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7月28日，深交所发布关于终止美智光电科技股份有限公司（下称“美智光电”）
的上市决定。此前，美智光电提交了撤回首次公开发行股票并在创业板上市的申请
。依据相关规定，深交所同意其IPO进展。

美智光电董事会办公室负责人向《财经天下》周刊表示，“美智光电因自身发展规
划及上市节奏的考虑，主动撤回上市申请，本次决定不会对美智光电后续经营构成
任何影响。”

历时一年时间，美的集团最终没能推动这家子公司走到上市。值得注意的是，这也
并非是故事的终局：今年6月，美的集团曾公开披露，计划未来孵化1-2家上市公司
。而早在2020年，美的集团也计划在美云智数实施多元化员工持股计划。

美的“A拆A”终止

根据公开信息，美智光电成立于2001年1月，注册资本金1亿元。2010年，其被美
的集团收购，并在此后发展中转向LED照明业务及传统前装产品。2018年至2019
年，随着美的集团的战略调整，智慧家居的部分智能产品业务（如智能面板、智能
门锁、智能网关等产品）通过业务合并的方式整合至美智光电。至此，美智光电形
成了照明及智能前装电气产品、智能前装、人工智能技术、物联网等的业务矩阵。

美的集团是它的第一大股东，也是美智家电的控股股东。通过全资子公司美的创新
投资公司持股6.70%。美的集团合计拥有股份56.7%，此外，由美的下辖员工构成
的宁波美顺、宁波美翌、宁波泓太、宁波美皓共同持有股份43.3%。
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对此，美智光电回应，线控器和智能音箱业务并非核心业务，收入及毛利率在业务
中占比较小。2020年9月起，线控器由独立对外销售转为接受美的暖通委托代工生
产。2021年10月31日，美智光电已完全停止线控器代工业务；而在智能音箱板块
中，发行人与智慧家居进行业务重组。业务合并后，智慧家居不再从事智能前装业
务，并对原有智能音箱产品进行了迭代升级。“考虑智慧家居自身不具备生产能力
，经各方协商，由发行人通过OEM方式采购智能音箱并通过经销商向终端地产客户
销售。2020 年末，发行人已停止对外批量出售智能音箱产品。”

值得注意的是，在美的集团发布拆分子公司美智光电、拟推动其独立上市时，行业
曾有声音认为，这或许是对于遭到“冻薪”高管的补偿方式。毕竟，上市计划披露
前夕，美智光电完成了股权变更，原股东宁波美顺将股份出让给美的创新投资有限
公司及宁波美皓、宁波美翌和宁波泓太三家员工持股平台。

深交所则在问询函中指出，宁波美顺存在代持情形。对此，保荐机构及申报会计师
核查认为，2020年 6 月，为了避免份额转让引致的税收风险，基于税收优化的考
虑，美的创投以增资方式按照1元/股出资份额进入宁波美顺，收回宁波美顺尚未归
属到员工名下的份额；2020年9月，员工持股平台已完成规范，且美的创投所持份
额对应的发行人出资额均已转让完毕后，美的创投不再通过宁波美顺持有发行人股
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权，故美的创投参照美智有限的评估价格（4.04 元/元注册资本）退伙。

未来或有其他子公司上市

事实上，据媒体报道，这并非其首次“A拆A”上市失败，同为“四小业务”的子公
司安得智联也曾谋求独立上市，但因关联交易比例过高被否。

今年以来，喊出“寒冬”预警的美的市值已经蒸发3000亿。有媒体统计，今年一季
度，普通股股东流失超过8万。利空之下，开启回购计划的美的或也曾寄希望于美
智光电上市为母公司市值带来的拉动作用。然而，备受深交所拷问的美智光电放弃
了上市计划。

不过，在美智光电之外，美的亦有其他上市人选。2020年，美的就宣布，拟在美云
智数实施多元化员工持股计划，目的是充分调动公司及美云智数经营管理层及核心
员工的积极性，稳定和吸引人才。

如出一辙的行事方式引来外界关注，经济观察网援引接近美云智数的权威人士称，
美的集团的确有打算将美云智数分拆上市。

今年6月，美的集团在 “数字美的2025”战略发布会上，提出发展数字创新业务，
孵化1-2家上市公司。四大toB创新业务在发布会中获得重点推介，并被媒体报道称
，“美的集团有可能将上述部分子公司剥离，并独立上市”。

结合来看，在上述关于上市的传言中，美云智数的存在感显得颇为强烈。而据了解
，员工持股计划实施后，美云智数将由美的集团100%持股变成一家多元化股权机
构的公司，但美的集团依然是实控人——何享健的身影隐现。

这位曾一手缔造了美的王国的创始人就是美智光电的实际控制人。尽管早在10年前
，他就宣布退休。但与实业经营的淡出相反，在资本市场上，何享健及其子女频频
出手，勾勒出庞大的“何氏家族”资本版图。

目前，他仍担任美的控股董事长，持股比例约为94.5%。企查查显示，通过美的控
股或个人直接投资，何享健控股5家公司，分别是：佛山顺德顺科企业管理有限公
司、佛山顺德弘屹企业管理有限公司、佛山市顺德区美的发展有限公司、宁波普罗
非投资管理有限公司、佛山顺德君域管理有限公司。而围绕“美的系”，何氏家族
也间接参与了对万东医疗、合康新能等多笔投资。

此外，一个较为有趣的细节是，前述提及的与美智光电有着业务往来的美的置业，
也与何享健的资本有着千丝万缕的关系。根据披露，何享健与儿媳卢德燕通过美的
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发展控股，美恒和美域合计持有美的置业股份78.57%。有媒体指出，由于何享健
和卢德燕签署了一致行动安排，两个人共同为美的置业的实控人。

综合来看，美智光电撤回IPO申请并非故事的终点。对于拥有庞大资本的美的集团
来说，推动子公司上市，似乎仍然值得一试。

本文由《财经天下》周刊旗下账号AI财经社原创出品，未经许可，任何渠道、平台
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