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清科数据：6 月并购市场“炒壳”降温，汽车下游行业被看好 

 

2016-07-07 清科研究中心 曹琦佳 

 

6 月并购交易数量及并购金额环比均有所下降，二季度并购市场总体呈下滑趋势，但由于借壳上市被

炒得火热，与一季度相比较，不论是交易数量还是交易金额，均远远高于一季度。6 月 17 日，证监会就

修改《上市公司重大资产重组办法》向社会公开征求意见。此次修订旨在进一步规范借壳上市，给“炒壳”

降温，引导市场回归理性。修订内容主要包括完善重组上市认定标准；取消重组上市的配套融资；细化关

于上市公司“控制权变更”的认定标准三个方面，有助于并购市场的理性发展。并购标的行业方面，自从 2001 

年的“十五”规划纲要提出鼓励轿车进入家庭后，国家对乘用车市场逐渐放开控制，随着我国经济持续增

长和居民收入水平不断提高，我国汽车消费特别是居民自用的乘用车消费呈现大众化趋势，并逐渐成为我

国新一轮居民消费升级的热点，预计未来 5-10 年我国汽车需求仍将稳健增长，汽车下游行业被看好，特

别是后市场，存在着巨大的盈利空间。 

图 1 2015 年 7 月至 2016 年 6 月并购市场交易趋势图 

 

来源：私募通 2016.07                                                         www.pedata.cn 

 

根据清科集团旗下私募通数据显示，2016 年 6 月中国并购市场共完成 266 起并购交易，其中披露金

额的有 218 起，交易总金额约为 153.90 亿美元，平均每起案例资金规模约 70.60 亿美元。案例数环比下

降 15.0%，总金额环比下降 13.9%。本月国内并购 259 起，占并购案例总数的 97.4%，披露金额的案例

214 起，披露金额是 150.66 亿美元，占总金额的 97.9%；海外并购 6 起，个数占比 2.3%，披露金额的案

例 3 起，披露金额是 1.01 亿美元，占总金额的 0.7%；外资并购 1 起，个数占比 0.4%，披露金额的案例 1

起，披露金额是 2.23 亿美元，占总金额的 1.5%。本月金额最大的三起并购案例为：淘宝收购苏宁云商（43.35

亿美元），昆仑能源收购昆仑燃气（22.76 亿美元），广汇汽车收购宝信汽车（14.79 亿美元）。 
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图 2 并购案例数量地域分布（按标的方） 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

  
 

 

    来源：私募通 2016.07                                                       www.pedata.cn 

 

具体来看，2016 年 6 月完成的 266 起并购交易，分布在北上广以及江浙等 30 个省市、港澳台以及海

外地区。其中案例数量前三甲分别是北京市、广东省和上海市，案例数量分别是 47 起、43 起和 26 起，

占比分别为 17.7%、16.2%、9.8%，与上月相比较，北京、广东和上海的并购案例数量均变化不太明显；

值得一提的是，本月江苏省并购交易金额最大，超过了北京、上海及广东省，多达 47.10亿美元，占比 30.6%，

平均每起案例交易金额 2.14 亿美元。 

 

表 1  2016 年 6 月中国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 

国内并购 259 97.4% 214 15065.85 97. 9% 

海外并购 6 2.3% 3 101.39 0.7% 

外资并购 1 0.3% 1 222.62 1.4% 

总计 266 100.0% 218 15389.86 100.0% 

 
来源：私募通 2016.07                                                                    www.pedata.cn 

 

“炒壳”降温，市场应回归理性 

本次修改条款，主要包括三个方面：一是完善重组上市认定标准，参照国际上包括香港市场在内的成

熟市场经验，细化关于上市公司“控制权变更”的认定标准，完善关于购买资产规模的判断指标，明确首

次累计原则的期限。本条修改将促使一些无法满足新“借壳上市”标准的交易转为产业并购。二是取消重
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组上市的配套融资，上市公司原控股股东与新进入控股股东的股份都要求锁定 36 个月，其他新进入股东

