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普华永道

• 报告中数据除注明外均基于《汤森路透》、《投资中国》及普华永道分析提供的信息

• 《汤森路透》与《投资中国》仅记录对外公布的交易，有些已对外公布的交易有可能无
法完成

• 报告中提及的交易数量指对外公布交易的数量，无论其交易金额是否披露

• 报告中提及的交易金额仅包含已披露金额的交易（在报告中称为“披露金额”）

• “国内”是指中国大陆、香港和澳门特别行政区

• “海外并购”是指中国大陆企业在境外进行收购

• “入境并购”是指境外企业收购国内企业

• “私募股权基金交易”特指交易金额在1,000万美元以上由财务投资者进行的股权交易、

未披露交易金额但由私募股权基金进行的交易，这其中大多数是由私募股权基金管理公
司进行的交易，但也包含了由金融机构和集团公司进行的本质是私募股权投资性质的交易

前言—报告中所列示数据的说明 (1/2) 
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前言—报告中所列示数据的说明 (2/2) 

• “风险投资基金交易”特指交易金额在1,000万美元以下由财务投资者进行的股权交易
以及未披露交易金额但由风险投资基金进行的股权交易

• “战略投资者”指并购公司后将其纳入其现有经营范围的公司投资者（相对于“财务投
资者”）

• “财务投资者”指以通过未来出售获利为目的进行并购的投资者，主要包括但不仅限于
私募股权基金和风险投资基金

• 为了剔除汇率的影响，我们基于2015年人民币对美元的平均汇率调整了2008年至2012
年的交易金额
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概览
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中国并购市场在2015年创下了记录，交易数量上升37%，
交易金额上升84%达到7340亿美元

5

一些由金融投资者支持的海外并购交易也被记录在私募股权交易中，但是它们在上述表格内的总交易数量和交易金额中并未被重复计算。
*来源：汤森路透，投资中国及普华永道分析

2011年至2015年交易总数量与总金额

数量 金额  数量 金额  数量 金额  数量 金额  数量 金额  

战略投资者 (1 0亿美元) (1 0亿美元) (1 0亿美元) (1 0亿美元) (1 0亿美元)

国内 3,262    1 1 8.0    2 ,667    88.2       2 ,7 04      1 45.8      4,1 80      238.0      4,81 9       445.3          15% 87%

国外 482        1 7 .3       286        9.1          27 5           1 4.9         354          23 .4         31 8           1 4.3            -10% -39%

战略投资者总和 3,744   135.3    2,953   97.3      2,979      160.6     4,534     261.4      5,137      459.6         13% 76%

财务投资者

私募股权基金交易 529        45.4       358        45.4       392          35.4         593          7 1 .5         1 ,062       1 92.1          79% 169%

风险投资基金交易 903        1 .8         486        1 .0          7 38          0.8           1 ,334      1 .3            2 ,7 35       4.4               105% 227%

财务投资者总和 1,432    47.3      844       46.4      1,130       36.3        1,927      72.9        3,797      196.5         97% 170%

中国大陆企业海外并购

国有企业 40           23 .1       41           38           57             38.5         7 8             27 .4         80             29.1            3% 6%

民营企业 1 39        6.0         1 24        1 0.6       1 1 8           1 1 .1         1 45           1 4.3         207          22.2            43% 55%

财务投资者 27           1 3 .3       26           1 1 .9       25             1 .1            49             1 4.0         95             1 6.1             94% 15%

中国大陆企业海外并购总和 206       42.5      191         60.3      200         50.6       272         55.7        382          67.4           40% 21%

香港企业海外并购 183        8.3        166        12.8       164          9.4          214          21.8         199          26.3           -7% 21%

总计 5,538   220.0  4,128    204.9   4,448      255.9     6,898     397.8     9,420     733.7         37% 84%

