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A股控制权市场正在从“壳交

易”向“产业整合”全面转向。自

2026 年以来，由产业收购人主导

推进的A股上市公司控制权变更

案例层出不穷。

据《中国经营报》记者不完全

统计，截至6月17日，年内共有72

家A股上市公司筹划或已完成控

制权变更（不含已终止案例），其

中 20 家具有鲜明的产业协同背

景。尤其在沪市 21 例控制权变

更中，已知由产业收购人发起的

共 9 例，超过非产业收购人发起

的8例。

从产业收购人主体类型看，地

方国资产业资本成为最活跃的控

制权收购主体，在 20 例中占有 14

例。此外，央企、民企产业方亦在

出手收购。

受访专家对记者表示，基于

产业整合的控制权收购，实现了

收购方战略扩张、被收购方价值

再造、投资者财富增值的三方共

赢，是推动上市公司高质量发展

的重要力量，同时对社会福利也

整体有利。

产业收购人“起势”A股控制权市场全面转向

控制权交易市场产业整合逻辑凸显

紧扣产业发展这一“支点”，并

购市场的产业逻辑不断强化，这一

点在控制权市场也得到了印证。

2026年A股上市公司控制权转让

市场中，出现了一批基于产业逻辑

的易主案例。

据记者不完全统计，截至6月

17 日，年内共有 72 家 A 股上市公

司筹划或已完成控制权变更（不含

已终止案例），65 家已披露收购

方，其中 20 家收购方系以产业整

合为目的、具有产业实业背景的产

业收购人，占比近31%。

这一比例在沪市控制权市场

则更高。年内沪市共有21起控制

权变更案例，在已披露的 17 家收

购方中，产业收购人有 9 家，占比

过半。

“从最新的控制权变更案例可

以看出，产业逻辑不断被强化。控

制权交易锚定产业链协同、深化主

业、实体产业整合的属性显著增

强。”一位业内人士对记者称，产业

收购人的频繁“入局”，进一步凸显

了当前控制权转让市场的核心主

线，实业属性成为交易第一要义。

同时，多起案例提出控制权

“长期锁定”以及坚持主业的“配

置”，主动向市场展示强化产业投

资的逻辑，更是传递产业收购人长

期经营、锚定实业发展的决心。

例如，常铝股份（002160.SZ）

控制权受让方山东济新产业发展

有限公司承诺，自本次交易转让的

股份过户登记至该公司名下之日

起 60 个月内，公司不以任何方式

转让、减持在本次交易中取得的上

市公司股份，亦不会通过回购减资

方式减少所持有的上市公司股份。

再如，华钰矿业（601020.SH）

控制权受让方河南万洋启新管理

有限公司（以下简称“万洋启新”）

承诺，本次收购完成后60个月内，

不直接或间接转让本次受让的上

市公司股份；未来12个月内，不存

在改变上市公司主营业务或者对

上市公司主营业务作出重大调整

的具体计划，不存在对上市公司或

其子公司的资产和业务进行出售、

合并、与他人合资或合作的计划，

或上市公司拟购买或置换资产的

重组计划；36 个月内不存在通过

上市公司重组上市或注入关联方

资产的计划或安排。

“从近期控制权变更案例看，

基于回归产业本源的收购正在逐

渐成为主流，纯题材炒作式控股权

变更则大幅降温。”上述业内人士

表示，立足“十五五”传统产业转型

升级、新兴产业培育壮大的宏观背

景，控制权市场全面向产业投资回

归，既是资本市场服务实体经济的

必然趋势，也是当前并购市场最鲜

明的特征。

年内沪市共有21起控制权变更案例，在已披露的17家收购方中，产业收购人有9家，占比过半。

地方国资成产业收购最活跃力量

值得注意的是，在 20 例产业

收购人受让控制权案例中，地方国

资占了14家，成为最活跃的力量。

业内人士认为，对于地方而

言，收购上市公司不仅是获取一

个融资平台，更是将优质产能、技

术、人才和供应链体系整体引入

本地，快速补齐产业链短板，强化

区域产业集群效应。

“这种‘以资本换产业’的路

径，相比招商引资周期更短、确定

性更高、对产业链的控制力更强，

是地方政府在‘十五五’产业升级

背景下推动经济转型、提升区域

竞争力的重要手段。”上述业内人

士称。

例如，上海市国资委旗下华谊

集团通过控制的上海福迅科技收

购江化微（603078.SH）控制权。华

谊集团主营化工业务，江化微生产

半导体集成电路、FPD平板显示、

LED、太阳能光伏、新能源锂电等

电子行业工艺制程中的专用湿电

子化学品——超净高纯试剂、光刻

胶配套试剂全系列产品。此单收

购产业整合、国资向新特质明显。

法兰泰克（603966.SH）控制权

变更后，无锡市新吴区人民政府将

成为实际控制人。无锡作为长三

角高端制造重镇，早在 2023 年就

