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一、本次发行的基本情况 

（一）本次发行股票的数量： 

上海起航企业管理咨询股份有限公司（以下简称“起航股份”或“公司”）

本次以非公开发行股票的方式（以下简称“本次股票发行”）发行人民币普通股

6,784,615股，发行完成后，公司总股本 66,040,254股。 

（二）发行价格： 

本次股票发行价格为每股人民币 5.20元。 

定价依据：根据上海立信资产评估有限公司以 2017年 5月 31日为评估基准

日对思达优悦进行评估出具的信资评报字[2017]第 2083 号《资产评估报告》，

思达优悦股东全部权益的评估价值为人民币 7,200万元。经交易双方友好协商，

以资产评估结果为依据，最终确定思达优悦 49%股权的交易作价为人民币 3,528

万元。 

本次发行股份购买资产的定价基准日为 2017 年 5 月 31 日，起航股份 2016

年 12 月 31 日经审计的每股净资产为 2.52 元，结合公司所处的行业、成长性、

行业市盈率水平等多种因素，经与交易对方友好协商，本次发行股份购买资产的

发行价格最终确定为 5.20元/股。 

（三）现有股东优先认购的情况： 

依据公司章程约定，股票发行前的在册股东没有股份优先认购权。故本次股

票发行没有现有股东优先认购安排。 

（四）其他发行对象及认购股份数量的情况： 

1、发行对象及认购数量 

本次股票发行的发行对象为公司股东杨铂军、宋文成、张风波等三名自然人，

三人以持有的思达优悦 49%的股权认购公司本次发行的 6,784,615股，认购的股

份数量及认购方式如下： 
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序号 股东姓名 拟认购数量（股） 拟认购金额（万元） 认购方式 

1 杨铂军 4,070,769 2,116.80 股权 

2 宋文成 1,356,923 705.60 股权 

3 张风波 1,356,923 705.60 股权 

合计 6,784,615 3,528.00  

2、发行对象基本情况： 

本次定向发行发行对象为公司原股东杨铂军、宋文成、张风波三人，符合《非

上市公众公司监督管理办法》第三十九条的相关规定。 

3、发行对象之间及发行对象与公司及主要股东之间的关联关系： 

本次发行对象均为公司自然人股东，其中杨铂军为公司副董事长，除此以外，

发行对象之间及发行对象与公司其他股东之间不存在关联关系。 

（五）本次发行后，控股股东或实际控制人是否发生变化： 

本次发行前，公司控股股东、实际控制人为蔡裕龙，蔡裕龙通过直接、间接

的方式合计持有公司 3,880.29万股股份，占总股本的 65.48%；本次发行后，蔡

裕龙通过直接、间接的方式合计持有公司 3,880.29 万股股份，占总股本的

58.76%，仍为公司控股股东、实际控制人，公司的控股股东、实际控制人未发

生变化。 

（六）本次发行是否经中国证监会核准： 

本次发行无需经中国证监会核准。 

二、发行前后相关情况对比 

（一）发行前后，前 10 名股东持股数量、持股比例及股票

限售等比较情况 

1、截至股权登记日（2017 年 9 月 20 日），前 10 名股东持股数量、持股比

例及股票限售情况 

序号 股东名称 持股数量（万股） 持股比例(%) 限售股份（万股） 

1 蔡裕龙 3,139.10 52.98 2,354.33 
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2 上海泰一投资管理有限公司 750.00 12.66 250.00 

3 凯鹏华盈（天津）股权投资基

金合伙企业（有限合伙） 
700.50 11.82 0 

4 杨铂军 402.94 6.80 358.07 

5 上海最客投资管理有限公司 250.00 4.22 83.33 

6 宋文成 134.31 2.27 119.36 

7 张风波 134.31 2.27 119.36 

8 凯鹏华盈鸿图（天津）股权投

资基金合伙企业（有限合伙） 
119.65 2.02 0 

9 宫惠民 52.05 0.88 39.04 

10 中信证券股份有限公司做市

专用证券账户 
35.90 0.61 0 

合计 5,718.76 96.53 3,323.49 

2、本次发行后，前 10名股东持股数量、持股比例及股票限售情况 

序号 股东名称 持股数量（万股） 持股比例(%) 限售股份（万股） 

1 蔡裕龙 3,139.10 47.53 2,354.33 

2 杨铂军 810.02 12.27 702.09 

3 上海泰一投资管理有限公司 750.00 11.36 250.00 

4 
凯鹏华盈（天津）股权投资基

金合伙企业（有限合伙） 
700.50 10.61 0 

5 张风波 270.01 4.09 253.67 

6 宋文成 270.01 4.09 253.67 

7 上海最客投资管理有限公司 250.00 3.79 83.33 

8 
凯鹏华盈鸿图（天津）股权投

资基金合伙企业（有限合伙） 
119.65 1.81 0 

9 宫惠民 52.05 0.79 39.04 

10 
中信证券股份有限公司做市

专用证券账户 
35.90 0.54 0 

合计 6,397.23 96.87 3,936.13 

 

