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一、中国公司 7月并购交易 Top 10
标的公司

交易股比
买方 卖方 并购简介

交易

规模
PE PB 公告

日期

1
粤丰环保
(1381.HK)
(92.77%)

瀚蓝环境

(600323.SH)等 私有化

瀚蓝环境拟联合其他投资方私有化粤丰环保，

以扩大公司固废业务规模。交易完成后，公司

垃圾焚烧规模有望达到行业前三。

110.9亿
港币

11.9x 1.3 7-7

2
陆金所控股
(LU.N)
(43.23%)

中国平安
(601318.SH) 要约收购

陆金所派发特别股息时以股代息，致使中国平

安被动并表陆金所，并触发强制性全面要约。

中国平安表示，不会对陆金所经营进行干预，

也没有私有化意向。

66亿港

币
N.M. 0.2x 7-3

3
盐湖股份
(000792.SZ)
(5.73%)

中国中化股份

有限公司

中国中化集团

有限公司

中化集团拟通过作价增资的方式，向中化股份

转让盐湖股份股权，以实现中化集团内部资源

优化配置，促进优质资产向中化股份集中，优

化治理结构。

44.9亿
元人民

币

11.8x 2.4x 7-17

4
世运电路

(603920.SH)
(25.9%)

广东顺德控股

集团有限公司

新豪国际集

团有限公司

顺德国资拟通过本次交易获得世运电路控股

权，布局电子信息领域业务。本次交易有助于

公司与世运电路发挥各自优势，实现共同发

展，提升双方的业务拓展能力和竞争实力。

34.5亿
元人民

币

25.1x 2.6x 7-9

5
隆鑫通用

(603766.SH)
(40.07%)

宗申动力

(001696.SZ)等
隆鑫集团有

限公司

宗申动力拟参与隆鑫集团重整，通过子公司控

股隆鑫通用，优化公司业务生态圈，完善产业

布局，实现隆鑫通用与公司摩托车发动机及通

用机械业务的战略协同。

33.5亿
元人民

币

12.8x 1.0x 7-3

6
大秦铁路

(601006.SH)
(2.67%)

中信金融资产
(2799.HK) 可转债转股

中信金融资产拟通过可转债转股，增持大秦铁

路股权。

30.3亿
元人民

币

10.0x 0.8x 7-4

7
易路达企业控

股有限公司
(80%)

华勤技术
(603296.SH)

易路达科技

国际有限公

司

华勤技术现金收购易路达控股股权，以整合各

方的资源，扩大公司在智能硬件核心领域的市

场占有率与竞争力，进一步优化公司在智能穿

戴、音频产品的产品矩阵和客户结构。

28.5亿
元港币

5.9x 1.7x 7-11

8
中集集团
(000039.SZ)

(5.1%)

深圳市立业工

业集团有限公

司

深圳市资本运

营集团有限公

司

中集集团第一大股东深圳资本集团拟协议转让

其所持部分股权，引入战略投资者优化上市公

司治理，提升营运质量，引入战略资源。

23.8亿
元人民

币

135.6x 0.9x 7-1

9
海王生物
(000078.SZ)
(28.78%)

广东省丝绸纺

织集团

广东省广新控

股集团

深圳海王集团

股份有限公司

广东国资拟受让海王生物部分股权，并同步增

资，以实现对上市公司控股，提升上市公司资

金实力，降低资产负债率，降低财务风险。

22.6亿
元人民

币

N.M. 2.6x 7-29

10
雪峰科技

(603227.SH)
(21%)

广东宏大
(002683.SZ)