%差异  

数量      

2014比

2013 

%差异  

金额      

2014比

2013 
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国内投资并购、私募股权投资和海外并购活动均实现强势增
长…
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95笔由财务投资者支持的海外并购交易同样被记录为私募股权交易。
*来源：汤森路透，投资中国及普华永道分析
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超过114项交易的单笔价值超过10亿美元（创下历史记
录），交易总金额上升84%
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*

*

10亿美元

95笔由财务投资者支持的海外并购交易同样被记录为私募股权交易。
*来源：汤森路透，投资中国及普华永道分析
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战略投资者
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*来源：汤森路透，投资中国及普华永道分析

随着国内并购市场的逐步成熟，国内战略性并购交易实现了强劲的增长，这主要得益于经
济转型、一些行业的整合（尽管处于初级发展阶段）、重组和外延式增长;  另一方面，境
外投资者在中国进行的并购交易呈现出基本稳定的局面，同比略有下滑。
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2015年，科技与金融行业持续成为投资热点，其主要驱动因素为投资者对科技行业高增长

的期待、科技行业逐渐发生整合、以及中国金融服务和支付企业务的高速发展而产生的融
资需求
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*来源：汤森路透，投资中国及普华永道分析
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私募股权/风险资本与财务投资者
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私募股权基金与风险投资融资仍然保持健康的水平；由于保险公司、其它金融机构及类金
融机构（包括政府和产业基金、国有企业基金、私有企业基金和高净值人士等）都大力开
展直接投资活动，财务投资可用资本要远远高于这些数字
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*来源：汤森路透，投资中国及普华永道分析
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得益于众多活跃财务投资者的参与，私募股权基金（其中包括其他类别的财务投资者）交
易的数量与金额分别增长了79%（数量）和169%（金额）；国内投资者表现尤为活跃，
而国外私募股权基金则普遍面临更为严峻的环境；随着大规模交易趋势的持续，共有27笔
私募股权基金交易的单笔规模超过10亿美元（创下了另一项记录）
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*来源：汤森路透，投资中国及普华永道分析
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私募股权基金与财务投资者的国外并购趋势已经非常显著，2015年的数量相比前期的高点
几乎翻了一番；这些投资者主要希望寻找具有“中国视角”的海外资产
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数量. 10亿美元

*来源：汤森路透，投资中国及普华永道分析
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退出活动低于预期，主要归因于股权资本市场的动荡。
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数量.

*来源：亚洲创业基金期刊及普华永道分析
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即便考虑到失败交易的正常比例和长期投资者的影响，大量历史积累投资等待退出依然是
一个行业性的问题
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数量

*来源：汤森路透，投资中国，亚洲创业基金期刊及普华永道分析
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中国大陆企业海外并购
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中国大陆企业海外并购交易数量增长40%，金额增长21%起，创下历史新高
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*来源：汤森路透，投资中国及普华永道分析
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民营企业海外并购继续领跑，财务投资者与私募股权基金依然非常活跃，但是国有企业的
增长参与持继续略显缓慢。
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*来源：汤森路透，投资中国及普华永道分析



普华永道

中国大陆企业海外并购越来越倾向于追逐技术、品牌和专业，将其带回中国；执行外延式
的增长策略；以及逐渐建立地域多样化的投资组合（虽然仍处于初级阶段）
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*来源：汤森路透及普华永道分析

相应地，发达经济体成为首选目的地。中国企业同样越来越关注亚洲的机会，特别是与
“一带一路”战略相关的机会可能会对未来交易产生推动作用
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境外并购交易数量（按投资目的地分类）2015 年与 2014年
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主要发现
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主要发现— 2015年中国并购交易 (1/3)