1-2-4 

 



上海起航企业管理咨询股份有限公司  股票发行情况报告书 

（二）本次发行前后股本结构、股东人数、资产结构、业务

结构、公司控制权以及董事、监事、高级管理人员及核心员工

持股的变动情况 

1、本次股票发行前后的股本结构 

股份性质 
发行前 发行后 

数量（万股） 比例（%） 数量（万股） 比例（%） 

无 限售

条 件的

股份 

1、控股股东、实际控制人 784.78 13.24 784.78 11.88 

2、董事、监事及高级管理人员 57.88 0.98 120.93 1.83 

3、核心员工 0 0 0 0 

4、其它 1,759.42 29.69 1,762.19 26.68 

无限售条件的股份合计 2,602.08 43.91 2,667.90 40.40 

有 限售

条 件的

股份 

1、控股股东、实际控制人 2,354.33 39.73 2,354.33 35.65 

2、董事、监事及高级管理人员 397.11 6.70 741.13 11.22 

3、核心员工 0 0 0 0 

4、其它 572.04 9.65 840.67 12.73 

有限售条件的流通股合计 3,323.48 56.09 3,936.13 59.60 

总股本 5,925.56 100.00 6,604.03 100.00 

2、股东人数变动情况 

截至股权登记日（2017年 9月 20日），公司股东人数为 68人；本次股票发

行未新增股东，发行完成后，公司股东人数仍为 68人。 

3、资产结构变动情况 

项目 发行前 发行后 

金额（元） 占比（%） 金额（元） 占比（%） 

负债合计 20,374,689.45 12.00 20,374,689.45 9.94 

股东权益合计 149,380,236.16 88.00 184,660,234.16 90.06 

总资产 169,754,925.61 100.00 205,034,923.61 100.00 

以公司截至 2016 年 12 月 31 日经审计的财务数据为测算基础，以募集资金

35,279,998.00 元进行测算，本次发行后，公司合并报表资产负债率由 12.00%

降为 9.94%，资产结构进一步优化。 

 4、业务结构变动情况 

本次股票发行前，公司主要从事的业务为提供针对银行业的培训、咨询及科

技服务。通过本次发行股份购买资产，公司将实现对思达优悦的全资控股，将更
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加有利于整合起航股份与思达优悦的业务资源，提高资产盈利能力和品牌影响

力，提升起航股份的市场竞争能力。本次股票发行完成后，公司的业务结构不会

发生重大变化。 

5、公司控制权变动情况 

本次股票发行前，公司控股股东、实际控制人为蔡裕龙，蔡裕龙通过直接、

间接的方式合计持有公司 3,880.29 万股股份，占总股本的 65.48%；本次发行

后，蔡裕龙通过直接、间接的方式合计持有公司 3,880.29 万股股份，占总股本

的 58.76%，仍为公司控股股东、实际控制人，公司的控制权未发生变化。 

6、董事、监事、高级管理人员及核心员工持股的变动情况 

姓名 职务 

本次发行前持股情况 本次发行后持股情况 

持股

方式 
股数（万股） 比例（%） 

持股

方式 
股数（万股） 比例（%） 

蔡裕龙 
董事长、总

经理 

直接 3,139.10 52.98 直接 3,139.10 47.53 

间接 741.19 12.51 间接 741.19 11.22 

合计 3,880.29 65.48 合计 3,880.29 58.76 

杨铂军 副董事长 直接 402.94 6.80 直接 810.02 12.27 

张琛琳 董事 - - - - - - 

宫惠民 董事 直接 52.05 0.88 直接 52.05 0.79 

梁英杰 董事 - - - - - - 

李红波 
董事、常务

副总经理 
间接 32.95 0.56 间接 32.95 0.50 

周军 监事会主席 间接 6.05 0.10 间接 6.05 0.09 

王玉琴 监事 间接 9.46 0.16 间接 9.46 0.14 

洪波 职工监事 间接 9.46 0.16 间接 9.46 0.14 

祖国梁 副总经理 间接 21.99 0.37 间接 21.99 0.33 

贾威 副总经理 间接 30 0.51 间接 30 0.45 

张云霞 副总经理 间接 30 0.51 间接 30 0.45 

陈宝立 董事会秘书 间接 6.05 0.10 间接 6.05 0.09 

尹建超 财务总监 - - - - - - 

合计 4,481.24 75.63 4,888.32 74.02 

公司股份总额 5,925.56 100.00 6,604.03 100.00 

（三）发行前后主要财务指标变化情况 

项目 2015.12.31/2015年 2016.12.31/2016年 本次发行后
注
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流动比率（倍） 7.87 6.11 6.11 