新疆农牧业投

资

广东宏大拟收购雪峰科技 21%股权，以扩大公

司在新疆的战略布局，实现民爆业务整合。

22.1亿
元人民

币

14.0x 2.3x 7-3

注：选取标准主要参考交易规模，同时兼顾政策导向、行业影响力、交易复杂结构等；按照交易规模排序列示

资料来源：Wind资讯，望华研究
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二、重点并购交易评述

（一）瀚蓝环境（600323）111亿港元私有化粤丰环保（1381.HK）

7月 7日，瀚蓝环境（600323.SH）公告，拟通过旗下子公司瀚蓝（香港）环境投资有限公司

（“瀚蓝香港”）以协议安排方式私有化粤丰环保（1381.HK），交易总价约 110.9亿港元

（折合人民币 103.5亿元）。交易完成后，瀚蓝香港将持有粤丰环保 92.77%的股份，粤丰环保

从港交所退市，并纳入瀚蓝环境的合并报表范围。

公开资料显示，瀚蓝环境主营业务包括固废处理、能源、供水和排水业务。截至 2023年底，

瀚蓝环境在手订单规模为 3.58万吨/日（不含参股项目），其中已投产项目规模为 2.98万吨/日。

粤丰环保主要从事垃圾焚烧发电厂的营运及管理、智慧城市环境卫生服务及其他相关服务，是

广东省规模最大的垃圾焚烧发电企业。粤丰环保现有生活垃圾处理能力达 5.45万吨/日，截至

2023年底，已投入运营项目共 33个，每日生活垃圾处理能力达 4.37万吨/日。本次交易完成

后，瀚蓝垃圾焚烧规模有望达到行业前三，稳居固废处理行业第一梯队。

垃圾焚烧发电行业已趋于饱和，市场增量空间急剧收缩，行业将进入存量整合阶段。通过本次

交易，瀚蓝环境有望借助粤丰环保的优质资产和品牌影响力，加速拓展全国市场，实现规模与

效益的双提升。同时，两家公司的强强联合也将为环保行业的整体发展注入新的活力与动力。

此外，本次交易瀚蓝环境将联合广东恒健、南海控股三方共同实施，省、地两方国资联合出资，

体现了国资对本次交易的支持和重视。

望华点评：本次交易是垃圾焚烧发电行业的重大区域性整合，有望为环保行业的存量整合做

出有益示范。交易完成后，瀚蓝环境将进一步完善其全国业务布局，强化粤港澳大湾区的区

域竞争优势，着力将自身打造为地区环保产业“链主”企业，持续带动粤港澳大湾区环保产

业的整体发展。

（二）中化集团拟以盐湖股份（000792）5.73%股权增资中化股份

7月 16日，盐湖股份（000792.SZ）公告，持有公司 5%以上股份的第四大股东中国中化集团

有限公司（“中化集团”）于 7月 12日与中国中化股份有限公司（“中化股份”）签署了

《增资协议》，中化集团以所持有的公司 5.73%股份作价 44.92亿元人民币增资至中化股份。

本次权益变动不涉及要约收购，亦不会导致公司控股股东、实际控制人发生变化。

公开资料显示，盐湖股份前身为“青海钾肥厂”，2011年吸收合并盐湖集团后更名为盐湖股

份，2019年申请破产重组，2021年实现重返上市，是我国目前最大的钾肥工业生产基地，拥

有 500万吨/年钾肥生产能力。中化集团成立于 1950年，现为国务院国资委监管的国有重要骨

干企业，是领先的石油和化工产业综合运营商、农业投入品和现代农业服务一体化运营企业，

控股中化国际（600500.SH）、中化化肥（0297.HK）和中国金茂（0817.HK）等多家上市公司，

拥有全球员工近六万人。
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公告显示，本次交易实为中化集团内部资源的优化配置，有利于促进优质资产向中化股份集中，

实现治理结构优化。本次交易已取得相关国有资产监督管理机构的批准，交易完成后，中化集

团将不再直接持有盐湖股份的股份。

望华点评：钾肥作为农业三大基础肥料之一，深刻影响着国家安全和粮食安全。盐湖股份凭

借其资源禀赋优势，钾肥产能位居全球第六，已成为我国钾肥行业的“压舱石”。通过本次

交易，中化集团实现内部资源优化配置，并有利于进一步发挥中化股份与盐湖股份在农业板

块的协同效应。

（三）顺德国资拟以 34亿元控股世运电路（603920），布局电子信息

领域业务

7月 8日，世运电路（603920.SH）公告，其控股股东新豪国际集团及其实控人佘英杰与广东

顺德控股集团（“顺控集团”）签订《股份转让协议》，协议转让世运电路 25.9%股份，交易

总对价约 34.45亿元。本次交易完成后，顺控集团及其一致行动人广东顺德科创璞顺股权投资

合伙企业（有限合伙）将合计持有世运电路 29.19%的股份，取代新豪国际成为公司新的控股

股东，顺德国资成为新的实控人。

公开资料显示，顺控集团作为一家国有资本投资公司，业务覆盖公用事业、城市综合开发、产

业投资和科创金融等多个领域。截至 2023年，顺控集团总资产规模已达到 450亿元人民币。

世运电路是国内 PCB行业的头部企业之一，公司年产能超 500万平方米，年销售额超 40亿元。

汽车应用市场是世运电路目前最大的销售业务板块，公司已实现对特斯拉、宝马、大众、保时

捷、克莱斯勒、奔驰、小鹏、广汽、长城等品牌新能源汽车的供货。不过，从收入结构上看，

其收入主要来自于境外，近年来公司也在发力国内市场，但进展缓慢。

通过本次交易，顺控集团与世运电路实现优势资源互补，提升双方业务拓展能力和竞争实力。

对顺德国资而言，PCB行业与新能源产业乃至整个制造业均关系密切，本次控制权变更后，顺

德国资将布局电子信息领域业务，有助于推动顺德新能源汽车产业发展。对于世运电路而言，

其 PCB业务有望借助国资平台扩大国内市场份额，进一步优化客户结构。

望华点评：近年来，在地方国资频繁通过并购交易布局战略性新兴产业的背景下，顺德大力

支持新能源产业发展，当地企业也频频布局相关业务领域。顺德国资通过控股世运电路布局

电子信息领域业务，符合当地新能源产业发展战略，有助于打造新能源汽车产业关键环节，

实现“换道超车”。
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三、宏观经济指标
世界主要国家地区宏观经济数据

