
投中观点：2016年中国新三板十大最受关注交易 

今年以来，新三板定增市场融资能力持续走弱，全年定增月规模持续低于 200 亿。去年

新三板市场融资规模超越创业板确实给了新三板参与者很大的鼓励，而今年监管层的一系列

措施使得整体行情不好也在预料之中。新三板二级市场也始终处于低迷状态。而在分层制度

实施之后，新三板流动性得以改善，部分创新层公司也展现出其独特优势，吸引力各路资本

关注。今年年底定增数量和规模有明显反弹趋势，明年新三板交易市场活跃度有望上涨。 

为了更好剖析中国新三板市场，结合投中旗下数据产品 CVSource 掌握的中国投资市

场运行数据，投中研究院总结盘点出“2016 年中国新三板十大最受关注交易”。 

1.ST亚锦：9个月完成 54.03亿融资 

2016 年 2 月，福建南平大丰电器有限公司（已更名为宁波亚丰电器有限公司，简称“亚

丰电器”）将其持有的南孚电池 60%的股权认购了 ST 亚锦发行的 26.4 亿元股份，此次重

大资产重组完成后，亚丰电器成为 ST 亚锦的控股股东，持股比例为 99.81%，南孚电池成

为该公司的控股子公司。 

经过此次重组，ST 亚锦流动资金不足，为筹划电池行业并购事宜并适当补充流动资金，

该公司于 2016 年 9 月公开发行股票 11.05 亿股，募集资金 27.63 亿元，发行对象共 64 名，

其中机构投资人 56 家，自然人投资者 8 名。 

投中研究院认为，截至 2016 年 11 月 21 日，ST 亚锦共实现定增 54.03 亿元，高居新

三板定增榜榜首。虽然 ST 亚锦的 54.03 亿融资是分两次融资，其中一次还是以股权认购形

式发行股票的募集总额，但 9 个月完成 54.03 亿，从今年整个市场来看，ST 亚锦也是目前

为止当之无愧的融资第一企业。南孚电池作为公司为世界五大碱性电池生产商之一，是中国

电池行业龙头企业，在国内碱性电池市场占有绝对优势。通过此次并购，南孚电池也借壳上

市。表面上看是 ST 亚锦的一次定增，实际上背后是顶级 PE 鼎晖投资的一次资本操作。 

2.华强方特：私募基金强势看好 

2016 年 4 月 22 日，华强方特完成 12.35 亿元的定增，此次增发对象包括中国文化产

业投资基金、中国-比利时直接股权投资基金和歌斐资产等在内的多家有政府背景的文化产

业投资基金，另外还有新华网也对其注资 7540 万元人民币。此次定增募集的资金主要用于

公司主题公园布局、相关产业并购或业务拓展，归还贷款，补充营运资金等，定增完成后华

强方特总市值超过了 150 亿元人民币。 

深圳华强方特文化科技集团股份有限公司一家以文化内容产品及服务和文化科技主题

公园为主营业务的大型文化企业。2015 年 12 月 28 日，华强方特挂牌新三板，并成功入选

创新层。2016 年上半年，华强方特实现营业收入 14.4 亿元，较去年同期增长了 20.59%；

实现净利润 2.8 亿元元，较去年同期增长 11.90%。 

投中研究院认为，根据全年新三板 VC/PE 参与情况来看，总体更偏向与 TMT 行业，无

论投资数量和投资规模均有所上涨。由于 TMT 行业更新换代快，新项目较多，更加受到私



募投资机构青睐。华强方特 4 月定增募资 12.35 亿元，其中私募股权机构基金参与定增 11.6

亿元。背靠华强集团，华强方特被誉为“中国迪士尼”，在 11 个城市设计了三种不同类型

的主题公园，同时动漫 IP《熊出没》的成功，意味着华强方特在 IP 经营方面实力不俗。作

为新三板文化领域的领军企业，与创业板同类型企业相比也不逞多让，受到众多私募机构关

注也在情理之中。 

3.华苏科技：首例做市标的被收购 

2016 年 5 月 24 日，神州信息（000555. SZ）公告披露收购南京华苏科技（831180）

