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一、中国公司 9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
中国重工

(601989.SH)
(100%)

中国船舶
(600150.SH) 吸收合并

中国船舶将以发行 A股股票方式换股吸收合

并中国重工，以打造建设具有国际竞争力的世

界一流船舶制造企业。同时，中国船舶集团承

诺于 2026年 6月 30日前，稳妥推进符合注入

上市公司的相关资产及业务进行整合以解决同

业竞争问题。

1151.5
亿元人

民币
108.3x 1.4x 9-18

2
盐湖股份
(000792.SZ)
(12.54%)

中国盐湖工业

集团

青海省国有资

产投资管理有

限公司

中国五矿拟与青海省国资共同组建中国盐湖工

业集团，并通过中国盐湖集团收购盐湖股份部

分股权，成为上市公司实际控制人，以加快建

设世界级盐湖产业基地，加强我国钾、锂资源

的保障能力。

135.6亿
元人民

币

21.5x 3.2x 9-8

3

乐金显示(中
国) (80%)

乐金显示(广
州)(100%)

TCL科技
(000100.SZ)

LG Display
Co Ltd

TCL科技拟收购 LG显示控股权及配套模组工

厂，以进一步丰富半导体显示产线技术、深化

国际化客户战略合作、增强产业协同效应和规

模优势、提升长期盈利水平。

108亿
元人民

币

10.8x 1.0x 9-26

4
Castlelake
Aviation Ltd
(100%)

渤海租赁
(000415.SZ) Castlelake LP

渤海租赁拟收购 Castlelake Aviation Ltd全部股

权，以强化上市公司在全球飞机租赁市场的地

位与竞争力，提升公司盈利能力。

12.2亿
美元

52.3x 1.0x 9-13

5
国投电力

(600886.SH)
(6.88%)

全国社会保障

基金理事会
定向增发

国投电力拟向社保基金会定向增发募集资金，

用于水电站项目建设。

70亿元

人民币
14.3x 1.7x 9-17

6
永辉超市

(601933.SH)
(29.4%)

名创优品

(9896.HK)等
牛奶国际

京东

名创优品拟入股永辉超市，以共享其零售渠道

与供应链资源，进一步增强规模经济，优化成

本结构，打造“必选+可选消费”多元化业务

布局。

63亿元

人民币
39.0x 3.5x 9-23

7
CDK抑制剂

产品

（100%）

Roche Holding
AG

Genentech Inc

上海齐鲁锐

格医药研发

有限公司

Genentech拟从锐格医药收购用于治疗乳腺癌

的下一代 CDK抑制剂产品组合，并负责该产

品全球的临床开发、生产和商业化。锐格医药

将继续管理正在进行的两项 1期试验。

8.5亿美

元
N.A. N.A. 9-30

8

芯联越州集成

电路制造(绍
兴)有限公司
(72.33%)

芯联集成
(688469.SH)

芯朋微
(688508.SH)

等

国内最大的车规级芯片供应商芯联集成拟收购

子公司芯联越州剩余股权，以进一步加强公司

碳化硅技术能力，丰富产品线布局。

58.97亿
元人民

币

N.M. 2.3x 9-5

9 偏光片业务

（100%）

恒美光电

诺延资本
三星 SDI

恒美光电拟联合诺延资本收购三星 SDI在中、

韩两国的偏光片业务，以提高公司在全球光电

显示材料市场的竞争力与影响力，加速推进显

示产业本地化发展进程。

8.4亿美

元
N.A. N.A. 9-10

10
山东鲁花集团

有限公司
(26.64%)

金龙鱼
(300999.SZ)
香港嘉银

增资扩股

金龙鱼拟与香港嘉银将所持有的参股公司股权

作价对鲁花集团进行增资，以加强公司高端食

用油业务领域布局。

55.69亿
元人民

币

7.6x 1.1x 9-4

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）中国船舶（600150）1,152亿元换股吸收合并中国重工（601989）