资产负债率（母公司） 9.39% 4.43% 3.54% 

每股净资产（元） 1.99 2.52 2.26 

每股收益（元） - 0.07 0.06 

注：本次发行后的财务指标以公司 2016年度经审计的财务数据为基础模拟计算。 

三、新增股份限售安排 

根据公司与认购对象签订的附条件生效的《发行股份购买资产协议》，本次

定向发行新增股份中的 5,733,765股（其中，杨铂军持有 3,440,259股，宋文成

持有 1,146,753 股，张风波持有 1,146,753 股）自本次发行结束之日起 36 个月

内不转让；该等新增股份锁定期结束后，杨铂军、宋文成、张风波三人在起航股

份、起航股份控股子公司任职(包括但不限于董事、监事、管理层人员、普通员

工)期间，每年转让的公司股份不超过其年初所持有的股份总数的 25%。在前述

股份锁定期内，如因起航股份发生送红股、资本公积转增股本等除权事项导致杨

铂军等三人因本次交易取得的新增股份相应增加的，则该等增加的股份同样适用

于前述锁定期安排。 

四、主办券商关于本次股票发行合法合规性的意见 

（一）起航股份本次股票发行后累计股东人数未超过 200人，符合《非上市

公众公司监督管理办法》中关于豁免向中国证监会申请核准股票发行的条件。 

（二）起航股份制定的《公司章程》内容符合《非上市公众公司监管指引第

3号——章程必备条款》有关规定，各项规则、制度等能够完善公司治理结构；

公司建立的股东大会、董事会、监事会职责清晰、运行规范，能够保障股东合法

权利；公司自挂牌至今，董事会、股东大会的召开程序、审议事项、决议情况等

均符合《公司法》、《公司章程》和有关议事规则的规定。公司不存在违反《非上

市公众公司监督管理办法》第二章规定的情形。 

（三）公司在挂牌期间及本次股票发行过程中，规范履行了信息披露义务。 

（四）发行人的本次发行对象符合中国证监会及全国股份转让系统公司关于

投资者适当性制度的有关规定，发行对象均为自然人，不存在持股平台。 

（五）起航股份本次股票发行过程和结果符合《公司法》、《证券法》、《非上
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市公众公司监督管理办法》、《全国中小企业股份转让系统业务规则（试行）》、《全

国中小企业股份转让系统股票发行业务细则（试行）》等相关规定，发行过程及

结果合法合规。 

（六）起航股份股票发行价格的定价方式合理、价格决策程序合法、发行价

格不存在显失公允，不存在损害公司及股东利益的情况。 

（七）起航股份本次股票发行现有股东优先认购的程序和结果符合《全国中

小企业股份转让系统股票发行业务细则（试行）》等规范性要求。 

（八）发行人本次股票发行主要为增强公司资本实力，提高公司的市场竞争

力，增强其对子公司的控制权，并非为获取本次发行对象的服务或者进行激励。

发行价格相对公允且高于公司的每股净资产。本次发行不适用《企业会计准则第

11 号——股份支付》准则的有关规定 

（九）主办券商关于非现金资产认购股票发行的特殊说明。 

1、本次参与起航股份股票发行的股权认购对象为起航股份自然人股东，其

中杨铂军为起航股份副董事长，除此以外，发行对象之间及发行对象与起航股份

其他股东之间不存在关联关系； 

2、思达优悦股权权属清晰，历次股权转让均符合其《公司章程》的有关规

定，并已经办理完成工商变更登记手续； 

3、思达优悦股权不存在权利受限、权属争议或其它妨碍权属转移的情况； 

4、思达优悦本次股权转让已由其股东会审议通过，其余股东已放弃优先购

买权； 

5、思达优悦股权转让无须取得有关部门批准； 

6、思达优悦从事相关业务不需取得许可资格或资质； 

7、审计和评估机构均具有从事审计和评估工作的专业资质，具有从事证券

期货相关业务的资格，能胜任本次股份发行的审计和评估工作。审计和评估机构

均与公司、本次股权收购的转让方无关联关系，不存在现实的及预期的利益关系。

审计和评估机构均在本次估值工作中保持了充分的独立性，审计和评估结构客

观、公正。 

（十）主办券商关于股票认购对象及挂牌公司现有股东中存在私募投资基金

管理人或私募投资基金，及其是否按照相关规定履行了登记备案程序的说明。 
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1、本次股票发行认购对象 