资产重组方案，即以现金及发行股份方式，收购华苏科技 96.03%股权，交易作价 11.5 亿

元。其中，以发行股份的方式支付 50%的整体交易对价，以现金方式支付 50%的整体交易

对价。同时，神州信息拟向不超过 10 名特定投资者募集不超过 5.76 亿元配套资金。本次交

易完成后，神州信息将完善在运营商大数据领域的战略布局，并与现有的金融大数据、农业

大数据及智慧城市大数据形成互补，进一步强化神州信息在行业大数据业务的领先优势。 

投中研究院认为，中国作为全球最大的移动通信网络市场，用户众多，移动互联网应用

蓬勃发展，移动互联网对终端用户体验的分析改进越来越受到运营商的重视。神州信息主业

是发展产业互联网，而华苏科技是致力于通信大数据服务，它们发展的业务具有比较高度的

协同性。此番并购，相信会实现 1+1>2 的协同效果，快速抢占我国移动通信网络优化服务

市场。随着科技的发展，互联网大数据融入到各个行业，凭借近三十年的行业经验，神州信

息在行业大数据等领域早已布局。而华苏科技基于运营商数据的分析建模能力在业内处于具

有领先优势，具有较强的服务能力和技术积累。对于未来神州信息进一步提升大数据服务能

力，完善行业大数据业务布局具有重要意义。 

4.博信资产：2016年首家私募挂牌公司定增成功 

2016 年 7 月 21 日，新三板挂牌私募机构博信资产（834395），发行股数总计 270.79

万股，共募集资金 15253.3358 万元，发行价格 56.33 元/股。 

据《股票发行情况报告书》显示，公司成功以 56.33 元每股的价格向九名新增投资者发

行约 271 万股，募集资金 1.53 亿元。认购方包括：东方证券、华安证券、申万宏源等三名

做市商，光大常春藤投资中心（有限合伙）、嘉兴光大礴璞投资合伙企业（有限合伙）、北

京沃捷投资管理有限责任公司、东证创新-金信灏洋 2 号新三板投资基金以及两名自然人投

资者。 

投中研究院认为，自去年 12 月证监会暂停金融类企业在新三板的挂牌和融资后，所有

挂牌私募定增计划均受到不同程度的影响。在博信资产定增获批之前，思考投资、合晟资产、

中科招商等挂牌私募的定增计划均流产。而此次定增是继类金融企业挂牌暂停以来的首家私

募挂牌公司成功实现的融资。在监管层对私募机构定增的严格限制下，博信资产的成功为其

他私募机构融资带来曙光。虽然此次定增耗时 8 个月，但是打破了新三板 PE 机构融资冻结

状态，或许 PE 机构在新三板上任性融资的时代不在，但回到正常融资状态可期。 

5.卡特股份：首例新三板创新层收购基础层企业 

2016 年 9 月 2 日，新三板创新层企业卡特股份（830816）发布公告，份拟发行股份及

支付现金购买陈敏兆等 55 人所持有的浙江合建重工科技股份有限公司（证券代码：831147）

http://q.stock.sohu.com/cn/000555/index.shtml


99.97%股权；同时拟向军融基金、光谷人才、财通证券、兴业证券 4 名特定对象发行股份

募集配套资金 8，178.588 万元。此次并购不仅是新三板首例创新层企业并购基础层企业的

案例，也是首次做市企业之间的并购。 

投中信息认为，此次并购不仅展现出新三板内部并购的潜力，另一方也对于并购双方自

身实现了优势互补，卡特股份与合建重科均属于通用设备制造行业，，并购后，双方利用现

有的客户资源以及技术优势互补，将产生巨大的协同效应。此次并购最新颖的特点无异于发

生在新三板内部，并且是创新层企业 100%收购基础层企业。一方面，随着分层制度的落实，

创新层企业估值将大概率超过基础层企业估值，给予创新层企业收购上的优势；另一方面，

新三板企业内在的冲刺主板的冲动，也会给业绩较好的企业收购以迅速扩张的动力。对于存

在业务互补的创新层企业和基础层企业，通过并购重组，可以增强公司核心竞争力，有效发

挥两家公司的优势，对公司发展有巨大推动作用。 

