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2、风险提示
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1. 上周并购动态回顾

注：上周为1.13-1.19，（如无特殊说明）后文同

注：本报告所涉及个股/公司仅代表与产业或交易热点有关联，所引述资讯/数据/观点仅以展示为目的，不构成投资建议，个股层面请参照东吴证券研究所各行业组所推荐标的。
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数据来源：Wind，东吴证券研究所

✓ 国务院国资委强调国央企需加大力度推进战略性重组与专业化整合

一：政策更新

注：本报告所涉及个股/公司仅代表与产业或交易热点有关联，所引述资讯/数据/观点仅以展示为目的，不构成投资建议，个股层面请参照东吴证券研究所各行业组所推荐标的。

日期 主体 文件/会议/事件 主要内容

2025/01/17 国务院国资委 国新办新闻发布会
切实抓好国有经济布局优化和结构调整。聚焦主责主业，加大力度推进战略性重组和专业化整
合，抓好央企产业焕新行动、未来产业启航行动，推动中央企业新旧动能平稳接续转换。

2025/01/13 国家发展改革委
发布《关于促进数据标注产业高
质量发展的实施意见》

培育一批数据标注龙头企业，鼓励通过资源整合、并购重组等方式做大做强，推动数据标注企
业规模化、标准化、集约化发展。支持和鼓励科技创新型数据标注企业承担基础研究、技术攻
关、产业应用等重点任务，提高产业链协同创新水平。

2025/01/09
上海市委金融委员会

办公室
贯彻落实并购重组行动方案市场
机构座谈会

围绕用好并购工具支持新质生产力强链补链和传统行业转型升级、加强各类风险防范、推动并
购服务平台建设、完善并购重组生态等方面作深入讨论。

2025/01/08 无锡市人民政府
印发《无锡市推动并购重组高质
量发展行动方案（2025-2027年）
》

聚焦物联网、集成电路、生物医药、人工智能、新材料、高端装备等重点产业领域培育10家左
右细分行业龙头上市公司，落地一批代表性并购案例；并购重组市场持续活跃方面，方案提出
引导各类创新资本向并购重组领域加速集聚，充分调动各类资本积极性，完成并购重组项目总
数量不少于60单、交易总规模超600亿元。

2024/12/31 江苏证监局 走访调研上市公司
继续支持公司合理利用再融资、并购重组、股权激励等资本市场工具做优做强，坚定不移地支
持上市公司高质量发展，助力稳定和改善社会预期，促进资本市场稳定和经济高质量发展。

2024/12/31 上海证监局 走访调研大消费领域上市公司
鼓励公司抢抓当前提振消费的政策机遇，用好用足分红、回购增持、并购重组等各类市值管理
工具，督促公司坚守初心、聚焦主业，夯实规范运作基础，提升经营效率和盈利能力，推动上
市公司高质量发展和投资价值提升。

2024/12/31 湖南省上市公司协会
发布湖南上市公司高质量发展倡
议书

提出，湖南上市公司贯彻新发展理念，构建新发展格局，聚焦主业，加大对产业链的整合力
度，综合运用并购重组、股权激励等方式提升核心竞争力，更好服务国家重大战略。

2024/12/30 中国证券业协会
发布《非公开发行公司债券项目
承接负面清单指引（2024年修
订）》

拟在现行《指引》上增加“发行人对风险企业进行并购重组”的除外条款，支持发行人为纾困
、防范处置重大风险等的合理融资需求：“为防范处置重大风险的需要，发行人对风险企业进
行并购重组使其成为子公司，且相关子公司负面情形发生在并购重组实施完毕以前的除外”。

2024/12/27 中国人民银行
发布了《中国金融稳定报告
(2024)》

完善吸收合并等政策规定，引导头部公司加大对产业链的整合力度，拓宽多元化退出渠道。坚
决出清不具有重整价值的上市公司，大力削减“壳”资源价值。
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数据来源：Wind，东吴证券研究所

✓ 上周以上市公司作为竞买方的并购事件中，共计1例为“失败”，剔除失败事件后，共发生并购重组事件76例，重大
并购重组20例；其中并购重组完成15例，重大并购重组完成1例

二：并购事件统计

注：本报告所涉及个股/公司仅代表与产业或交易热点有关联，所引述资讯/数据/观点仅以展示为目的，不构成投资建议，个股层面请参照东吴证券研究所各行业组所推荐标的。
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数据来源：Wind，东吴证券研究所

