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 九牧王（601566.SH，未评级） 

 ——公司提供 4 倍杠杆融资为员工持股计划购买本公司股票 

 

核心观点 

 员工持股计划草案公布，公司拟为员工（不含高管）提供不超过其自

有资金 4倍的借款用于购买公司股票：公告显示，本次员工持股计划

拟用不超过 3.0 亿元购买公司股份，如以当前收盘价计算，则该员工

持股计划规模合计占总股本的 2.1%，其中高管出资占比 19.32%。单个

员工最低认购金额为 50万元，公司为员工（不含高管）提供不高于其

自有资金 4 倍的借款，用于购买公司股票。 

 员工持股计划的成本为 19.52元/股，股份全部来自控股股东九牧王国

际投资：控股股东还承诺，员工持股计划正式实施时，二级市场价格

如低于 19.52元/股，则员工持股计划可按孰低原则完成剩余股票的受

让。 

 公司第四大股东 5月 14日完成质押式回购：第四大股东铂锐投资将其

持有的 25,000,000 股股票（占其持股总量的 82.92%）质押给兴业证券，

兴证资管旗下的兴证资管鑫众-九牧王 1号定向资产管理计划为本次员

工持股计划的受托方。 

 公司 3 月 28 日公告拟使用自有资金 1 亿美元对全资子公司九牧王零

售投资管理有限公司增资,增资后九牧王零售一方面将作为公司境外

投资主体,优化公司投资结构,促进公司战略实现。 

 我们看好九牧王股价之表现，基于：（1）员工持股成本较目前市价仅

折让约 20%；（2）公司具备转型之潜质，如前所述跨境业务等与目前

本业相比，享有更高 PE的商业模式可期；（3）上市公司提供 4倍杠杆

让员工购买本公司股票。 
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