42 - - 

四川迅游网络科技股份

有限公司 
互联网 

成都狮之吼科技有限公

司 
电信及增值业务 397.24 100.0 

湖北三丰智能输送装备 机械制造 上海鑫燕隆汽车装备制 汽车 382.53 100.0 
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股份有限公司 造有限公司 

陕西黑猫焦化股份有限

公司 
化工原料及加工 

韩城市黑猫气化有限公

司 
化工原料及加工 356.60 - - 

苏州锦润置业有限公司 房地产 
江苏东恒海鑫置业有限

公司 
房地产 321.11 100.0 

青岛昌盛日电新能源控

股有限公司 
机械制造 

广东新会美达锦纶股份

有限公司 
其他制造业 201.42 13.0 

来源：私募通 2017.12                                                                         www.pedata.cn 

 

海外并购案例：  

 

圆通速递收购先达国际物流 61.87%股权 

2017 年 11 月 4 日，圆通速递股份有限公司成功受让先达国际物流控股有限公司 61.87%股权，作价

10.41 亿港币。 

先达国际物流控股有限公司成立于 2013 年，先达国际物流系香港上市的国际物流货物运输代理公司，

主营航空货物运输代理、海运及其他物流服务，排名位于全球上市海空运货物运输代理公司前列，同时其

货物运输代理规模亦位列香港本土地区前列。圆通速递股份有限公司通过收购先达国际，以获得海外网络

布局、干线运输能力和关务能力。先达国际物流的本土化管理及运营团队将协助圆通速递构建国际化发展

的网络基础、奠定海外竞争的先发优势。通过此次交易，圆通速递将拥有境外融资平台，可利用境外融资

效率高、成本低、融资渠道多样等优势，快速获得多元化资本促进公司国际业务发展，为公司成为全球领

先的综合性快递物流运营商和供应链集成商奠定坚实基础。 

 

大智慧（香港）收购恒生网络 100%股权 

2017 年 11 月 30 日，大智慧（香港）投资控股有限公司成功受让恒生电子股份有限公司、宁波高新

区云汉股权投资管理合伙企业（有限合伙）持有的恒生网络有限公司 100%股权，作价 1.25 亿人民币。 

恒生网络有限公司成立于 2008 年，是恒生电子股份有限公司在香港的控股子公司。恒生网络主要为

香港金融行业提供面向全球金融市场的一体化的账户、证券和期货解决方案，也为部分欧洲和北美的部分

客户提供证券期货软件。恒生网络在香港积极探索跨境互联互通各种模式，致力于提升金融机构跨境业务

的电子化和方便性，不仅为在港金融机构也为中资金融机构出海搭建 IT 基础设施，提供全球金融一站式

的服务。此次交易是为了解决大智慧（香港）全资子公司艾雅斯资讯科技有限公司与恒生电子控股子公司

恒生网络有限公司可能存在的同业竞争问题而进行的换股合并。 

 

表 3  2017 年 11 月跨国并购案例列表 

并购方 被并购方 
并购金额 

（US $M） 

交易比例 

（%） 
公司 行业 公司 行业 

圆通速递股份有限公司 物流 
先达国际物流控股有限公

司 
物流 133.48 61.9 

浙江仙琚制药股份有限公

司 

生物技术/医疗

健康 
意大利 Newchem S.P.A 

生物技术/医疗

健康 
122.02 100.0 
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重庆小康工业集团股份有