✓ 上周，以上市公司为竞买方的并购事件整理：竞买方为国央企的共计11例

三：重大并购重组更新

注：本报告所涉及个股/公司仅代表与产业或交易热点有关联，所引述资讯/数据/观点仅以展示为目的，不构成投资建议，个股层面请参照东吴证券研究所各行业组所推荐标的。

最新披露日 竞买方属性 交易标的 首次披露日 最新事件进度
交易总价值
(本币/万元)

币种 标的方Wind二级行业

1 20250118 600725.SH 云维股份 地方国有企业 红河发电100%股权 20241207 董事会预案 -- 公用事业Ⅱ

2 20250118 688115.SH 思林杰 民营企业 科凯电子71%股份 20240907 董事会预案 149100 CNY 技术硬件与设备

3 20250118 600936.SH 广西广电 地方国有企业 交科集团51%股权 20250118 董事会预案 -- 商业和专业服务

4 20250117 002058.SZ 威尔泰 民营企业 紫江新材部分股权(874461.NQ) 20241219 达成转让意向 -- 材料Ⅱ

5 20250117 000561.SZ 烽火电子 地方国有企业 长岭科技98.3950%股权 20230714 发审委通过 114719.68 CNY 技术硬件与设备

6 20250117 688173.SH 希荻微 民营企业 诚芯微100%股权 20241105 董事会预案 -- 半导体与半导体生产设备

7 20250117 300114.SZ 中航电测 中央国有企业 成飞集团100%股权 20230112 完成 1743914.29 CNY 资本货物

8 20250117 600724.SH 宁波富达 地方国有企业 晶鑫材料45%股权 20250117 达成转让意向 -- 技术硬件与设备

9 20250116 000410.SZ 沈阳机床 中央国有企业
中捷厂100%股权,航空航天100%股权及天津天

锻78.45%股权
20230928 股东大会通过 172415.27 CNY 资本货物;资本货物;资本货物

10 20250116 300735.SZ 光弘科技 外资企业 AC公司100%股权;工厂0.003%股权 20241126 进行中 -- --;--

11 20250116 600292.SH 远达环保 中央国有企业 五凌电力100%股权;长洲水电64.93%股权 20241001 董事会预案 -- 公用事业Ⅱ;公用事业Ⅱ

12 20250116 002123.SZ 梦网科技 民营企业 杭州碧橙100%股权 20250102 董事会预案 -- 零售业

13 20250115 300307.SZ 慈星股份 民营企业 武汉敏声部分股权 20250115 停牌筹划 -- 技术硬件与设备

14 20250115 601127.SH 赛力斯 民营企业 龙盛新能源100%股权 20240430 国资委批准 816395.2 CNY 公用事业Ⅱ

15 20250114 001267.SZ 汇绿生态 民营企业 钧恒科技部分股权 20241214 董事会预案 25904.08 CNY 技术硬件与设备

16 20250114 600889.SH 南京化纤 地方国有企业 南京工艺100%股权 20241102 董事会预案 -- 材料Ⅱ

17 20250114 000972.SZ 中基健康 地方国有企业 新业能化75%股权 20250114 停牌筹划 -- 材料Ⅱ

18 20250114 000973.SZ 佛塑科技 地方国有企业 金力股份100%股权 20241101 董事会预案 -- 材料Ⅱ

19 20250114 000777.SZ 中核苏阀 中央国有企业 中核西仪98.88%股权 20241230 董事会预案 -- 资本货物

20 20250113 300489.SZ 光智科技 民营企业 先导电科100%股权 20240930 董事会预案 -- 技术硬件与设备

以上市公司为竞买方的重大并购重组
交易竞买方
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数据来源：Wind，东吴证券研究所

✓ 上周共计1例并购失败，竞买方为华斯股份

四：并购失败事件

注：本报告所涉及个股/公司仅代表与产业或交易热点有关联，所引述资讯/数据/观点仅以展示为目的，不构成投资建议，个股层面请参照东吴证券研究所各行业组所推荐标的。

最新披露日 竞买方属性 交易标的 首次披露日 最新事件进度
交易总价值
(本币/万元)

币种 标的方Wind二级行业

1 20250114 002494.SZ 华斯股份 民营企业 京信科技控制权 20241230 失败 -- 技术硬件与设备

以上市公司为竞买方的并购重组失败动态
交易竞买方
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数据来源：Wind，东吴证券研究所

