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证券时报记者 安宇飞

7月 24日下午，第十三届创业投资大会暨

全国创投协会联盟走进光明科学城系列活动之

并购主题座谈会暨全国创投协会联盟工作会召

开。证券时报社党委委员、副总编辑江日辉表

示，在当前全球经济格局深刻变革的背景下，并

购重组正日益成为推动产业升级、优化资源配

置的重要力量，对我国经济高质量发展具有深

远意义。

据统计，2024年 9月至 2025年 6月，A股重

大资产重组共计 196起，同比增幅达 172%。江

日辉表示，近年来，从新“国九条”的出台，到“并

购六条”等具体举措的落地实施，政策层面展现

出对并购重组的大力支持。

据广发证券投行委委员、兼并收购部总经理

杨常建统计，2024年科技行业在全国并购市场中

的表现尤为亮眼，半导体、军工、生物医药和传媒

行业平均并购金额较十年均值大幅提升。

招商局创科集团总经理助理沈奇也分享了

其在并购领域的从业经历和招商局集团并购案

例：“2006年我刚开始工作的时候，并购组是整

个投行组里面最不起眼的部门，交易时间长、创

收比例低。而现在，‘并购六条’为并购市场舒

展了很大的空间。”

广东省深圳市光明区委常委、副区长王芳成

认为，不管是并购方把自身的第一曲线或第二曲

线做得更好，还是被并购方融入到产业链或行业

的龙头之中，都是更好实现企业价值的途径。

杨常建认为，并购市场正走在从“套利并

购”向“产业并购”质变的路上。2024年，以横向

或垂直整合为目的的并购交易占比高达57.8%，

近三年占比逐年提升。同期，借壳上市、多元化

并购仅 2单，创十年以来新低。上市公司的并

购更多围绕主业、实业需求进行，而非单纯资

本运作。

新希望集团草根知本基金合伙人范冠廷表

示，新希望集团 40年时间，构建了一条“从田间

到嘴边”的完整产业链。草根知本站在巨人的

肩膀上，通过10年时间，并购整合了食品产业链

数十家企业，也有成功上市的案例，草根知本未

来继续聚焦于投资并购食品产业链的科技、品

牌、供应链等领域。

远致富海副总裁张权勋表示，在并购投资

上应该加强前端的行业研究，“预则立，不预则

废”。并购不是为了一时的市值上涨，而是要让

企业的可持续能力提升，对企业生态系统进行

良性改变。

梧桐树资本相关负责人表示，梧桐树资本

在 2023 年进入并购领域，核心逻辑是围绕产

业发展需求收购相关价值资产，与团队一起

把资产管好，通过践行产业和金融的结合，创

造价值。

杨常建表示，并购市场在新时期应形成新

共识，从“资本无序扩张”走向资产、资本有序循

环，从“市值驱动、资本驱动”向“产业整合、资本

协同”的主基调转变。

并购重组浪潮奔涌 产业并购渐成新共识

证券时报记者 李明珠

7月25日上午，第十三届创业投资大会暨全国

创投协会联盟走进光明科学城系列活动之“光明科

学城生物医药产融对接会”成功举办。与会领导和

嘉宾就创新药出海等话题展开深入探讨和交流。

证券时报社党委委员、社长助理朱丽在致辞

中表示，我国创新药的海外授权交易上半年已经

接近去年全年，中国已从全球医药市场的参与者

升级为规则共建者。这个成就，是创新驱动发展

国家战略的丰硕成果，也是中国医药人以全球视

野、家国情怀突破技术垄断的生动实践。

卫光控股董事长暨卫光生物董事长张战在致

辞中指出，卫光控股全面链接光明区“医教研产”

资源，为光明区生命科技相关企业提供专业化、市

场化服务，目前已经牵头或参与成立了三只生物

科技相关领域的基金，总规模达8亿元。

兴业证券医药行业首席分析师黄翰漾在主题

演讲中表示，2024年至今，国产差异化创新药技术

国际化表现亮眼，双抗、ADC（抗体偶联药物）所代

表的新技术相关交易继续呈现加速趋势。此外，

其他类型的创新技术和差异化产品也达成了重磅

国际化交易。随着相关技术的不断迭代与成熟，

中国创新药在这些前沿领域的国际价值日益凸显。

圆桌讨论环节，围绕中国创新药出海，嘉宾分

享了最新的行业观察。毅达资本高级合伙人薛轶

表示，上半年创新药的BD（商业拓展）出现越来越

多传统大药企（Bigpharma）的身影，他们投资的创

新药产品也进入到BD交易市场。中国创新药BD
的价格在全球都具有一定竞争力。行业也正发生

深刻变化：第一，国内临床研究者们已经知道如何

用国际通行的标准进行创新药研究；第二，产业界

培养了一批真正懂创新药研发，有国际接轨能力

的人才队伍。

勤智资本董事长汤大杰指出，创新药出海的

第一种出路是结构性的，比如双抗、多抗、ADC，主

要是中国制造能力在生物医药领域的价值体现；

第二种是全局性的，除了产品还有服务出海，从源

头开始的科研人才、专利、知识产权，到整个产品

和服务平台，更能体现行业十几年沉淀的结果。

高特佳投资副总经理于建林认为，优秀的创

新药公司，每一轮都可以持续加持。以康方生物

为例，其已成为中国创新药企走向国际的典型代

表。尽管中国目前还没有出现跨国大型药企，但

未来一定会出现万亿级别市值的中国创新药公司。

天图投资合伙人魏国兴强调，中国创新药出

海的趋势会越来越猛。首先，中国的创新药性价

比非常高，包括人力资本和任何一个阶段管线的

成本都比欧美低；其次，中国有制度优势，很多管

线可以提早看到数据从而降低风险；最后，在中国

做BD的效果正在慢慢体现，大型药企花重金买回

来资产，最后又帮这些药企挣了钱，完成了闭环，

他们会持续在中国寻找这样的资产。

三泽创投合伙人付四有表示，上半年的BD总

额超过了去年全年，这个趋势在下半年可能还会

有所体现，但是长期来看应是波动向上的概率更

高。创新药研究方面，中国的工程师红利和成本

优势明显，但总体水平还需确切的结果来验证。

此外，湾影科技、柏垠生物、三晟医药、倍捷锐、

中博瑞康、韶脑科技等六家生物医药公司在现场

进行了路演，展示了正在崛起的中国生物医药“硬

核力量”。

机构热议创新药出海 产融对接展现行业硬核力量
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