限公司 
汽车 AM General LLC 汽车 110.00 - - 

上海润欣科技股份有限公

司 
半导体 润欣勤增科技有限公司 IT 25.64 - - 

大智慧（香港）投资控股

有限公司 
电子及增值业务 恒生网络有限公司 金融 18.39 100.0 

新大洲控股股份有限公司 能源及矿产 
Lirtix S.A.和 Rondatel 

S.A. 
连锁及零售 12.11 100.0 

超级大陆私人有限公司 连锁及零售 无锡超科食品有限公司 食品&饮料 9.56 10.0 

赛摩电气股份有限公司 机械制造 Epistolio S.r.l. 机械制造 3.94 40.0 

亚翔系统集成科技（苏州）

股份有限公司 
机械制造 

亚翔工程（越南）责任有

限公司 
建筑/工程 2.84 51.0 

上海新眼光医疗器械股份

有限公司 

生物技术/医疗

健康 

Medical Technical 

Products Limited 

Partnership 

生物技术/医疗

健康 
2.44 100.0 

广东瑞谷光网通信股份有

限公司 
电子及光电设备 韩国株式会社 ELDIS 连锁及零售 1.75 - - 

浙江仙琚制药股份有限公

司 

生物技术/医疗

健康 
Effechem S.r.l. 

生物技术/医疗

健康 
1.12 100.0 

湖南大康国际农业食品股

份有限公司 
农/林/牧/渔 DKBAParticipaesLtda. 金融 - - 100.0 

湖南大康国际农业食品股

份有限公司 
农/林/牧/渔 Belagricola 农/林/牧/渔 - - 54.0 

湖南大康国际农业食品股

份有限公司 
农/林/牧/渔 

LandCo Administradora 

de Bense Imóveis S.A. 
农/林/牧/渔 - - 49.0 

复星国际有限公司 其他 Raffaele Caruso SpA 纺织及服装 - - - - 

来源：私募通 2017.12                                                                         www.pedata.cn 

 

11 月 VC/PE 支持并购案例共有 191 起，占并购案例总数的 52.0%，较上月具有 VC/PE 支持的案例

数量有所增加。并购标的地区主要集中在广东省、浙江省和北京市，案例数分别是 29 起、24 起和 22 起，

累计占 VC/PE 支持并购案例数的 39.2%，占本月并购案例总数的 20.4%。标的行业主要集中在机械制造、

IT 和金融等行业，累计占 VC/PE 支持并购案例数的 31.9%，占本月并购案例总数的 16.6%。 

 

表 4  2017 年 11 月部分 VC/PE 支持并购案例列表 

并购方 被并购方 并购金额 

（US $M） 

交易比

例 

（%） 公司 行业 并购企业投资方 公司 行业 标的企业投资方 

国投安信股

份有限公司 
金融 

国家开发投资公司，

中信证券股份有限公

司，青岛国信资本投

资有限公司，厦门恒

安信证券股

份有限公司 
金融 国家开发投资公司 1,161.69 - - 
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兴集团有限公司，诺

德基金管理有限公

司，财通基金管理有

限公司，广发基金管

理有限公司，国新央

企运营（广州）投资

基金（有限合伙） 

浙江江山化

工股份有限

公司 

化工原

料及加

工 

南京瑞森投资管理合

伙企业（有限合伙），

新疆中乾景隆中和股

权投资合伙企业（有

限合伙），亿群投资控

股有限公司，上海证

大投资管理有限公

司，泰康资产管理有

限责任公司，浙江省

铁路投资集团有限公

司，浙江汇源投资管

理有限公司，长城（天

津）股权投资基金管

理有限责任公司，财

通基金管理有限公

司，中融基金管理有

限公司，金元顺安基

金管理有限公司，西

藏泓涵股权投资管理

有限公司，浙江海港

资产管理有限公司 

浙江交工集

团股份有限

公司 

建筑/工

程 
 770.79 100.0 

泸州老窖股

份有限公司 

食品&饮

料 

易方达基金管理有限

公司，汇添富基金管

理股份有限公司，博

时基金管理有限公

司，平安资产管理有

限责任公司，财通基

金管理有限公司，民

生加银基金管理有限

公司，泸州酒业投资

有限公司 

泸州老窖酿

酒有限责任

公司 

食品&饮

料 
 434.42 - - 

四川迅游网

络科技股份

有限公司 

互联网 

北京奇虎 360 科技有

限公司，成都高投创

业投资有限公司，上

海挚信投资管理有限

公司，成都亚商新兴

创业投资有限公司，

成都狮之吼

科技有限公

司 

电信及增

值业务 

不公开的投资者，深圳市富

坤创业投资集团有限公司，

不公开的投资者，不公开的

投资者 

397.24 100.0 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_14896