9月 18日，中国船舶（600150.SH）与中国重工（601989.SH）共同公告，将通过由中国船舶

向中国重工全体股东发行 A股股票的方式换股吸收合并中国重工，完成后中国重工将终止上

市并注销法人资格。此次换股合并中，中国重工的股票交易均价为 5.05元/股，每 1股中国重

工股票可换得 0.1335股中国船舶股票，目前中国重工的总股本为 228.02亿股，合计交易金额

为 1,151.5亿元。

公开资料显示，中国船舶、中国重工均为中国船舶集团控制的市值超千亿的上市公司。中国重

工为领先的舰船研发设计制造公司，主要业务涵盖海洋防务及海洋开发装备、海洋运输装备、

深海装备及舰船修理改装、舰船配套及机电装备、战略新兴产业及其他等五大板块。中国船舶

主要业务包括造船、修船、海洋工程及机电设备等，是国内规模最大、技术最先进、产品结构

最全的造船旗舰上市公司。

公告显示，本次交易从合并双方发展战略出发，通过核心资产及业务的专业化整合以及技术、

人员、生产能力、客户、品牌、供应链等核心资源协调，充分发挥合并双方协同效应、实现优

势互补，有效提升存续公司核心功能、核心竞争力，打造建设具有国际竞争力的世界一流船舶

制造企业，满足国防建设对于先进海军装备的需求。

此外，本次交易旨在整合集团内主要船舶总装业务，规范同业竞争问题。根据中国船舶集团出

具的《关于避免与中国船舶工业股份有限公司同业竞争的承诺函》，集团承诺于 2026年 6月
30日前，稳妥推进符合注入上市公司的相关资产及业务整合以解决同业竞争问题。本次重整

标志着中国船舶集团为解决船海主业同业竞争迈出了关键一步。

望华点评：中国船舶与中国重工的重组整合将是 A 股上市公司有史以来规模最大的吸收合并

交易。本次交易是中国船舶集团抓住资本市场窗口，主动运用并购重组手段提升国有资源运

营配置效率的战略举措，更体现了军工央企把握产业变革战略机遇积极应变的使命担当。交

易完成后，中国船舶集团将进一步增强其在国际市场的竞争力，从而在全球造船业的变革浪

潮中占据领先地位。

（二）中国五矿入主盐湖股份（000792），携手青海省共同打造世界级

盐湖产业集团

9月 8日，盐湖股份（000792.SZ）公告，公司实际控制人青海省政府国资委、控股股东青海国

投已与中国五矿及其下属子企业签署《合作总协议》，拟共同组建中国盐湖工业集团有限公司

（“中国盐湖集团”），注册资本暂定为 100亿元，由中国五矿持股 53%，青海省政府国资委

直接持股 18.73%、通过青海国投间接持股 28.27%。同时，中国盐湖集团拟以现金购买青海国

投及其一致行动人合计持有盐湖股份的 12.54%股份，交易总价款暂定为 135.6亿元。交易完成
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后，盐湖股份控股股东将变更为中国盐湖集团，实际控制人将变更为中国五矿。本次交易尚需

相关各方报有权国有资产监督管理部门审核批准。

公开资料显示，盐湖股份成立于 1997年 8月，同年 9月深交所主板上市，是青海省政府国资

委管理下的省属大型上市国有企业。盐湖股份主营业务包括氯化钾的开发、生产和销售，盐湖

资源综合开发利用等，是国内最大的钾肥工业生产基地。截至目前，盐湖股份氯化钾产能稳定

在 500万吨/年，占国内市场的 35%左右；碳酸锂产能达到 4万吨/年，占国内市场的 8%左右。

中国五矿成立于 1950年，是以金属矿产为核心主业、由中央直接管理的国有重要骨干企业，

旗下拥有包括中国中冶、五矿发展、五矿资本、中钨高新、株冶集团、长远锂科等在内的 8家
上市公司。2023年，中国五矿实现营业收入 9,346亿元，在世界 500强中排名第 69位。