6.神州优车：拟再融资 100亿 

2016 年 10 月 17 日，神州优车（838006）发布定增预案，发行价格区间为 50 元/股-

51 元/股，公司拟发行不超过 1.96 亿股，预计募集资金不超过 100 亿元，并将全部用于神

州买卖车业务的发展，主要包括门店建设、市场营销、员工招募及车辆采购（含新车和准新

车）等方面。如果公司定增顺利成行的话，这也是 2016 年以来新三板市场上最高的融资额

度。 

投中研究院认为，神州优车是神州专车的运营主体，挂牌第一周估值就涨到 450 亿元，

尽管州专车去年亏损 37 亿元并预计今年继续亏损，但是仍然受到投资者追捧，交投活跃度

排名领先，并且给其他拆 VIE 架构的回归企业打开了想象空间。今年 3 月的首轮定增中，

神州优车向包括 6 家做市商、阿里巴巴（中国）网络技术有限公司等机构投资者定向募集

36.8 亿元，定增价格为 41.6 元。而此次的百亿融资也展现出神州优车对公司发展的信心，

虽然最近滴滴的天使投资人朱啸虎以实名的方式公开质疑神州专车的财务数据及估值，从而

质疑神州优车的盈利能力及发展潜力等问题，但神州优车作为公开披露信息的新三板公司，

企业的经营情况是暴露早公众之中的。并且神州优车打造的中国最大的 B2C 出行共享平台

也为消费者做出了杰出贡献。 

7.天融信：跨版并购经典案例 

2016 年 11 月 4 日，南洋股份公告发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金事项

获得中国证监会审核无条件通过。根据南洋股份此前发布的重组预案，公司拟作价 57 亿收

购天融信股份 100%股权，同时定向增发募集配套资金 21.2 亿。这同时也是新三板近两年

来最大并购案，交易金额达 57 亿。截至目前，并购交易额是所有上市公司收购新三板企业

交易中的位列第二，仅次于 2014 年大智慧（601519）并购湘财证券（430399）的 85 亿。 

投中研究院认为，近期新三板优质标的频被 A 股公司收购，代表着新三板优质企业收

到市场的认可，一方面说明新三板高净利润、低估值公司不会长期低估，另一方面说明此类

并购风潮刚起。此次大规模并购的成功，其中一点就是天融信是信息安全行业的龙头企业，

产品处于行业上游，属于新三板典型的优质企业，借助上市平台，有望加速成长。而同时南

洋股份也成功进入信息安全行业，实现了业务的扩张。 

8.喜乐航：28亿收购纳斯达克公司 



2016 年 11 月 9 日，北京喜乐航科技股份有限公司（837676）与美国全球鹰娱乐有限

公司（Global Eagle Entertainment Inc.，GEE，纳斯达克股票代码：ENT）联合宣布，喜乐

航将斥资约 4.16 亿美元（约合 28 亿人民币）收购 GEE 34.9%的股权，交易完成后将成为

后者的单一最大股东。双方还将成立中国合资企业，提供天地互联和客舱娱乐服务。本次交

易将分两阶段完成。喜乐航将于第一阶段认购新股持股 9.9%，随后通过认购新股和受让老

股增持至 34.9%。 

喜乐航是海航集团旗下专注天地互联技术开发和客舱生态平台运营的科技公司。GEE

则是全球第三大 IFC（天地互联）解决方案供应商、全球第一大 IFE（客舱娱乐）内容分发

和供应商、全球第一大海上卫星通信运营商。 

投中研究院认为，这是新三板上市企业首次投资美股企业，也是到目前为止新三板企业

海外投资最大交易。喜乐航是专注天地互联技术开发和客舱生态平台运营的科技公司。GEE

则是全球第三大天地互联解决方案供应商、全球第一大客舱娱乐内容分发和供应商。此次交

易，将会是一次具有巨大协同效应的海外投资并购，将会大大提高喜乐航在同行业公司中的

竞争水平，推动国内航空互联网市场的快速发展。喜乐航拥有纯正的海航系血统，作为一家