公司本次股票发行对象为 3名自然人，不属于私募投资基金管理人或私募投

资基金，无需按照《私募投资基金监督管理暂行办法》及《私募投资基金管理人

登记和基金备案方法（试行）》的规定进行登记或备案。 

2、挂牌公司现有股东 

经核查，截至股权登记日（2017 年 9 月 20 日），公司现有股东中，共有 50

名自然人股东，18名机构股东，机构股东中： 

（1）上海泰一投资管理有限公司、上海最客投资管理有限公司 2 名股东为

公司员工持股平台，主要资产为持有的起航股份的股权，不存在以非公开方式向

投资者募集资金情形，不属于法律法规规定的私募投资基金管理人或私募投资基

金，不需要办理相关登记备案手续； 

（2）中信证券股份有限公司做事专用证券账户、申万宏源证券有限公司做

市专用证券账户、南京证券股份有限公司做事专用证券账户、财富证券有限责任

公司做市专用证券账户、国元证券股份有限公司做市专用证券账户、兴业证券股

份有限公司做市专用证券账户、上海证券有限责任公司做市专用证券账户等 7

名股东为公司的做市商，无需履行相关的登记备案程序； 

（3）光大保德信基金-宁波银行-新三板 1 号资产管理计划为资管产品，该

资管计划已完成备案登记； 

（4）凯鹏华盈（天津）股权投资基金合伙企业（有限合伙）、凯鹏华盈鸿

图（天津）股权投资基金合伙企业（有限合伙）、北京中投华建投资合伙企业（有

限合伙）、北京天星资本股份有限公司、上海熙简投资中心（有限合伙）、北京

南山京石投资有限公司-南山新三板一期主动管理私募证券投资基金等 6 名股东

属于《私募投资基金监督管理暂行办法》、《私募投资基金管理人登记和基金备

案办法(试行)》等相关法律法规规定的私募投资基金或私募基金管理人，已在中

国证券投资基金业协会完成了私募投资基金或私募基金管理人登记备案； 

（5）连云港铭科企业管理咨询合伙企业（有限合伙）（以下简称“连云港铭

科”）的出资人为段孝宁等 17名自然人，根据连云港铭科出具的声明，连云港铭

科不是以非公开方式向投资者募集资金设立的投资基金，不属于《私募投资基金

监督管理暂行办法》、《私募投资基金管理人登记和基金备案办法(试行)》等相
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关法律法规规定的私募投资基金或私募基金管理人。 

（6）上海科辰创业投资有限公司（以下简称“科辰创投”）为国有法人，

股东为上海杨浦科技创业中心有限公司。根据科辰创投出具的声明，科辰创投系

以自有资金进行投资，不属于《私募投资基金监督管理暂行办法》、《私募投资

基金管理人登记和基金备案办法(试行)》等相关法律法规规定的私募投资基金或

私募基金管理人。 

（十一）本次发行的股票不存在股权代持的情形。 

（十二）本次股票发行不存在任何形式的对赌条款或估值调整内容。 

（十三）公司本次股票发行不存在募集资金的流入，不存在提前使用募集资

金的情形。 

（十四）起航股份本次股票发行符合《挂牌公司股票发行常见问题解答（三）》

中有关募集资金管理的要求。 

（十五）起航股份前期发行中涉及承诺事项均已履行完毕。 

（十六）本次股票发行的发行人等相关主体及本次股票发行对象均不属于失

信联合惩戒对象，符合《关于对失信主体实施联合惩戒措施的监管问答》的要求。 

（十七）起航股份不存在资金被控股股东、实际控制人及其关联方占用的情

形。 

（十八）本次股票发行不存在连续发行股票的情况。 

（十九）起航股份本次股票发行募集资金用途不涉及宗教投资、投向房地产

理财产品、购买住宅类房地产或从事住宅房地产开发业务、购置工业楼宇或办公

用房。 

综上，主办券商认为，起航股份本次股票发行合法合规。 

五、律师事务所关于本次股票发行的结论性意见 

（一）发行人本次发行后累计股东人数未超过 200人，符合《管理办法》中

关于豁免向中国证监会申请核准定向发行的条件。 

（二）发行人本次发行对象符合中国证监会及全国股转公司关于投资者适当

性制度的有关规定，本次发行对象均为自然人投资者，不涉及持股平台。 

（三）发行人第一届董事会第二十次会议、2017 年第二次临时股东大会的
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召开程序、表决方式符合国家有关法律、法规及股份公司章程的规定，表决结果