中国五矿有关负责人表示，中国盐湖集团组建后，将立足青海省独具优势的盐湖资源，充分发

挥中国五矿在产业、人才、技术、管理等方面的优势，全面提升资源综合开发利用水平，加快

“走出去”步伐，实现盐湖资源绿色、高效、循环开发，加强我国钾、锂资源的保障能力。组

建后的中国盐湖集团将致力于成为世界一流的盐湖产业集团，通过技术创新引领产业创新，带

动世界级盐湖产业基地的建设和发展。

望华点评：中国盐湖集团的组建将有力促进盐湖资源的深度开发和高效利用，有望打造世界

级盐湖基地，推动盐湖产业链延伸。本次交易完成后，盐湖股份将成为中国五矿旗下第九家

上市公司。中国五矿雄厚的矿业资源背景以及在相关产业领域投资开发的成功实践，亦有望

为盐湖股份赋能，助力上市公司实现突破性发展。

（三）TCL科技（000100）拟 108亿元收购 LG液晶显示业务

9 月 27 日，TCL 科技（000100.SZ）公告，拟通过控股子公司 TCL 华星光电技术有限公司

（“TCL华星”）收购 LG Display（“LG显示”）及其关联方持有的乐金显示（中国）有限

公司（“LGDCA”）80%股权、乐金显示（广州）有限公司（“LGDGZ”）100%股权，以及

LGDCA、LGDGZ运营所需相关技术及支持服务，基础购买价格为 108亿元人民币。

公开资料显示，TCL科技自 2009年进入半导体显示领域，陆续通过自建和产业整合方式形成

9条面板产线，产品覆盖电视、交互白板、拼接屏、显示器、车载、平板、手机等领域，主要

产品市场份额稳居行业前列。LG显示是一家全球领先的显示技术创新公司，隶属韩国 LG集

团。LGDCA为 8.5代大型液晶面板厂，主要产品为电视及商显大尺寸液晶面板产品，设计月

产能为 180千片大板；LGDGZ为模组工厂，主要产品为液晶显示模组，设计月产能为 230万
台。

本次收购有助于强化 TCL科技的 IPS（In-Plane Switching）生产能力与技术沉淀，满足市场对

于宽视角、色彩准确度的需求。交易完成后，LGDCA广州工厂将与 TCL华星位于广州的 t9
产线形成互补，共同构成“双子星”工厂模式，有利于优化资源配置，增强产业协同效应和规

模优势，并加深与国际客户的战略合作关系。

望华点评：目前，产业链整合已成为液晶面板制造行业发展的必然趋势。本次收购是 TCL科

技在智能设备领域的重要战略布局，TCL科技将获得 LG显示在中国的主要技术与市场，有

望在智能电视和高端显示器市场推出更创新、更具市场竞争力的产品，有利于进一步增强公
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司 IPS技术能力，加强在液晶面板领域的主导地位。此外，本次交易是 LG集团摆脱趋于饱和

的液晶显示市场，转而聚焦发展有机发光二极管业务的战略举措。
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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) 0.6(8月) -1.8(8月) 49.8 5.3(8月) 2.160 7.0716
美国 3.1(Q2) 2.5(8月) 1.8(8月) 47.3 4.1 3.787 N.A.
欧盟 0.6(Q2) 1.8 -2.3(8月) 45.0 5.9(8月) 2.860 0.8981
德国 0.3(Q2) 1.6 -0.8(8月) 40.6 6.0 2.132 0.8981
英国 0.7(Q2) 2.2(8月) 0.2(8月) 51.5 4.7(8月) 4.009 0.7479
法国 0.6(Q2) 1.2 -6.3(8月) 44.6 7.5(8月) 2.925 0.8981
日本 2.1(Q2) 3.0(8月) 2.5(8月) 49.7 2.5(8月) 0.855 143.62
中国香港 3.3(Q2) 2.5(8月) 3.0(6月) 50.0 3.2(8月) 2.820 7.7727
加拿大 0.9(Q2) 2.0(8月) 0.2(8月) 50.4 7.5(8月) 2.946 1.3524
澳大利亚 1.0(Q2) 3.8(6月) 4.8(6月) 46.7 4.2(8月) 3.963 1.4465

