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风险报告：凯立德（430618）异常波动涉嫌内幕交易 
 

 

2016 年 7 月 13 日，凯立德（430618）对外发布公告，因重大资产重组，公司申请并获

准从 7 月 14 日起股票停止转让。7 月 25 日，中小板公司兴民钢圈（002355）对外发布重大

资产重组交易备忘录，为这一并购事件掀开了神秘面纱，兴民钢圈拟以发行股份和支付现金

的方式收购凯立德 100%的股权，交易对价为 16 亿元，同时还拟以类似方式收购另外两家新

三板挂牌公司。兴民钢圈主要从事汽车钢制车轮的研发、制造和销售，属于汽车零件制造商，

而此次拟并购的三家新三板公司都是车载智能终端系统及车联网相关企业，从企业转型的来

说确实是对口的理想标的，但有迹象表明，单就凯立德股票的近期表现来说，可能存有内幕

交易嫌疑。 

 

停牌前曾有巨量资金买入 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

我们注意到，凯立德在距停牌前两个交易日，7 月 8 日成交量突然放大，如上图所示，

当天成交股数 1456 万股，成交金额为 4437 万元，创下凯立德自做市以来的最高日成交量。

从该股过去的交易数据来看，凯立德自 2014 年 12 月 31 日起采用做市转让方式交易，至 2016

年 7 月 13 日为止，扣除交易异常的 7 月 8 日数据后，一共有 373 个交易日，此 373 个交易

日日平均成交量仅为 328,307 股，日成交量分布标准差 418,900 股。7 月 8 日成交股数是过去

平均日成交量的 44 倍之多，并且偏离平均日成交量 33.98 个标准差（以 Z 分布计算），从统

计学的角度来说，在服从正态分布假设下，正常发生该事件的概率小于万亿分之一。 



如此巨大的成交量变化不禁让人生疑，投资人真的是基于公开信息中的利好因素作出决策的

吗？我们查阅凯立德在巨量成交日前的公告，仅在 6 月 20 日有一则关于发布新产品的信息，公

司推出了面向车载智能硬件的解决方案 K-OS 系统，以及基于该系统的旗舰智能后视镜 M550

产品。从业务角度看，新产品对增强公司在车载智能终端系统市场的竞争力，获取更多客户方面

确实有利好的因素，但作为一个产品领先的行业，各大生产商都比较注重新产品的研发，定期发

布新品是行业主流企业必备的能力，所以该利好公告并不能产生剧烈引爆市场的效应，也难以支

撑 7 月 8 日成交量异常放大 44 倍的事实。 

 

交易卖家方面也有疑点 

 

7 月 8 日异常成交量的可疑之处，不仅是成交量巨大，而是这么大的成交居然能够在

一个交易日内完成，我们知道新三板普遍流动性不太好，即使是做市股票，每个交易日能够

正常买到股票数量也是有限的，前面我们提到凯立德过去 373 个交易日平均交易量仅为 32.8

万股，而 7 月 8 日成交 1456 万股，正常来说没有几十个交易日难以在二级市场上凑齐这个

数量。一个很自然的问题就是：是谁在一天之内抛出了如此之多的股票？ 

卖出的股票来源大致可能有两个，一是原有股东，还有一是做市商。 

做市商方面。首先，新三板不同于主板市场竞价交易体系，新三板做市所有的交易其

中一方必然是做市商，也就是说这么多股票肯定是从做市商处买到，但做市商有这么多股票

库存可以卖吗？凯立德目前一共 14 个做市商，持股最多的华融证券也仅有 687 万股，就算

要卖也得多家做市商一起抛出，才能凑出 1456 万的巨量，这种可能性不大。 

原股东方面，由原股东卖给做市商，资金再从做市商处买入，股票数量倒是没有问题

的，但抛售这么多股票的动机就难以让人理解了。兴民钢圈本次拟以 16 亿元收购凯立德 100%

的股权，截止到 7 月 13 日凯立德总市值为 10.91 亿元，本次交易溢价 46%。作为原股东对

本次并购重组一般都是知情人，在持有股票即将升值的时候，大量出售手中股票，的确是显

得很不正常。 



综合以上观点，我们认为凯立德本次停牌前成交量异常有很大的内幕交易嫌疑，提醒广

大投资者正确评估该事件风险。 


