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【文/观察者网 吕栋】历时一年零八个月，紫光集团破产重整即将落下帷幕。 

7月11日，一位接近紫光集团的消息人士告诉观察者网
，紫光集团当天完成了公司股权
及新任董事、监事、总经理的工商变更登记手续。这标志着紫光集团司法重整执行
阶段的工作进入收官环节。 

工商变更之后，紫光集团两家原股东清华控股有限公司（下称：清华控股
）和北京健坤投资集团有限公司（下称：北京健坤）全部退出，战略投资人“智路
建广联合体”设立的控股平台北京智广芯控股有限公司（下称：智广芯控股）承接
紫光集团的100%股权。 

当天晚间，紫光集团公告确认此事，称该公司100%股权已登记至智广芯控股名下
，控股股东由清华控股变更为智广芯控股。由于智广芯控股无实际控制人，因此紫
光集团实际控制人由中华人民共和国教育部变更为无实际控制人。 

不过，前述消息人士向观察者网透露，在智广芯控股的出资结构中，地方国资出资
占据绝大多数，是新紫光集团的受益主体。而智路资本和建广资产作为GP（Gener
al
Partner，
普通合伙人）或联合
GP管理其中约80%的出资，可以集中执
行基金的管理与运营，能够克服股东多元化和出资人层面无实控人的不足。 
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智路资本实控人李滨 图源：瓴盛科技 

紫光集团前身是清华校办企业，曾历经多轮校企改革和混改。2013年5月之后，清
华控股的
持股比例降至51%
，北京健坤持股49%，并由北京健坤
的实控人赵伟国
担任董事长，执掌经营权。此后由于长期无序收购扩张、短贷长投，紫光集团于20
20年11月爆发严重债务危机。 

北京建坤曾披露，紫光集团需要解决的债务总额高达1245亿元。 

2021年7月16日，北京一中院根据债权人申请，依法裁定紫光集团进入司法重整，
指定专门工作团队为班底组建清算组
担任管理人。随后，紫光集团管理人按“整体承接，分类处置，一揽子化解”思路
，公开发布招募战略投资者公告，共7家意向投资人（及联合体）报名并提交有报
价约束力的投资方案。 

2021年12月10日，经过多轮竞争性选拔，智路资本和建广资产作为牵头方组成的
“智路建广联合体”中选紫光集团重整战略投资人。3天后，紫光集团管理人和智
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路建广联合体签署投资协议。 

根据双方公布的重整方案，战略投资人将采用“存续式”重整模式，“完整保留紫
光集团多年积累的产业布局和核心技术”。 

偿债方面，战略投资人同意支付600亿元现金用于清偿债务，还拿出紫光集团下属
三家上市公司市值230亿元的流通股票按市价抵债，最后安排剩余部分留债延期清
偿；债权人按需求选择三种清偿方案（“现金+股票+三年留债”、“现金+股票+
五年留债”以及“现金+八年留债”），可获得95%-100%的高清偿率。 

当时的公开报道显示，“
智路建广联合体”的成员还包括长城资产
、湖北科投、珠海华发和河北产投等，他们将出资600亿元承接重整后的紫光集团
全部股权。其中，湖北科投现金出
资51亿元收购长江存储项目资产，并承接与长江存储相关的担保责任。 

但此方案曾遭到紫光集团前董事长的激烈反对。

赵伟国当时连发多份声明，称紫光集团并非“资不抵债”，只是暂时的流动性危机
，紫光集团管理人有故意做低并造成巨额国有资产流失的嫌疑。他甚至直言，“重
整方案出来以后，我对里面的内容还是出乎意料地感到震惊，因为我原以为多少会
给老股东留点儿。” 

从字里行间可以看出，在掌舵紫光集团十余年后，赵伟国并不甘心“净身出户”。
但在2021年12月19日的紫光集团第二次债权人会议上，从债权组到出资人组均表
决通过紫光集团《重整计划（草案）》，其中也包括赵伟国实控的北京健坤。 

2022年1月14日，北京一中院裁定
批准紫光集团重整计划并终止重整程序
，执行阶段开始。根据重整计划，重整执行的期限为6个月，即从2022年1月14日
至7月14日。 

1月28日，在前期已确定595家120万元以下一次性全额受偿的小额债权人之外，紫
光集团管理人、战略投资人、紫光集团三方对其余460余家普通债权人偿债方案的
选择给予确认。 