GDP:同比(%) CPI:同比(%) PPI:同比(%) 制造业 PMI 失业率(%) 利率(%) 汇率:USD/
中国 4.7(Q2) 0.2(6月) -0.8(6月) 49.4 5.0(6月) 2.148 7.2193
美国 3.1(Q2) 3.0(6月) 2.7(6月) 46.8 4.3 4.033 N.A.
欧盟 0.6(Q2) 2.6 -4.2(5月) 45.8 6.0(6月) 2.920 0.9238
德国 0.3(Q2) 2.3 -1.6(6月) 43.2 6.0 2.302 0.9238
英国 0.3(Q1) 2.0(6月) 1.4(6月) 52.1 4.4(6月) 3.971 0.7778
法国 0.7(Q2) 2.3 -6.0(6月) 44.0 7.4(6月) 3.013 0.9238
日本 2.6(Q1) 2.8(6月) 2.9(6月) 49.1 2.6(6月) 1.061 149.98
中国香港 3.3(Q2) 1.5(6月) 1.2(3月) 49.5 3.0(6月) 3.173 7.8120
加拿大 0.5(Q1) 2.7(6月) 2.8(6月) 62.4(6月) 6.2(6月) 3.162 1.3808
澳大利亚 1.2(Q1) 3.8(6月) 4.8(6月) 49.9 3.9(6月) 4.116 1.5291

注：除特别说明外均为 2024年 7月数据；利率为 2024年 7月 31日数据；汇率为 2024年 7月 31日数据

数据来源：Wind资讯，望华研究

中国主要宏观经济数据 单位：亿元

国民经济指标 7月
较最近一

期增减百

分点

金融指标 7月 同比(%) 其他 7月 同比
(%)

GDP(Q2) 4.7% -0.6 社融规模当月值(6月) 32,999 -21.9 累计固定资产投资(6月) 245,391 0.9
CPI(6月) 0.2% -0.1 贷款余额(6月) 2,508,527 8.8 消费品零售总额当月值(6月) 40,732 2.0

PPI(6月) -0.8% 0.6 存款余额(6月) 2,957,172 6.1 百城住宅指数 16,443 1.6

制造业 PMI 49.4% -0.1 M2存量规模(6月) 3,050,162 6.2 进出口总额当月值(6月) $5,167 3.9

工业增加值(6月) 5.3% -0.3 外汇储备存量(6月) $32,224 0.9 贸易顺差(负为逆差)当月值(6月) $990.5 42.4
注：百城住宅指数单位为：元/平方米

数据来源：Wind资讯，望华研究

全球资本市场概览(7月 31日)
收盘 月涨跌幅(%) 年涨跌幅(%) PE倍数 PB倍数

中国

上证综指 2,938.75 -1.0 -2.3 13.1x 1.2x
深证成指 8,754.09 -1.1 -10.2 20.5x 2.0x
沪深 300 3,442.08 -0.6 -1.4 11.7x 1.3x
创业板指 1,688.14 0.3 -13.4 25.6x 3.4x
科创 50 743.37 4.4 -14.8 45.8x 3.4x
恒生指数 17,344.60 -2.1 -0.6 8.9x 0.9x
恒生国企指数 6,107.16 -3.5 3.6 7.9x 0.8x
国际

道琼斯工业 40,842.79 4.4 5.4 27.8x 7.1x
纳斯达克 17,599.40 -0.8 11.8 42.2x 6.1x
标普 500 5,522.30 1.1 12.1 26.8x 4.9x
日经指数 39,101.82 -1.2 7.3 21.5x 2.0x
德国 DAX 18,508.65 1.5 5.4 15.6x N.A.
伦敦富时 100 8,367.98 2.5 5.7 17.6x 1.8x
MSCI新兴市场指数 1,084.77 -0.1 3.7 N.A. N.A.
数据来源：Wind资讯，望华研究
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据，“望华 1 号基金”自 2018 年 4 月 20 日成立以来至 2024 年 7 月 1日，累计收益优于上证综指 83.6 个百分点、沪深

300 指数 88.6 个百分点、创业板指数 86.4 个百分点；“善水基金”自 2021 年 5 月 28 日成立以来至 2024 年 7 月 1 日，

累计收益优于沪深 300 指数 22.9 个百分点、创业板指数 37.8 个百分点。

“望华香港”是一家独立注册于香港的资产管理机构，公司拥有香港证券及期货监察委员会颁发的 9 号牌，可为境内外

机构提供股票、基金、债券等投资组合资产管理服务。

董楠

技术与产品部分析师

邮箱：dongn@bmcg.com.cn

刘洁

并购顾问部高级经理

邮箱：liuj@bmcg.com.cn
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