
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

中国并购月报 

China M&A Perspectives 

2021 年 10 月 



 

 

 

并购交易 TOP10                                                                   中国并购月报 

 

 

 
1 

 

2021-10 

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 
Polestar 

Performance AB 

Gores 

Guggenheim 

(GGPIU.O) 

淄博市金融控股

有限公司等 5 位

股东 

吉利与沃尔沃共同打造的高端电动车品牌

Polestar（极星）拟收购特殊目的公司 Gores 

Guggenheim 进行合并上市，定位高端市场并

对标特斯拉的极星希望通过上市获得新发展 

200.0

亿美元 
N.A. N.A. 9-27 

2 

天津北清电力

智慧能源有限

公司 

 (100%) 

中电电机 

(603988) 

中金资本等 4 位

股东 

中电电机拟以资产置换及发行股份的方式收

购天津北清电力智慧能源有限公司 100%股

权，此次交易构成重组上市，交易完成后中电

电机的主营业务将会变为光伏发电项目、风

力发电项目的投资、开发、建造、营运及管理 

122.6

亿元人

民币 

13.2X 1.2X 9-25 

3 

盛京银行
(19.93%) 

(2066.HK) 

沈阳盛京金

控投资集团

有限公司 

中国恒大
(0043.HK) 

恒大拟以 5.7 元/股出售所持盛京银行 19.93%

股权，这笔交易也是深陷债务危机的恒大继

续进行资产出售来自救(详见下文) 

99.9 亿

元人民

币 

N.A. 0.6X 9-28 

4 

丹麦马士基工

业公司及青岛

马士基集装箱

工业有限公司 

(100%) 

中集集团
(000039) 

A.P. Moeller-

Maersk A/S 

(MAERSKA.CO) 

中集集团拟收购 A.P. Moeller-Maersk A/S 旗

下的丹麦马士基工业公司及青岛马士基集装

箱工业有限公司，旨在获得海运冷机的核心

技术，并提升公司在冷链装备领域的核心能

力和国际竞争力(详见下文) 

10.8 亿

美元 
N.A. 7.8X 9-28 

5 

卜蜂国际  

(25.26%) 

(0043.HK) 

CPF 

Investments 

Ltd 
公众股东 

亚太地区最大的农牧食品集团 CPF 拟私有化

卜蜂国际，交易价格为每股 1.15 港元，溢价

约 19.79% 

9.0 亿

美元 
N.A. 1.0X 9-30 

6 

爱点击 

(100%) 

(ICLK.O) 

PAG Pegasus 

Fund LP 

Oasis 

Management 

Co Ltd 

公众股东 

中国领先的独立在线营销和企业数据解决方

案提供商爱点击获 PAG 和 Oasis 的私有化收

购要约，要约价格为 6.75 美元/ADS 

6.5 亿

美元 
N.A. N.A. 9-23 

7 

内蒙古博源煤

化工有限责任

公司 

 (70%)  

内蒙古赛蒙

特尔煤业有

限责任公司 

远兴能源 

(000683) 

远兴能源拟出售内蒙古博源煤化工有限责任

公司 70%股权，旨在剥离煤炭业务资产聚焦

天然碱领域，预计该笔交易会为远兴能源带

来约 31.8 亿元的投资收益 

36.6 亿

元人民

币 

417.3X 7.1X 9-15 

8 

中国物流资产
(26.38%) 

(1589.HK) 

京东 

(600361) 

(JD. O) 

李氏国际投资管

理有限公司等 4

位股东 

京东拟收购中国物流资产来巩固自身在物流

地产领域的竞争力，并进一步支持京东物流

和第三方物流业务(详见下文) 

39.9 亿

港元 
N.A. 1.3X 9-03 

9 

Link Joy 

Holdings Group 

Co Ltd  

(100%) 

碧桂园服务
(6098.HK) 

彩生活 

(1778.HK) 

彩生活拟出售旗下物业管理运营资产，受让

方为碧桂园，在地产行业整体流动性趋紧的

大背景下，优质物业资产将会是头部房企重

点收购对象 

33.0 亿

元人民

币 

N.A. N.A. 9-28 

10 

国星光电 

(21.31%) 

(002449) 

佛山照明
(000541) 