发布了现代产业体系规划，将高端

装备列为重点发展方向之一。而

法兰泰克作为国内欧式起重机龙

头，与无锡产业规划高度契合。

业内人士认为，此次收购通

过将法兰泰克纳入无锡产业版

图，可快速补强本地高端装备产

业链关键环节，强化集群效应；同

时，法兰泰克也能依托无锡的产

业生态，与区域内企业形成配套

协同，拓展市场空间。

再如，已完成控制权变更的

嘉华股份（603182.SH）新实际控制

人为山东省国资委，新控股股东

为山东省土地发展集团有限公司

（以下简称“土地集团”）。嘉华股

份主营大豆深加工全链条产品，

而土地集团深耕大宗农产品种植

与加工主业，收购逻辑明显落脚

于农产品产业纵向整合。

除了地方国资，央企以及大

型民企也在通过控制权收购进行

产业整合。例如，国药集团拟通

过旗下公司收购国内药用玻璃龙

头山东药玻（600529.SH）控制权。

紫金矿业（601899.SH）拟通过子公

司收购赤峰黄金（600988.SH）控制

权，实现二者的优势互补和互利

共赢。

其他民营产业资本也在适时

出手，如环球新材国际（6616.HK）

间接收购吉华集团（603980.SH），

万洋启新收购华钰矿业等，都呈

现明显的产业整合逻辑。

对于地方而言，收购上市公司可将优质产能、技术、人才和供应链体系整体引入本地，强化区域产业集群效应。
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收购方、上市公司、投资者三方共赢

“基于产业整合的控制权收

购，实现了收购方战略扩张、被收购

方价值再造、投资者财富增值的三

方共赢，是推动上市公司高质量发

展的重要力量。也正是由于产业和

资本在空间与制度层面的深度融

合，才能催生真正的创新与增长动

力。”上海国家会计学院现代产业发

展研究中心副主任钟世虎称。

钟世虎表示，基于产业整合

目的的控制权收购，是资本市场

服务实体经济的重要体现。对收

购方、被收购上市公司及其投资

者，都具有重要意义。

对收购方而言，这是实现产业

链纵向延伸或横向协同的战略路

径。通过控制权收购，收购方可以

快速获得被收购方的技术、渠道、

客户或产能，缩短自主研发周期，

降低跨界进入风险。同时，产业整

合能带来规模经济与范围经济，降

低单位成本，增强供应链韧性。

企业组织的边界由交易成本决

定，产业整合通过内部化市场交

易，可显著降低协调成本，提升资

源配置效率。此外，收购方承诺

“长期锁定”控制权，向市场传递

了深耕实业的决心，有助于稳定

自身股价和吸引长期投资者。

对被收购的上市公司而言，产

业整合往往意味着注入新动能。

一些上市公司由于行业周期、管理

瓶颈或资本不足，出现增长乏力甚

至经营困难。产业收购方带来的

不仅有资金，更有管理经验、市场

渠道和技术资源，能够盘活存量资

产，改善公司治理。被收购后融入

更大产业生态，可借助收购方的供

应链网络和技术平台，实现优势互

补，提升核心竞争力。同时，明确

“坚持主业”的配置，避免了盲目多

元化，有助于公司聚焦核心业务，

走专精特新发展道路。

对上市公司投资者而言，钟世

虎认为，产业整合导向的控制权收

购带来了价值重估的机会。相较

于财务投资者的短期套利，产业收

购方着眼于长期经营，更注重企业

基本面的持续改善。这有助于稳

定股价，减少投机性波动。投资者

可以分享产业协同带来的效率提

升和盈利增长。资本市场的健康

发展需要更多“耐心资本”和产业

资本的参与。产业收购方的长期

锁定义务，缓解了中小投资者对

“壳价值”炒作和资产剥离的担忧，

增强了持股信心。同时，信息披露

更透明、战略方向更清晰，投资者

能够基于产业逻辑做出理性决策。

北京交通大学中国企业兼并

重组研究中心主任张秋生也表示，

以产业整合为目的的控制权转让，

对收购方、被收购的上市公司以及

上市公司投资者是多赢的事情。

张秋生认为，我国现代产业体

系的发展，已经过了早期的快速市

场扩容阶段，到了必须精耕细作、

依靠创新驱动的阶段，上市公司在

区域布局或上下游产业布局上面

临着规模化、一体化、网络化发展

的需求。在上市公司高质量发展

的形势下，以上市公司为载体开展

同行业的或者上下游企业之间的

产业整合并购，是产业体系发展到

一定程度的必然结果，发达国家的

产业发展过程也是沿着这个产业

组织规律走过来的。

“近年来，受益国家鼓励并购

的政策，加上资本市场活跃，上市

公司的投资者可以收到更多的并

购溢价，因而呈现出活跃的产业

整合并购市场。”张秋生表示，从

总体上看，这些产业整合的并购

交易，还没有达到形成垄断进而

损害消费者的程度，因而对社会

福利而言也是整体有利的。

产业收购方着眼于长期经营，更注重企业基本面的持续改善。