从海南岛起家的非上市航空公司，近些年海航集团与旗下的海外经营实体频繁发起海外收

购，而此次并购也是海航集团业务全球化的其中一步。 

9.如涵控股：阿里巴巴 3亿入股网红经济第一股 

2016 年 11 月 17 日，如涵控股发布《股票发行情况报告书》，公司共募资 4.3 亿元，

其中阿里巴巴认缴 3 亿元，持股 9.58%。除此之外，中信证券旗下青岛金石灏汭认缴 5000

万元，联想控股旗下君联资本认缴 4000 万元。冯敏入股克里爱时定增价为 7.66 元，而在

完成“借壳”后定增价为 96.43 元，定增价增长 11.59 倍。在 2016 年 4 月 7 日，如涵控股

创始人冯敏以 7.66 元/股的价格分别认购 1300 万股。定增完成后，冯敏持有公司 46.43%

的股份，成为克里爱第一大股东暨实际控制人。之后，如涵控股相继设立多个子公司，将运

营团队及无形资产“品牌”从原有公司注入挂牌公司旗下，并将克里爱改名为如涵控股，从

而实现“借壳”。 

投中研究院认为，对于网红经济，目前一级市场或比二级市场更为火爆。一级市场 PE

投资标的较多。随着 90 后逐渐进入社会及国民收入的持续增长，消费逐步升级，从过去强

调性价比到注重体验消费，而社交媒体的发展更是直接助推了网红经济的发展。网红经济的

爆发对电商的发展也有及其重要的意义。中国有巨大的互联网网民基础，尤其是 90 后，伴

随着互联网长大的这一代群体，他们具备天然的对有社交属性和分享属性产品的内在要求，

也代表着未来新兴消费重要的发展方向。阿里巴巴在互联网时代抢跑成功，打造出强大的电

商帝国，而随着社交媒体的发展，视频直播、社交分享、弹幕网站等互联网新模式层出不穷。

年轻网民天然带有社交属性，也代表着未来新兴消费重要的发展方向。此次阿里巴巴通过入

股如涵控股，或是提前抢占跑道，以便跟随年轻人的消费倾向，使自身业务更适合现在主流

消费人群。 

10.就医 160：移动医疗的曙光 

2016 年 11 月 18 日，国内领先的互联网医疗服务平台就医 160（宁远科技股份有限公

司，834750）完成约 5650 万元的 C1 轮定增，估值 15 亿元。此轮融资由深圳市启赋嘉融

http://quote.eastmoney.com/us/BABA.html?Market=NYSE
http://fund.eastmoney.com/160636.html


投资管理公司合伙企业、湖州亚商投资合伙企业、深圳市嘉诚富通基金管理合伙企业共同出

资完成。目前，资金已全部到位。宁远科技在股转系统的公告显示，截至 2016 年 10 月 20

日，就医 160 已向相关投资者发行人民币普通股 194.4 万股，每股发行价 29.07 元，募集

资金总额为 5650 万元，并已于 2016 年 10 月 20 日存入宁远科技的平安银行账户中。本次

定增资金将用于为就医 160 补充流动资金以及资源拓展、技术研发、服务升级、团队运营、

资源整合等方面，加强公司核心竞争力，以科技及资源为核心的驱动力，积极应对市场竞争

和加快公司发展。 

投中研究院认为，今年下半年开始，不少互联网医疗明星项目纷纷被曝出资金链断裂、

倒闭等负面消息，就医 160 也先后陷入裁员和冻薪风波，行业内寒意十足。由于移动医疗始

终缺乏固定的盈利模式，外界始终对其存在质疑。就医 160 给出自己的解决方案，在移动医

疗的冬天聚焦于能产生收益的核心业务，优化不能盈利部门及团队；让组织结构扁平化，全

面实现业绩导向、末位淘汰制，在公司全面实现成本核算和精细化管理，准备瘦身过冬。移

动医疗会是一场持久战，快速做到盈亏平衡，是度过寒冬的唯一选择。移动医疗烧钱的日子

已经不再，在资本方开始观望的同时，盈利模式不清晰仍是移动医疗行业的关键问题。如何

找到移动医疗的核心价值和盈利模式，是其摆脱大众质疑的最好方法，做到这些的移动医疗

公司的未来仍然值得期待。 

 