广东省广晟控股

集团有限公司 

佛山照明拟以 15.2亿元收购国星光电 21.31%

股权，交易完成后，佛山照明在成为国星光电

控股股东的同时也可以实现 LED 产业链的垂

直一体化整合，业务范围将会覆盖 LED 芯片

制造、LED 封装以及下游的产品应用 

15.2 亿

元人民

币 

54.8X 2.0X 9-29 

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）深陷债务危机的恒大不断进行资产甩卖，自救之路道阻且长 

9 月 29 日，中国恒大(3333.HK)公告，公司拟以 5.7 元/股出售所持盛京银行 19.93%股权，该笔

交易预计将会帮助恒大回笼近百亿的资金，但与 2019 年恒大以 6 元/股的价格认购盛京银行的

股权相比，恒大在该笔交易中依然无法获得盈利。 

除盛京银行外，恒大已经完成了多起资产出售。出售恒腾网络 11%股权，总代价约为 32.5 亿港

元；出售深圳市高新投集团有限公司 7.08%股权，总代价约为人民币 10.4 亿元；出售恒大冰泉

集团有限公司 49%股权，总代价约为人民币 20 亿元；出售 5 个地产项目股权及非核心资产，总

代价约为人民币 92.7 亿元，此外恒大也在积极出售新能源汽车板块和物业板块业务。 

恒大物业是恒大地产以外最有价值的业务之一，在恒大集团整体经营困难的背景下，恒大物业

依然保持着良好的态势。2020 年恒大物业实现净利润 26.47 亿元，2021 年上半年实现净利润

19.34 亿元，全年有望突破 40 亿元，因此除地产板块以外，恒大物业毫无疑问是最赚钱的业务。 

自恒大披露拟出售恒大物业股权以来，市场便传出多家受让方的消息，碧桂园和万科等房地产

巨头都传出有意收购，但都没有最后成型，而另一家地产巨头合生创展集团(0754.HK)近日据传

将会以约 200 亿港元的资金收购恒大物业 51%的股权，这也意味着恒大将会失去恒大物业的控

制权，出售恒大物业这一优质资产也彰显了恒大自救的决心。 

望华点评： 

在地产行业整体流动性趋紧+自身债务危机的双重影响下，恒大不得不频繁进行资产出售回笼

资金来实施自救，但这些资金能否帮助恒大重生我们不得而知。恒大在抓住 “出售资产”这一

根救命稻草的同时，也会面临着接盘方的谈判压价，恒大可能不得不低价转让一些资产来度过

危机，恒大究竟能否摆脱流动性之困还需要进一步关注。 

 

（二）中集集团收购马士基集装箱工业，获海运冷机核心技术 

9 月 29 日，中集集团(000039.SZ)公告，公司拟以 10.8 亿美元收购 A.P.穆勒-马士基集团（“马

士基集团”）旗下的海运冷机与冷藏集装箱制造业务马士基集装箱工业，具体涉及两家实体公

司 100%股权：丹麦马士基工业公司及青岛马士基集装箱工业有限公司，目前该笔交易还在履

行必要的交割程序，预计将会在 2022 年完成。 

近年来，马士基集团一直在推动业务转型，致力于成为一家综合的集装箱航运物流公司，为此

公司有意剥离一些战略契合度较低的资产，出售马士基集装箱工业是公司战略转型的重要一

环。对于马士基集团来说，选择在此时出售也是一个非常好的时机，在刚刚过去的 2020 年，

马士基集装箱工业取得了历史最佳业绩，这无疑会带来一个估值的提升。 

过去 30 年，中集集团其实一直是马士基集团重要的合作伙伴，这笔收购无疑彰显了中集集团

对于冷链物流行业未来发展的信心。根据麦肯锡的最新预测数据显示，全球冷货海运贸易在
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2024 年将增长至 1.56 亿吨，5 年(2020-2024）复合增长率将达 3.71%，其中预计 2024 年海运

易腐货品中的冷藏箱化率将提升至 92%，海运冷藏装备市场未来的增长动力依然十分强劲。 

中集集团正是基于自身业务发展和行业前景的考虑，有意将冷链物流打造为一个新的成长性业

务。本次收购完成后，中集集团的海运冷藏箱将从领先的保温技术向核心的制冷技术升级，这

对于打破欧美企业在国际海运冷机市场的鳌头地位具有重要的战略意义。 

望华点评： 

此次交易是中集集团和马士基集团基于自身战略转型的背景下发生的，处于战略聚焦期的马士

基集团亟需剥离一些非核心资产 ，中集集团则需要积极培育成长性业务。收购马士基集装箱工

业以后，中集集团将会获得国际领先的冷链装备制造能力，这也将与中集集团旗下的冷藏车、

移动冷库、跨境冷链物流运输服务等产生协同效应。 

 