的锁定期从目前 12 个月延长到 24 个月；上市公司或其控股股东、实际控制人近三年内存在违法违规或一

年内被交易所公开谴责的不得“卖壳”。此方面的修改，有助于遏制短期投机行为和概念炒作，提高了对

重组方的实力要求，导致市场上买壳和卖壳的成本增加，一二级的跨市场套利空间被会被压缩。三是完善

配套监管措施，按照全面监管的原则，强化证券公司、会计师事务所及资产评估等中介机构在重组上市过

程中的责任，按“勤勉尽责”的法定要求加大问责力度，追究责任条款的增加，一定程度上会影响市场的

整体风险偏好。总体来说，此次修改重点是给“炒壳”降温，促进市场回归理性，有利于并购交易落实到

实体经济上，促进并购市场的稳定发展。 

 

图 3 并购案例数量与金额行业分布图 

 

 

 

 

 

 

 

  

来源：私募通 2016.07                                                                www.pedata.cn 

 

本月并购共涉及 25 个一级行业，从案例数来看，机械制造、能源及矿产、IT 分列前三位，分别完成

33、28 和 26 个案例； 分别占比 12.5%、10.6%和 9.9%；累计占比 33.0%。交易金额方面，连锁及零售、

能源及矿产、汽车分列前三位，并购涉及金额分别为 45.14 亿、33.14 亿、14.94 亿美元，分别占比 29.6%、

21.7%、9.8%；累计占比 61.1%。 

 

汽车行业典型案例：广汇汽车收购宝信汽车 

2016 年 6 月 22 日，广汇汽车服务股份公司全资控制的子公司广汇汽车服务(香港)有限公司成功受让

宝信汽车集团有限公司 75.0%股权，作价 114.92 亿港币。宝信汽车主要从事宝马、捷豹路虎、玛莎拉蒂

等高端品牌的乘用车销售，其经销高端品牌结构与广汇汽车存在较强互补性。通过本次交易，广汇汽车将

获得在高端乘用车经销服务品牌方面的良好资源，有助于其进一步优化公司品牌结构，更好的满足客户需

求。另一方面有利于广汇汽车完善经销服务网络布局，将融资租赁、二手车交易等汽车后市场产业链优势

业务进一步延伸至经济发达的东部地区。 

 

表 2  2016 年 6 月中国并购市场十大并购案例 

并购方 被并购方 
并购金额

(US$M) 
公司 行业 公司 行业 

淘宝（中国）软件有限公司 B2C 苏宁云商集团股份有限公司 零售 4334.67 
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 昆仑能源有限公司 石油和天然气开采 中石油昆仑燃气有限公司 

电力、燃气及水

的生产和供应

业 

2276.43 

广汇汽车服务股份公司 汽车销售渠道 宝信汽车集团有限公司 汽车销售渠道 1479.28 

广州广电运通金融电子股份有

限公司 
其他电子设备 

广州广电银通金融电子科技

有限公司 

数字化电子产

品 
300.97 

上海电气集团股份有限公司 仪器仪表制造 上海电气实业有限公司 其他机械制造 293.78 

三湘股份有限公司 房地产开发经营 观印象艺术发展有限公司 
电视制作与发

行 
291.71 

东方集团股份有限公司 其他 
国开东方城镇发展投资有限

公司 

房地产开发经

营 
285.57 

北京信中利投资股份有限公司 金融 
深圳市惠程电气股份有限公

司 

其他电器机械

及器材制造 
253.33 

振华石油控股有限公司 石油和天然气开采 
北方华锦化学工业股份有限

公司 
农药及肥料 230.30 

SEB INTERNATIONALE 

S.A.S 
其他金融 浙江苏泊尔股份有限公司 家用电器制造 222.62 

来源：私募通 2016.07                                                                     www.pedata.cn 

 