• 中国并购市场在2015年创下了记录，交易数量
上升37%，交易金额上升84%达到7,340亿美元

• 国内投资并购、私募股权投资和海外并购活动
均实现强势增长，超过114项交易的单笔交易金
额超过10亿美元（创下历史记录），交易总额
上升84%。

23

总体情况 境内与境外战略投资者

• 随着国内并购市场的逐步成熟，国内战略投资
并购交易实现了强劲的增长，这主要得益于经
济转型、一些行业整合（尽管仍处于初级阶
段）、重组和外延式增长; 另一方面，境外投
资者在中国进行的并购交易呈现出基本稳定的
局面，同比略有下滑。

• 2015年，科技与金融行业持续成为投资热点，
其主要驱动因素为投资者对科技行业高增长的
期待、科技行业逐渐发生整合、以及中国科技
金融和支付业务高速发展而产生的融资需求
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主要发现— 2015年中国并购交易 (2 /3)

24

私募股权基金

• 私募股权基金与风险投资融资仍然保持健康的水平；由于保险公司、其它金融机构及类金融机构
（包括政府和产业基金、国有企业基金、私有企业基金和高净值人士等）都大力开展直接投资活
动，财务投资可用资本要远远高于这些数字。

• 得益于这么多活跃财务投资者的参与，私募股权基金（其中包括其他类别的财务投资者）交易的数
量与金额分别增长了79%（数量）和169%（金额）；国内投资者表现尤为活跃，而国外私募股权基
金则普遍面临更为严峻的环境；随着大规模交易趋势的持续，共有27笔私募股权基金交易的单笔规
模超过10亿美元（创下了另一项记录）。

• 私募股权基金与财务投资者的境外并购趋势已经非常显著，2015年的数量相比前期的高点几乎翻了
一番；这些投资者主要希望寻找具有“中国视角”的海外资产。

• 退出活动低于预期，主要归因于股权资本市场的动荡。

• 即便考虑到失败交易的正常比例和长期投资者的影响，大量存量投资等待退出依然是一个行业性的
问题。
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主要发现— 2015年中国并购市场 (3/ 3)
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中国大陆企业海外并购

• 中国大陆企业海外并购交易数量增长40%，金额增长21%，创下历史新高。

• 民营企业海外并购继续领跑，财务投资者与私募股权基金依然非常活跃，但是国有企业的增长参与
持继续略显缓慢。

• 中国大陆企业海外并购越来越倾向于追逐科技、品牌和专项技术，将其带回中国；执行外延式的增
长策略；以及逐渐建立地域多样化的投资组合（虽然仍处于初级阶段）。

• 相应地，发达经济体成为首选目的地。中国企业同样越来越关注亚洲的机会，特别是与“一带一
路”战略相关的机会可能会对未来交易产生推动作用。
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总体情况

• 我们认为，中国并购交易将继续保持两位数的增长，受益于国内战略投资性交易与海
外并购、以及来自财务投资者的强劲并购交易活动 (即便未必来自主流的私募股权基
金)。

重点行业

科技行业持续成为投资热点，其主要驱动因素为:

- 中国政府鼓励科技和创新以驱动中国经济转型 ；

- 投资者对高增长的期待；

- 私募股权/风险投资基金的积极参与；

- 活跃的初创企业环境；

- 行业整合和由BAT等行业巨头引领的并购扩张战略。
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重点行业 (接上页)

• 金融服务业的并购活动将保持良好态势，其主要驱动因素为：

- 活跃的海外并购活动，例如：

◦ 中国银行将进一步拓展海外市场，支持中国的海外基础设施建设（一带一
路）、贸易流动和国内客户日益扩大的全球业务

◦ 保险公司、金融科技公司和支付公司获得金融产品制造能力与品牌影响力

◦ 国内支付公司加速全球化扩张，抓住中国的入境与出境现金流业务

- 国内金融服务市场重组，特别是应对零售业和中小型企业流动性需求的重组活动
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境内战略投资者

• 长期驱动因素仍然存在，包括：经济转型、行业整合与重组、国有企业改制，以及外
延式扩张战略。我们预期这些因素将凌驾于经济增速放缓和股权资本市场动荡等因素
之上，推动这个领域实现两位数的增长。