（三）京东拟收购中国物流资产，继续升级物流地产板块业务 

9 月 3 日，京东旗下附属公司京东智能产业发展和中国物流资产(1589.HK)联合公告，京东智

能产业发展将会以要约收购的方式收购中国物流资产 26.38%股权，交易总对价为 39.9 亿港

元。交易完成后，京东智能产业发展的持股比例将会达到 37.02%，成为第一大股东。 

中国物流资产目前拥有 320 万平出租率稳定在 91.1%的物流设施，并且营收一直保持着稳健增

长，公司除了京东以外也吸引到了很多其他的股权竞购者，像黑石、美团等都曾传出有意收购

中国物流资产股权。 

电商崛起、消费持续增长以及中产人口的提升等因素都刺激了对物流基础设施的需求。根据仲

量联行的统计数据显示，2020 年物流资产在中国房地产大宗交易市场中的份额从之前的 5%左

右大幅提高至 10%-12%，这也是导致物流资产行业频频获得资本青睐的原因，如黑石集团于

2017 年在国内设立物流基础设施管理平台龙地物流，并在 2018 年以 2.75 亿元的价格收购东百

集团旗下物流开发建设及运营主体佛山睿优 80%股权。 

对于京东来说，由于其本身就有一定的仓储物流技术沉淀，通过收购中国物流资产可以进一步

为第三方物流、其他电商的仓储服务提供先进的解决方案，虽然在物流地产领域普洛斯占据了

最大的市场份额，但是京东与中国物流资产的联合毫无疑问将会成为一股强劲的力量。 

此外，此次交易也可能会进一步触发强制性有条件现金要约，即若在四个月内获得特定资格股

份接纳，京东智能产业发展有望将中国物流资产私有化。一旦私有化完成后，双方会更加着眼

于长期增长及利益战略决策，而不受上市公司的监管限制、市场期望压力及股价波动影响，这

也有利于物流资产业务的整合。 

望华点评： 

此次交易是物流地产领域跑马圈地的一个缩影，对于在物流领域布局良久的京东来说，收购中

国物流资产是其构建业务“护城河”的重要环节，旨在形成更大的规模效应。而强者恒强也是

物流地产行业一个显著特点，拥有先发优势的京东后续会有更多的资本运作，京东集团、京东

物流和中国物流资产也有望在未来产生巨大的联动效应。 
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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 7.9(Q2) 0.7(9 月) 10.7(9 月) 49.6(9 月) 5.1 2.874 6.4452 

美国 12.2(Q2)  5.3 8.3 61.1(9 月) 4.8(9 月) 1.492 N.A. 

欧盟 13.7(Q2) 3.4(9 月) 13.4 58.6(9 月) 7.5 -0.170 0.8632 

德国 9.6(Q2) 4.1(9 月) 12.0 58.4(9 月) 5.4(9 月) -0.191 0.8632 

英国 22.2(Q2) 3.2 -1.4 57.1(9 月) 5.2 1.022 0.7421 

法国 19.1(Q2) 2.1(9 月) 10.0 55.0(9 月) 8.0 0.155 0.8632 

日本 6.4(Q2) -0.4 6.3 51.5(9 月) 2.8 0.065 111.27 

中国香港 7.6(Q2) 1.6 1.9(Q1) 51.7(9 月) 4.9 1.290 7.7859 

加拿大 12.7(Q2) 4.1 14.3 64.5(9 月) 6.3(9 月) 1.508 1.2678 

澳大利亚 9.7(Q2) 3.8Q2 2.2Q2 51.2(9 月) 4.6 1.481 1.3835 

注：除特别说明外均为 2021 年 8 月数据；利率为 2021 年 9 月 30 日十年期国债收益率；汇率为 2021 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) 7.9% -10.4 社融规模当月值 29,000 -16.41 累计固定资产投资(8 月) 346,913 -8.4 

CPI 0.7% -0.1 贷款余额 1,894,600 11.9 消费品零售总额当月值(8 月) 34,395  2.5 

PPI 10.7% 1.2 存款余额 2,291,800 8.6 百城住宅指数 16,175 3.4 

制造业 PMI 49.6% -0.5 M2 存量规模 2,342,800 8.3 进出口总额当月值 $5,447 23.3 

工业增加值(8 月) 5.3% -1.1 外汇储备存量 $32,006 1.9 贸易顺差(负为逆差)当月值 $667.6 88.9 

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 

上证综指  3,568.17  0.7   3.4   13.7x  1.5x 

深证成指  14,309.01  -0.1   -0.7   26.8x  3.4x 

创业板指  3,244.65  0.9   7.8   56.7x  8.2x 

科创 50  1,368.72  -5.0   -3.1   58.0x  6.7x 

道琼斯工业  33,843.92  -4.3   12.7   25.7x  6.7x 

纳斯达克  14,448.58  -5.3   12.4   39.6x  5.9x 

标普 500  4,307.54  -4.8   16.1   26.4x  4.5x 

恒生指数  24,575.64  -5.0   -7.0   10.5x  1.1x 

恒生国企指数  8,726.38  -5.0   -16.2   9.7x  1.1x 

日经指数  29,452.66  4.9   3.8   17.0x  2.0x 

德国 DAX  15,260.69  -3.6   10.8   18.3x  1.9x 

伦敦富时 100  7,086.42  -0.5   10.6   19.7x  1.8x 

MSCI 新兴市场指数  1,253.10  -4.2   -2.0   N.A.  N.A. 