汽车下游行业被看好，后市场盈利空间巨大 

汽车产业链中，上游行业主要包括：原材料及零配件等两个子行业；中游行业主要包括：汽车设计及

整车制造等两个子行业；而下游行业主要包括：汽车经销、汽车租赁及围绕用户在销售及售后使用过程中

所需的各类汽车后市场服务。而我国现阶段整车制造在汽车产业链中的利润贡献占比依然偏大，下游对整

个汽车产业的利润贡献不足，将来汽车行业利润重心会从生产制造逐步转移到汽车后市场领域。我国汽车

后市场处于发展初期，主要集中在维修养护，二手车交易和汽车租赁领域，相对于整车及配件的制造，汽

车后市场有较高利润水平。后市场盈利空间巨大主要体现在一下四个方面：一、我国汽车保有量规模足以

支撑数个万亿级的汽车后市场；二、未来我国 6 年及以上车龄汽车显著增长，将进一步催生后市场需求爆

发性增长，包括汽车维修、汽车延保以及二手车交易；三、汽车消费平民化、客户群体年轻化将加速汽车

金融渗透率的提升，汽车金融逐渐将发展为撬动汽车销售端的重要杠杆；四、互联网深度参与我国汽车后

市场的重构，互联网将重塑后市场产品渠道和服务模式，推动产品、服务电商化。综合以上几点，汽车下

游行业被看好，后市场有着巨大的盈利空间。 

 

表 3  2016 年 6 月跨国并购案例列表 

并购方 被并购方 
并购金额

(US$M) 
公司 行业 公司 行业 

SEB INTERNATIONALE 

S.A.S 
其他金融 浙江苏泊尔股份有限公司 家用电器制造 222.62 

上海开创国际海洋资源股份

有限公司 
肉制品及副产品加工 HIJOS DE CARLOS ALBO 

其他食品制造

业 
65.34 

http://www.pedata.cn/ep/226497710.html
http://www.pedata.cn/ep/226497710.html
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中文在线数字出版集团股份

有限公司 
其他网络服务 JOINGEAR LIMITED 其他 23.00 

湖北富邦科技股份有限公司 农药及肥料 Holland Novochem B.V. 农业 13.05 

厦门金达威集团股份有限公

司 
其他食品制造业 Doctor’s Best Holdings, Inc. 保健品 N/A 

华人文化控股集团 娱乐与休闲 VS MEDIA 娱乐与休闲 N/A 

浙江赞宇科技股份有限公司 日用化学 杜库达（印尼）有限公司 化工原料生产 N/A 

来源：私募通 2016.07                                                          www.pedata.cn 

 

6 月 VC/PE 支持并购案例共有 135 起，占并购案例总数的 50.8%，并购标的地区主要集中在北上广

及江浙地区，累计占比 64.4%，6 月一半的并购交易背后有 VC/PE 的身影，标的行业主要集中在互联网、

IT、机械制造等行业。 

2016 年 6 月 3 日，淘宝(中国)软件有限公司成功受让苏宁云商集团股份有限公司 20.0%股权，作价

282.33 亿元人民币，成为苏宁云商第二大股东。苏宁云商本次募集资金拟投资的项目围绕公司在前台渠道、

商品供应链、后台服务能力建设方面进行投入，持续提升公司核心竞争力。项目实施后，有助于完善公司

物流仓储布局，提升配送服务能力；进一步扩充和升级线下门店网络，提升客户体验和服务；增强面向合

作伙伴、消费者的 IT 服务能力和金融服务能力；改善公司财务状况，为苏宁云商互联网零售业务的发展

提供支撑。 

 

表 4  2016 年 6 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) 
公司 行业 公司 行业 

淘宝（中国）软件有限公司 B2C 苏宁云商集团股份有限公司 零售 4334.67 

广汇汽车服务股份公司 汽车销售渠道 宝信汽车集团有限公司 汽车销售渠道 1479.28 

广州广电运通金融电子股份

有限公司 
其他电子设备 

广州广电银通金融电子科技

有限公司 

数字化电子产

品 
300.97 

三湘股份有限公司 房地产开发经营 观印象艺术发展有限公司 
电视制作与发

行 
291.71 

北京信中利投资股份有限公

司 
金融 

深圳市惠程电气股份有限公

司 

其他电器机械

及器材制造 
253.33 

振华石油控股有限公司 石油和天然气开采 
北方华锦化学工业股份有限

公司 
农药及肥料 230.30 

中冶美利纸业股份有限公司 造纸 宁夏云创数据投资有限公司 其他金融 184.24 

深圳珈伟光伏照明股份有限

公司 
新能源 金昌国源电力有限公司 新能源 169.65 

完美环球娱乐股份有限公司 电影制作与发行 百度文学 资讯门户 153.53 

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_15158