✓ 上周共计5家上市公司披露控制权变更，其中ST九芝、江海股份通过实控人变更实现国资入主

五：实控人变更

注：本报告所涉及个股/公司仅代表与产业或交易热点有关联，所引述资讯/数据/观点仅以展示为目的，不构成投资建议，个股层面请参照东吴证券研究所各行业组所推荐标的。

证券代码 证券名称 公司属性 所属SW二级行业 城市 发生日期 变更前实际控制人 变更后实际控制人 披露日期

1 000506.SZ *ST中润 地方国有企业 贵金属 济南市 2025-01-14 郭昌玮 无公布实际控制人 2025-01-16

2 000989.SZ ST九芝 地方国有企业 中药Ⅱ 长沙市 2025-01-10 李振国 黑龙江省人民政府国有资产监督管理委员会 2025-01-14

3 001205.SZ 盛航股份 民营企业 航运港口 南京市 2025-01-15 李桃元 尚吉永 2025-01-16

4 002484.SZ 江海股份 地方国有企业 元件 南通市 2025-01-10 亿威投资有限公司 浙江省人民政府国有资产监督管理委员会 2025-01-14

5 300101.SZ 振芯科技 民营企业 军工电子Ⅱ 成都市 2025-01-14 无公布实际控制人 何燕 2025-01-15
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数据来源：Wind，东吴证券研究所

✓ 上周重组指数跑赢万得全A，超额0.66%；
✓ 中期维度看，重组指数与万得全A滚动20个交易日的收益差在负值区间收窄

六：市场表现

注：本报告所涉及个股/公司仅代表与产业或交易热点有关联，所引述资讯/数据/观点仅以展示为目的，不构成投资建议，个股层面请参照东吴证券研究所各行业组所推荐标的。
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2. 风险提示

注：本报告所涉及个股/公司仅代表与产业或交易热点有关联，所引述资讯/数据/观点仅以展示为目的，不构成投资建议，个股层面请参照东吴证券研究所各行业组所推荐标的。
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 国内经济复苏节奏不及预期：经济复苏节奏不及预期可能会加剧市场不确定性；

 海外降息节奏及特朗普上台后对华政策不确定性风险：或对A股资金面造成负面影响；

 地缘政治事件“黑天鹅”：地缘政治风险或使国内外局势趋于紧张；

 行业基本面不确定性风险：行业供需波动、新技术突破进度和产业政策变化可能会影响公司业绩表现。

风险提示

注：本报告所涉及个股/公司仅代表与产业或交易热点有关联，所引述资讯/数据/观点仅以展示为目的，不构成投资建议，个股层面请参照东吴证券研究所各行业组所推荐标的。
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免责声明
东吴证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。

本研究报告仅供东吴证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任
何人的投资建议，本公司及作者不对任何人因使用本报告中的内容所导致的任何后果负任何责任。任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。

在法律许可的情况下，东吴证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司分析师认为可靠且已公开的信息，本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈述不会发生任何变更，在不同时
期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。

本报告的版权归本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明出处为东吴证券研究所，并注明本报告发
布人和发布日期，提示使用本报告的风险，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法
律责任的权利。

东吴证券投资评级标准

投资评级基于分析师对报告发布日后6至12个月内行业或公司回报潜力相对基准表现的预期（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数，新三
板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标的），北交所基准指数为北证50指数），具体如下：

公司投资评级：

买入：预期未来6个月个股涨跌幅相对基准在15%以上；

增持：预期未来6个月个股涨跌幅相对基准介于5%与15%之间；

中性：预期未来 6个月个股涨跌幅相对基准介于-5%与5%之间；

减持：预期未来 6个月个股涨跌幅相对基准介于-15%与-5%之间；

卖出：预期未来 6个月个股涨跌幅相对基准在-15%以下。

行业投资评级：

增持： 预期未来6个月内，行业指数相对强于基准5%以上；

中性： 预期未来6个月内，行业指数相对基准-5%与5%；

减持： 预期未来6个月内，行业指数相对弱于基准5%以上。

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议。投资者买入或者卖出证券的决定应当充分考虑自身特定状况
，如具体投资目的、财务状况以及特定需求等，并完整理解和使用本报告内容，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。

东吴证券研究所

苏州工业园区星阳街5号

邮政编码：215021

传真：（0512）62938527

公司网址： http://www.dwzq.com.cn
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