注：除特别说明外均为 2024年 9月数据；利率为 2024年 9月 30日数据；汇率为 2024年 9月 30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 9月
较最近一

期增减百

分点

金融指标 9月 同比(%) 其他 9月 同比
(%)

GDP(Q2) 4.7% -0.6 社融规模当月值(8月) 30,311 -3.1 累计固定资产投资(8月) 329,385 0.7
CPI(8月) 0.6% 0.1 贷款余额(8月) 2,520,167 8.5 消费品零售总额当月值(8月) 38,726 2.1

PPI(8月) -1.8% -1.0 存款余额(8月) 2,971,425 6.6 百城住宅指数(8月) 16,461 1.8

制造业 PMI 49.8% 0.7 M2存量规模(8月) 3,050,461 6.3 进出口总额当月值(8月) $5,263 5.2

工业增加值(8月) 4.5% -0.6 外汇储备存量(8月) $32,882 4.1 贸易顺差(负为逆差)当月值(8月) $910.2 35.4
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(9月 30日)
收盘 月涨跌幅(%) 年涨跌幅(%) PE倍数 PB倍数

中国

上证综指 3,336.50 17.4 12.2 14.7x 1.4x
深证成指 10,529.76 26.1 10.6 25.4x 2.3x
沪深 300 4,017.85 21.0 17.1 13.3x 1.4x
创业板指 2,175.09 37.6 15.0 33.2x 4.2x
科创 50 872.37 25.7 2.4 63.0x 4.0x
恒生指数 21,133.68 17.5 33.4 10.3x 1.0x
恒生国企指数 7,509.79 18.6 41.4 9.2x 0.9x
国际

道琼斯工业 42,330.15 1.8 12.4 28.8x 7.3x
纳斯达克 18,189.17 2.7 20.8 43.9x 6.4x
标普 500 5,762.48 2.0 20.6 28.2x 5.1x
日经指数 37,919.55 -1.9 15.5 21.1x 1.9x
德国 DAX 19,324.93 2.2 14.1 15.7x 1.7x
伦敦富时 100 8,236.95 -1.7 7.1 17.8x 1.8x
MSCI新兴市场指数 1,170.85 6.4 15.2 N.A. N.A.
数据来源：Wind资讯，望华研究
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的精品投行与精品咨询机构，业务涵盖并购重组、投融资、战略咨询、央企混改、业务战略、望华卓越私募证券基金、

微米革商学苑等，公司理念是“品质卓越、望冠中华”，公司文化是“守法、创新、卓越、简单”。公司在北京、上海、

香港、青岛、深圳（筹）等地设有办公室或子公司。(微信公众号：望华联合。公司唯一网站:www.bmcg.com.cn，公司从

未开发任何形式 APP 或软件。）

“望华联合”为中央企业及优质民营、上市公司和投资机构提供国际一流的并购战略、投融资、混改、重组及业务顾问

服务。截至 2022 年 12 月，望华团队成员曾经完成的并购、重组、改制、上市、投资、融资等项目规模已超过 7000 亿

元。2017 年和 2020 年望华两次获得中国并购公会颁发的最佳并购交易师奖。

“望华卓越”是一家由独立专业团队运营的私募证券基金管理公司。重点投资价值增长性 A 股上市公司。望华卓越管理

的基金在中国证券投资基金业协会备案，并运用拥有自有知识产权的 MCG MMV+CR 及 MCG DEF+TR 模型。根据 Wind 统计数

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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