境外战略投资者

• 境外投资者在中国境内开展的并购交易将维持过去几年的水平。虽然中国市场持续的
高增长仍然得到海外投资者的关注，但是全球市场的不确定性会在一定程度上减弱境
外投资者对中国并购交易的热情。

• 对许多海外投资者来说，合资企业仍然是首选途径，CEO们认为与正确的中国合作伙
伴一起开拓中国市场是一种正确的方式。

• 现有的境外投资者正在对它们的运营结构进行重组，这给创建交易与出售非核心资产
领域带来了一些机遇。
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中国大陆企业海外并购

• 2016年，中国大陆企业海外并购将继续保持超过20%的增长。

• 中国大陆已经有部分企业积累了一定并购海外资产的经验，它们将在海外并购中保持
活跃。

• “走出去，引进来”战略、通过海外并购以实现外延式增长等长期驱动力将持续有效，
“一带一路”战略同样将推动一些中国企业进行海外并购。

• 我们预计财务投资（不仅是战略投资）的数量将持续增长，大多数将集中于收购拥有
“中国视角”战略规划的外资企业。此外，一些中国投资者也将开始以业务地域多样化
为目的来进行海外投资。

• 随着时间推移，中国企业的海外并购活动增势将持续强劲，真正的中国跨国企业也将
随之出现。
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私募股权基金 (与其他财务投资者)

• 传统的私募股权基金面临来自其他直接财务投资者的竞争，其中包括保险公司 (与其他
金融机构); 政府与产业基金; 国有企业基金; 私人企业基金; 和高净值人士投资工具。

• 尽管国内股权资本市场持续动荡，投资者仍然会由于更高的市盈率选择与A股相关的退
出方式。这种趋势给国内私募股权基金带来的好处要多于境外私募股权基金。

• A股市场动荡将会减缓私募股权基金投资活动，但它也会带来一定正面影响：中小型企
业将更需要依赖私募基金募集资金。

• 我们预计私募基金和财务投资者的海外投资活动将持续增长。

• 我们预计随着市场逐步稳定，退出活动将增加，二次交易（私募股权相互之间的）交易
将会上升。

• 包括私募股权基金市场资金充沛、国内私募股权基金与“非传统”直接投资者更高的参与

度、中国企业对股权资金的普遍需求、更多控股型收购机会、私募基金参与国有企业改
制以及更多并购退出活动以清理积压等长期驱动因素将持续生效。

• 整体而言，2016年全年的财务并购活动将创历史新高（尽管并不一定只针对私募股权基
金）。
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数据收集方法与免责声明

本演示稿及新闻稿所列的数据可能会与前期新闻稿中的数据有所出入。主要有三方面原因
造成：交易确定或完成时，《汤森路透》和《投资中国》会定期更新其历史数据；普华永
道剔除了部分在本质上不是控制权的转移，而是更接近于公司内部重组的交易；普华永道
之前的数据另有来源。

• 收购上市及非上市企业所导致的控制权变化

• 对上市及非上市企业的投资（至少5%所有权）

• 公司合并

• 杠杆收购，管理层收购，管理层卖出

• 企业私有化

• 要约收购

• 资产分拆

• 通过上市分拆全资子公司

• 由于剥离公司、部门及营业资产，导致母公司层面控制权变化

• 反向收购

• 重新注资

• 合资公司整体买入

• 合资

• 破产接收或破产处置及拍卖

• 定向股份 (Tracking stock)

已包括交易 未包括交易
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• 物业/个人物业中的房地产

• 传闻的交易

• 在未收购100%股权时发售的收购额外股权的期权

• 商标使用权的购买

• 土地收购

• 基金市场股本募集

• 共同基金的股份购买

• 非企业私有化过程中，在公开市场回购或注销上市公司股份

• 资产负债表重组或内部重组

• 新建项目投资

• 上市公司退市交易
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