数据来源：Wind 资讯，望华研究



 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

杨洁铮 

技术与产品部总监 

邮箱：yangjz@bmcg.com.cn 

徐萌 

并购顾问部经理 

邮箱：xum@bmcg.com.cn 

戚克栴 

望华资本创始人兼总裁  

邮箱：qi@bmcg.com.cn 

望华集团（Merger China Group）成立于 2013 年，核心团队来自于中金公司投资银行部，现已逐步发展成为拥有战略咨

询、央企混改、并购重组和望华卓越私募证券基金的综合性品牌，公司理念是“品质卓越、望冠中华”，公司文化是“守

法、敬业、专业、简单”。(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”是一家中国领先的以公司战略与资本运作为核心的战略与并购重组混改顾问公司，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战略与混改、并购、上市及融资顾问服务。截至 2021年 6 月，望华团队已经完成的

并购、上市、重组、改制、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。“望华 1 号基金”2021

年前三季度累计收益率达 13.2%，高出沪深 300 指数 20 个百分点，高出上证综指 11 个百分点；自 2018 年 5 月开始运营

至 2021 年 9 月 30 日，累计收益率超过 143.4%，基金同期表现高出沪深 300 指数 115 个百分点，高出上证综指 129 个百

分点。“善水基金”自 2021 年 6 月 11 日投入运营至 2021 年 9 月 30 日，基金净值增长了 9.7%，年化收益 31.9%，基金同

期表现高出沪深 300 指数 17 个百分点，高出上证综指 10 个百分点。 

“望华香港”是一家独立注册于香港的投资银行，公司拥有香港证券及期货监察委员会颁发的 6 号牌，为境内外客户提供

在香港联交所上市、融资、并购等财务顾问服务。 

 

 

 

望华集团（Merger China Group）成立于 2013 年，核心团队来自于中金公司投资银行部，

现已逐步发展成为拥有战略咨询、并购重组、香港上市和望华卓越私募证券基金的综合性品

牌，公司理念是“品质卓越、望冠中华”，公司文化是“守法、敬业、专业、简单”。(微信

公众号：望华联合。公司唯一网站:www.bmcg.com.cn） 

“望华联合”是一家中国领先的以公司战略与资本运作为核心的战略咨询与并购重组顾问

公司，主要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战略咨询与并购、

债务重组、上市及融资顾问服务。截至 2020 年 5月，望华团队已经完成的并购、上市、重

组、改制、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 DEF+TTM与 MCG MMV+CTM模型。自 2018年 5月开始运营至 2021年 1月 7日，望华

卓越基金累计收益率超过 132%，超过同期上证综指 115个百分点。 

“望华香港”是一家独立注册于香港的投资银行，公司拥有香港证券及期货监察委员会颁

发的 6号牌，为境内外客户提供在香港联交所上市、融资、并购等财务顾问服务。 

 

望华集团（Merger China Group）成立于 2013 年，核心团队来自于中金公司投资银行部，

现已逐步发展成为拥有战略咨询、并购重组、香港上市和望华卓越私募证券基金的综合性品

牌，公司理念是“品质卓越、望冠中华”，公司文化是“守法、敬业、专业、简单”。(微信
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法律申明 

本报告由望华联合（“本公司”）编制。本报告基于公开取得的信息，但本公司对这些信息的准确性和

完整性不作任何保证。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断。 

 

市场有风险，投资需谨慎。本报告中的信息或所表述的意见仅供参考，不构成对任何人或任何机构的

投资建议或意见，也不对任何人或任何机构因使用本报告中的任何内容所引致的潜在、可能或实际发

生的投资及/或其他损失负责。本报告并不说明、表示或暗示任何历史投资收益及/或未来收益承诺。 

 

本报告版权归本公司所有。本公司保留所有权利。未经本公司事先书面许可，任何机构和个人均不得

以任何形式翻版、复制、引用或转载，否则，本公司将保留随时追究其法律责任的权利。 

 

本公司对本声明具有修改和最终解释权。 
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