3月31日，战略投资人拟投入重整用于清偿债务的600亿元现金到位；4月8日，向
留债债权人发送《留债清偿方案确认书》；4月15日，根据重整计划规定，向前述
留债债权人足额支付了第一期留债利息；6月30日，一次性完成了抵债股票向债权
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人的分配工作。 

7月11日晚间，紫光集团公告披露，该公司已完成工商变更登记手续，100%股权已
登记至智广芯控股名下，控股股东由清华控股变更为智广芯控股。截至当天，智广
芯控股及其上层部分出资主体的工商变更登记手续尚在办理过程中，智广芯控股的
控制关系结构拟搭建如下： 

图源：紫光集团公告（点击图片可放大） 

知情人士向观察者网指出，在组织治理上，新的紫光集团处于五层结构的中间位置
，即最终出资人、投资控股公司
智广芯控股、产业管理公司紫光集团、紫光集团旗下各产业投融资平台与产业运营
公司。 

相比之前，紫光集团之上多了一层投资控股公司。正是在这一层，紫光集团管理人
引入了战略投资人，推进了股东多元化。而在智广芯控股的出资结构中，广东国资
、湖北国资、河北国资等地方国有资本的出资占据绝大多数，成为新紫光集团的出
资主体和受益主体。 

在地方国资为主的格局下，智广芯十家股东中没有一家持股超过25%，股权高度多
元化。由于出资方众多，也导致智广芯控股并无实控人，存在责任缺失和决策执行
低效率风险。 

但前述知情人士表示，智路资本和建广资产作为GP或联合GP管理智广芯控股约80

                                    4 / 6



智行理财网
紫光集团股票000938（紫光集团股票000938和紫光国微）

%的出资，集中执行基金的管理与运营，能够克服股东多元化和出资人层面无实控
人的不足。这种股权结构与国际科技巨头微软、苹果
的分散化股权结构相类似，既能避免‘一言堂’，也有利于紫光集团未来发展吸纳
更多元的力量和资源，保持创新和稳健发展。同时，智路资本也投入了部分自有资
金，表现出“责任共担”的态度。 

观察者网之前曾报道过，智路资本成立于2017年5月5日，业务类型是私募股权基
金和创业投资基金
，管理规模在50-100亿之间，实控人名叫李滨；建广资产成立时间更早一些，成立
于2013年12月1日，业务类型和智路类似，管理规模在20亿-50亿之间，该公司最
终实控人是国务院（持股比例51%）。

在半导体业界，智路和建广同样以并购扩张知名。2017年，智路资本曾以近200亿
人民币的价格收购恩智浦旗下
标准件业务（后更名为安世半导体
），这起并购目前仍是中国最大的海外半导体并购案。2021年底，全球最大封测企
业日月光
位于中国大陆的四座封测工厂被智路资本收购。不完全统计显示，截止目前，智路
和建广在国内外、产业链上下游已进
行数十起半导体并购，累计投资额超过600亿元。 

“从资本运营角度而言，国资是主要出资人和受益主体，而战投牵头方是产业运营
和企业管理经验丰富、全球化、市场化、专业化的团队，这是国资资本运营的理想
治理结构。”前述知情人士向观察者网表示。 

企查查信息显示，目前紫光集团的法定代表人
已变更为智路资本的实控人李滨，他的总股权比例达到7.6%左右。而智广芯控股的
法定代表人同样是李滨，该公司成立于2021年11月，注册资本达到549亿元。 

观察者网了解到，7月11日下午，紫光集团管理人已经与智路建广联合体举行了交
接会，将紫光集团的章证照及经营管理事务进行全面移交。战投前期已将资金足额
打入管理人清偿账户，紫光集团也向全体债权人发出邮件通知，告知债权人7月12
日将一次性足额支付剩余的现金清偿款项，相应资金会于7月13日前陆续到达债权
人账户。 

按照司法重整执行的相关规定，后续紫光集团管理人还将尽快完成未受领偿债资源
的提存，对暂缓确认债权、未申报债权的后续审查、清偿工作作出妥善安排，并向
人民法院提出终结重整程序的申请报告。该报告经法院裁定批准后，紫光集团重整
执行工作即如期完成。 
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截至
目前，紫
光集团在芯云产业
已形成一定布局。其中，云网业务板
块主要有紫光股份、新华三集团，芯片业务有紫光国微
和国内唯一的自主5G手机芯片、移动物联网芯片企业紫光展锐
。在市场看来，新紫光集团与智路建广原有产业链之间，存在客户、产品、市场、
资源形成交叉协同的可能性。 

本文系观察者网独家稿件，未经授权，不得转载。
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