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[Table_Summary] 行业核心观点： 

2024 年 9月 24 日，证监会发布了《关于深化上市公司并购重组市场

改革的意见》，支持上市公司引导更多资源要素向新质生产力方向聚

集、加大产业整合重组、提高支付灵活性和审核效率。 

 

投资要点： 

⚫ 助力新质生产力发展：《意见》支持上市公司围绕科技创新、产业升

级布局，引导更多资源要素向新质生产力方向聚集。支持科创板、创

业板上市公司并购产业链上下游资产，增强“硬科技”“三创四新”

属性。支持运作规范的上市公司围绕产业转型升级、寻求第二增长曲

线等需求开展符合商业逻辑的跨行业并购，加快向新质生产力转型步

伐。支持上市公司结合自身产业发展需要，在不影响持续经营能力并

设置中小投资者利益保护相关安排的基础上，收购有助于补链强链、

提升关键技术水平的优质未盈利资产。对私募投资基金投资期限与重

组取得股份的锁定期限实施“反向挂钩”，促进“募投管退”良性循

环。 

⚫ 加大产业整合支持力度：《意见》鼓励引导头部上市公司立足主业，

加大对产业链上市公司的整合。完善股份锁定期等政策规定，支持非

同一控制下上市公司之间的同行业、上下游吸收合并，以及同一控制

下上市公司之间吸收合并。支持传统行业上市公司并购同行业或上下

游资产，加大资源整合，合理提升产业集中度。支持私募投资基金以

促进产业整合为目的依法收购上市公司。支持沪深北交易所上市公司

开展多层面合作，助力打造特色产业集群。 

⚫ 提高支付灵活性和审核效率：《意见》鼓励上市公司综合运用股份、

定向可转债、现金等支付工具实施并购重组，增加交易弹性。建立重

组股份对价分期支付机制，试点配套募集资金储架发行制度。建立重

组简易审核程序，对上市公司之间吸收合并，以及运作规范、市值超

过 100 亿元且信息披露质量评价连续两年为 A的优质公司发行股份购

买资产（不构成重大资产重组），精简审核流程，缩短审核注册时间。

用好“小额快速”等审核机制，对突破关键核心技术的科技型企业并

购重组实施“绿色通道”，加快审核进度，提升并购便利度。 

⚫ 投资建议：新“国九条”出台以来，并购重组市场活力持续释放。“硬

科技”企业和央国企并购重组提速。建议关注：1）2023 年以来医药

行业多个细分赛道迎来国企改革热潮，主要聚焦在中药、血制品、流

通板块等领域，多家上市公司通过改革迎来内部经营效率的拐点，推

动公司业绩增长；另外，并购产业优质资源有利于公司做大做强，符

合资本市场新“国九条”要求；2）国家陆续出台医疗器械相关政策，

推动医疗器械创新突破，提升产品渗透率，鼓励上下游优质资产收
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购。国产替代长期逻辑下，以及设备更新政策逐步实施，“硬科技”医

疗器械公司有望迎来稳健增长。 

⚫ 风险因素：并购进展不达预期风险，研发和技术创新失败的风险，国

际贸易政策多变风险，海外市场拓展不达预期风险等 
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强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数：沪深300指数 
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