合法有效。本次发行对象的股票认购款经具有证券、期货相关业务资格的会计师

事务所验资确认均已缴纳，发行人本次股票发行结果合法有效。 

（四）发行人与本次发行对象签署的《发行股份购买资产协议》系各方真实

意思表示，内容真实、有效，对发行人及本次发行对象具有法律约束力。 

（五）本次发行不存在发行人现有股东优先认购安排。 

（六）本次发行非现金资产认购股份的情况说明： 

经核查，律师认为，思达优悦的股权权属清晰，不存在代持或其他类似安排，

亦不存在被质押、冻结或其他权利受到限制的情形。截至本法律意见书出具之日，

用于认购本次发行股票的思达优悦 49%的股权已移转至股份公司名下，该等转让

不存在法律瑕疵。 

（七）律师关于发行人股东和本次发行对象中是否存在私募投资基金管理人

或私募投资基金的核查情况： 

经律师核查，发行人本次发行前（截至 2017年 9月 20日）股东为 68名（其

中自然人股东 50名，非自然人股东 18名）。 

发行人上述非自然人股东中包括两家公司制持股平台（即上海泰一投资管理

有限公司、上海最客投资管理有限公司)、七家做市证券专户(即中信证券股份有

限公司做市专用证券账户、申万宏源证券有限公司做市专用证券账户、南京证券

股份有限公司做市专用证券账户、财富证券有限责任公司做市专用证券账户、兴

业证券股份有限公司做市专用证券账户、上海证券有限责任公司做市专用证券账

户、国元证券股份有限公司做市专用证券账户)、一个资管计划(即光大保德信新

三板 1 号资产管理计划，该资产管理计划已完成备案登记)、一家有限合伙企业

(即连云港铭科企业管理咨询合伙企业(有限合伙)，该合伙企业的合伙人为段孝

宁等 17 名自然人)以及一家有限责任公司(即上海科辰创业投资有限公司，该公

司股东为上海杨浦科技创业中心有限公司)，前述股东均非以非公开方式向投资

者募集资金设立的投资基金，不属于《私募投资基金监督管理暂行办法》、《私募

投资基金管理人登记和基金备案办法(试行)》等相关法律法规规定的私募投资基

金或私募投资基金管理人。 

除前述非自然人股东外，发行人股东凯鹏华盈、凯鹏华盈鸿图、天星资本、
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中投华建、熙简投资、南山新三板一期属于《私募投资基金监督管理暂行办法》、

《私募投资基金管理人登记和基金备案办法(试行)》等相关法律法规规定的私募

投资基金或私募投资基金管理人。 

经律师核查，根据发行人提供的相关证明文件以及律师于中国证券投资基金

业协会网站（http://www.amac.org.cn/）的查询，凯鹏华盈、凯鹏华盈鸿图、

天星资本、中投华建、熙简投资、南山新三板一期已于中国证券投资基金业协会

完成私募投资基金备案或私募投资基金管理人登记。 

经律师核查，本次发行对象均为自然人投资者，不属于《私募投资基金监督

管理暂行办法》、《私募投资基金管理人登记和基金备案办法(试行)》等相关法律

法规规定的私募投资基金。 

 

综上所述，通力律师事务所律师认为，起航股份本次发行符合豁免向中国证

监会申请核准股票发行的条件，本次发行合法、合规。 

六、公司全体董事、监事、高级管理人员的公开声明

（附后） 

七、备查文件目录 

本发行情况报告书备查文件如下： 

1、《国元证券股份有限公司关于上海起航企业管理咨询股份有限公司股票

发行合法合规的意见》 

2、《关于上海起航企业管理咨询股份有限公司股票发行合法合规的法律意

见书》 

3、《验资报告》（和信验字[2017]第 000111号） 

4、起航股份与认购对象签订的《发行股份购买资产协议》 
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公司全体董事、监事、高级管理人员的公开声明 

公司全体董事、监事、高级管理人员承诺本发行情况报告书不存在虚假记载、

误导性陈述或重大遗漏，并对其真实性、准确性和完整性承担个别和连带的法律

责任。 

董事： 

                                                            

      蔡裕龙            杨铂军           张琛琳 

                                                            

      梁英杰            宫惠民           李红波 

监事： 

                                                           

       周  军           王玉琴          洪  波 

非董事高级管理人员： 

 

                                                         

       祖国梁            贾  威            张云霞 

                                             

      陈宝立            尹建超 

 

                                 上海起航企业管理咨询股份有限公司 

                                     年     月    日 
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