2016年上半年并购市场分析报告
2016-07-24 新三板视界 
导读：2016年上半年，国内经济延续疲弱态势，为了寻求新的增长点，有关当局大力推进经济结构改革和产业升级，在改革热潮的涌动下，国企改革热度重现，企业间兼并重组不断涌现，从而推动国内并购市场延续了去年的火热趋势。
[bookmark: _GoBack]统计显示，2016年上半年，我国并购市场共完成并购1952起，较2015年同期下降43%；涉及总金额12570.3亿元，较2015年同期下降12.83个百分点；平均并购金额达6.44亿元。
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上半年并购类型分析
1、境内并购如火如荼
2016年上半年，在国内外经济继续承压的环境下，国家大力推进供给侧改革和国企改革，通过兼并重组促进僵尸企业和传统企业的资源整合流动，同时，经济结构转型和产业升级的大力开展也促使新兴产业的行业布局不断加快。在这种背景下，境内并购开展的如火如荼。但是，受上半年跨界并购审批及“借壳上市”审批不断收紧的利空影响，境内并购较2015年整体有所降温，但仍然维持在较快的增长水平。2016年上半年，市场共完成境内并购1806起，较2015年同期下降39.68%，占2016年整体并购的92.53%，较2015年同期上升5.16个百分点；共涉及金额10058.25亿元，较2015年同期下降5.06个百分点。
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2、入境并购继续下降
2016年上半年，入境并购呈现持续下降状态，截止到6月30日，市场共发生入境并购5起，较2015年同期减少63起，涉及金额19.54亿元，同比下降95.99%。纵观入境并购持续下降的趋势，我们认为，主要原因在于中国国内经济的持续承压交织着结构改革的不确定性，促使国际投资者对于未来中国经济前景的信心大打折扣，从而降低了中国资产的受青睐程度，大幅压缩了入境并购的数量和金额。
3、海外并购趋于理性
2016年上半年，海外并购持续扩张，整体表现更为理性和成熟。截止到6月30日，市场共发生海外并购141起，占总体并购的7.22%，共涉及金额2492.52亿元，平均每2.5天就有一宗海外并购发生。相比2015年，2016年上半年海外并购呈现出新的特点。
第一，海外并购数量和金额继续扩张。这主要是因为，在美联储加息预期不断升温以及国内经济持续承压的背景下，人民币的贬值压力加剧，出于避险考虑，部分企业开始关注全球化的资产配置战略；同时，受经济结构转型和产业升级的影响，传统产业不断追求创新以适应经济结构的变化，促使低附加值产业向高附加值产业转移，传统产业需要借助跨国并购实现核心技术的积累；此外，随着“一带一路”、“走出去”战略的稳步推进，跨境并购的利好政策不断出台，政策和环境的刺激也推动了海外并购的迅猛发展。
第二，并购目标行业和范围趋于多元化。从海外并购标的所属行业来看，2016年上半年交易标的所属行业已经从传统的制造业、信息通信、计算机等热门行业扩展至全部行业，同时，并购范围也从主要集中于英美两国转为美、澳、英、加等多个国家。标的目标行业和投资范围的分散化，预示着我国海外并购走向多元化，并购思维趋于理性和成熟，并购方式更为专业化。
最后，民营企业参与程度持续激增。2016年上半年，更多的民营企业参与到海外并购的大潮之中，凸显出民企通过跨境并购实现产业整合的决心。


上半年并购涉及行业分析
从行业分布来看，2016年上半年，中国并购交易分布于互联网、IT、机械制造、金融、生物技术、医疗健康等全部一级行业。其中涉及并购数量最多的为金融行业，涉及并购金额最多的为材料行业。
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从各行业的并购数量和金额排名来看，2016年上半年，并购市场分布的行业趋于多元化，但整体集中度仍然较高。从并购数量分布看，在所有涉及的行业中，多元金融、材料、软件和资本货物四个行业仍然占据半壁江山，其中多元金融以263起交易稳居榜首。从并购金额分布看，排名前三的依然为零售业、资本货物和房地产领域，其中零售业以1924.93亿元占据第一位。值得关注的是，上半年互联网行业并购进一步深化，其中4月6日合一集团(即优酷土豆)的私有化将互联网行业并购推向高潮。随着合一集团正式成为阿里巴巴集团的全资子公司，预示着阿里巴巴集团的文娱板块布局上升到一个崭新的高度。目前已经形成了包括影视、体育、游戏、音乐、文学在内的完整生态环境。
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上半年并购基金市场分析
2016年上半年，为了规范资本市场的发展，监管当局不断收紧并购交易的参与条件，致使私募机构参与并购积极性有所下降。截止到6月30日，市场共募集并购基金65只，其中募集完成的为17只，占总基金个数的26.15%，较2015年同期下降10.52个百分点，共涉及金额133.78亿元，较2015年同期下降30.87个百分点。
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从具体月份来看，在经历了年初的缓慢增长后，4、5两月并购基金市场迎来阶段性爆发增长，随后在六月再度回归理性，总体仍然表现为缓慢增长的态势。并购基金市场这种先增后降的走势，反映出在资本市场遭遇寒冬后，越来越多的企业开始通过并购重组寻求出路，面对日益火爆的并购市场，私募基金作为专业机构的参与程度不断提高，但是，随着我国监管当局对于资本市场规范性的愈发重视，政策的不断收紧令私募基金参与并购市场的难度进一步加大。
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总体来看，在市场规范程度逐渐提升，专业程度不断深化的大背景下，我国并购基金市场正在从快速扩张期步入成熟稳健期，这一时期的总体特征表现为：基金规模和基金成立个数呈稳步扩张态势，相比于前期的快速扩张期，本阶段并购基金市场表现的更为稳定，同时，并购标的的选取范围更加多元化，私募基金公司的参与程度更为专业化，并购基金市场整体的波动性大幅下降，风险水平更可控。
信息来源：长汇财富管理有限公司投研部
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