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让企业更出众，让投资更省事 

上市公司又来新三板扫货了！——兴民智通（002355）2.46

亿收购九五智驾（430725）58.23%股权 

 袁莹翔 

 

九月份以来，上市公司动作频繁，收购新三板公司层出不穷，如：光韵达（300227）

收购金东唐（831089）100%股份、海默科技（300084）收购思坦仪器（832801）

等。此次兴民智通（002355）控股九五智驾（430725），是主板与新三板的又一

联动事件。 

 

一、 交易简介： 

9 月 24 日，兴民智通（002355）和九五智驾（430725）同时发布公告。兴民智

通拟以现金 2.46 亿元购买朱文利、陈薇 2 位自然人及高德软件有限公司、深圳

前海车联网产业投资基金(有限合伙)、天风证券股份有限公司等 7 家机构合法

持有的九五智驾 58.23%股份。本次交易完成后，兴民智通将持有九五智驾 58.23%

股权，成为九五智驾的实际控制人。 

     

收购方：兴民智通是我国汽车钢制车轮龙头企业，业务规模在同行业居领先

地位，主要产品包括无内胎钢制车轮、工程机械钢制车轮、卡车钢制车轮、农用

运输钢制车轮等。 

兴民智通 2015 年营业收入为 11.06 亿：归母净利润为 2,730.75 万；2016

年中期营业收入为 6.02 亿，归母净利润为 2,802.73 万。兴民智通按公告前一交

易日的收盘价计算的总市值为 99.35 亿。 

标的：九五智驾是车联网行业解决方案提供商和服务运营商，是基于以云计

算和大数据为技术构架的车联网平台，将“人、车、路、网、商”有机结合，对

出行服务如导航、救援、维修、保险、信息娱乐等服务资源的整合，面向车厂等

渠道客户销售定制化车联网解决方案和服务。九五智驾已为丰田、本田、奔驰等

众多国际品牌用户及车主提供服务。 

九五智驾 2015 年营业收入为 1 亿：归母净利润为-3,134.26 万；2016 年中

期营业收入为 4,622.39 万，归母净利润为-566.82 万。九五智驾目前为做市交

易，按公告前一交易日做市交易价格计算的收盘市值为 3.06 亿（2016.8.2 收盘

价 6.75 元）。 

 

二、 交易点评： 

 

1、 价格相对于目前做市价格是溢价，出售方获得较高收益。 

朱文利、高德软件、陈薇、上海物联网创投基金都是公司挂牌新三板前原有

股东，其持股成本较低，收益较高。如高德出资 3000 万，获得 871.56 万股票；

深圳前海车联网是 15 年 5 月定向增发买入股票，价格 7.67 元/股。据此测算，

前 5 位出让方收获了很高的收益，如：高德软件获利超 4000 万，上海物联网创

投基金收益超 1000 万。天风、西部证券是定增持有，买入价格是 8元/股，获利
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都在 100 万以上。此次交易中，各出让方都获得了不错的收益。 

 

2、 差异化定价，不同出售方有不同的价格。 

从下图可以看到，收购方并未对各出让方给出同一价格。一方面和出让方的

股份获取成本、出让的股份数量有关，一方面和交易双方的具体谈判及协议内容

有关。 

 

3、 只收购了部分股权，公众股东退出路径未明确。 

九五智驾的股份非常集中，前十大股东股份达到 97%以上。 

本次交易 9位出让方中，朱文利、高德软件、陈薇、深圳前海车联网产业投

资基金、上海物联网创投基金、天风证券、西部证券 7位都是九五智驾的前十大

股东。 

图表 1 本次交易具体情况： 

 
资料来源：Wind、兴民智通公告、新三板智库 

图表 2 九五智驾 2016 中报披露的前十大股东 

 

资料来源：Wind、新三板智库 
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图表 3交易前九五智驾的股权结构： 

 

资料来源：兴民智通公告、新三板智库 

陈志方、太平洋证券和梦天行的股票均没有出让。从公告信息来看：太平洋

证券是在 2015 年 3 月以 8元协议方式买入了 100 万股，第 10 大股东北京梦天行

投资有限公司控股股东张喆为九五智驾实际控制人陈志方的配偶。 

图表 4本次交易前九五智驾股东持有股份情况 
 

九五智驾股东 持有股票数量（万股） 出让数量（万股） 

陈志方 1031.8 0 

朱文利 665.94 158.61 

高德软件 871.56 871.56 

陈薇 592.1 592.1 

深圳前海车联网产业投资基

金 

592.09 456.04 

上海物联网创投基金 389.3 389.3 

天风证券 90.1 80 

西部证券 83 73 

华龙证券 10.2 10.2 

第一创业证券 10 10 

太平洋证券 61.5 0 

北京梦天行投资有限公司 26.9 0 

其他 110.8 0 

总数 4535.29 4404.09 

资料来源：Wind、新三板智库 

深圳前海车联网产业投资基金、天风证券、西部证券 3家出售了部分所持有

股票，其他 6家出售了所持全部股份（除有限售股外）。 

公众股东的持股数量估算约为 2.4%，约有 34 户（截止交易前）。而标的企

业做市以来，股价最高近 23 元。故在短期内，公众股东退出路径不明确。  
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4、 通过业绩承诺及继续收购条款确保收购后的整合 

收购方与各出让方的协议都约定协议生效条件为：“九五智驾所有在册股东

拟向上市公司出售并完成协议签署的股份数占九五智驾总股本的比例达到 51%

以上”。此条款若未实现或未满足，则与各方的交易终止，双方互不负责。协议

保证了交易完成必然获得控制权，可见兴民智通对控股权志在必得。 

兴民智通此次收购的后续计划包括股份增持计划：“未来 12 个月内，收购

人计划通过认购九五智驾增发或继续收购九五智驾原有股东的部分股份以增强

对公众公司的控制力和影响力”。说明收购方有意获得更多标的股份。 

此外，在兴民智通与九五智驾大股东陈志方、朱文利签订的协议中写明：“乙

方承诺，九五智驾 2016 年度、2017 年度、2018 年度、2019 年度实现的净利

润分别不低于 800 万元、2,000 万元、3,000 万元和 4,000 万元。九五智驾完

成所承诺当年净利润的 90%即视为完成当年承诺，上市公司应按乙方要求按照协

议约定受让其持有的九五智驾股份”。业绩承诺及后续收购条款确保了收购后的

整合。 
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重要声明  

本报告信息均来源于公开资料，但新三板智库不对其准确性和完整性做任何

保证。本报告所载的观点、意见及推测仅反映新三板智库于发布报告当日的判断。

该等观点、意见和推测不需通知即可作出更改。在不同时期，或因使用不同的假

设和标准、采用不同分析方法,本公司可发出与本报告所载观点意见及推测不一

致的报告。  

报告中的内容和意见仅供参考，并不构成新三板智库对所述证券买卖的出价

或询价。本报告所载信息不构成个人投资建议，且并未考虑到个别投资者特殊的

投资目标、财务状况或需求。不对因使用本报告的内容而引致的损失承担任何责

任，除非法律法规有明确规定。客户不应以本报告取代其独立判断或仅根据本报

告做出决策。 

本报告版权归新三板智库所有，新三板智库对本报告保留一切权利，未经新

三板智库事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表或引

用本报告的任何部分。如征得新三板智库同意进行引用、刊发的，需在允许的范

围内使用，并注明出处为“新三板智库”，且不得对本报告进行任何有悖原意的

引用、删节和修改，否则由此造成的一切不良后果及法律责任由私自翻版、复制、

刊登、转载和引用者承担。 
 


