
上海荣正投资咨询股份有限公司 

关于中颖电子股份有限公司 

回复深圳证券交易所关注函相关事项 

之独立财务顾问核查意见 

尊敬的深圳证券交易所创业板公司管理部： 

中颖电子股份有限公司（以下简称“中颖电子”或“公司”）于 2020 年 11

月 23 日收到深圳证券交易所创业板公司管理部出具的《关于对中颖电子股份有

限公司的关注函》（创业板关注函〔2020〕第 513 号）（以下简称“关注函”）。

上海荣正投资咨询股份有限公司（以下简称“本独立财务顾问”）作为《中颖电

子股份有限公司 2020 年限制性股票激励计划》（以下简称“《激励计划》”）之独

立财务顾问，对关注函所涉问题进行了核查并发表如下意见。 

问题 1.结合公司收入确认政策、主要产品的委托生产、销售发货和收入确

认周期，以及主要客户订单签署、预计销售发货、确认收入情况及对应时间节

点等，详细说明你公司 11 月 20日披露激励计划时，公司 2020 年营业收入是否

已经基本确定，以及将其作为第一个解除限售考核年度是否客观公正、清晰透

明，是否有利于促进公司竞争力的提升。 

    根据中颖电子对公司收入确认政策、主要产品的委托生产、销售发货和收入

确认周期，以及主要客户订单签署、预计销售发货、确认收入情况及对应时间节

点等方面的自查，四季度截止 2020 年 11月 20日中颖电子确定可于 2020 年度发

货的销售金额为 1.04 亿元。但由于今年公司产品的市场需求增速高于上游供应

链供给公司的产能，上游供应链因产能紧张而使交期延长且增加不确定性，使公

司第四季度的销售情况实际取决于上游代工厂能够及时交货的数量，因此全年营

业收入的预测仍具有一定的不确定性。具体内容请参见《中颖电子股份有限公司

关于对深圳证券交易所关注函回复的公告》。 

本独立财务顾问认为，公司 2020 年限制性股票激励计划考核年度的选择并

非取决于本年度营业收入是否已基本确定，而应根据公司实际情况和激励需求而

定。一方面，和大多数公司一样，中颖电子在年初制定当年度的销售任务，无论



是否实施股权激励计划，公司的销售目标是既定的，并且本次激励计划的激励对

象均已为前三季度销售目标的完成作出努力，应当得到肯定。另一方面，公司所

处的集成电路行业人才争夺日益激烈且薪资水平不断攀升，提升公司竞争力首要

是靠人才，公司实施激励计划的初衷就是通过激励制度的安排保留和不断地吸引

公司发展所需要的人才。 

因此，本独立财务顾问认为，公司将 2020 年营业收入作为第一个解除限售

考核目标，是客观且公正、清晰透明的，是有利于公司更好地保留和招募人才，

进而促进公司竞争力提升的。 

 

问题 2. 结合公司生产经营情况、历年第四季度营业收入占比情况、2020

年第四季度需实现营业收入的同比增长情况、以及行业周期性发展特征、同行

业可比公司第四季度营业收入占比情况等，详细说明公司 2020 年第四季度需实

现营业收入目标设置的合理性，是否符合公司实际情况，是否有助于促进公司

竞争力的提升。 

根据中颖电子 2015-2019 年的年度报告，其第四季度营业收入占全年比重如

下表所示： 

表 1：公司历年第四季度营业收入占比情况及同比增长情况 

 
2015年度 2016年度 2017年度 2018年度 2019年度 

第四季度营业收

入占比 
26.2% 30.2% 28.1% 25.2% 28.4% 

第四季度营业收

入同比增长 
11.5% 44.7% 23.3% -0.7% 23.8% 

同时，根据公开信息，同行业可比公司第四季度营业收入占全年比重如下表

所示： 

表 2：同行业可比公司第四季度营业收入占比情况 

  2015 年度 2016 年度 2017 年度 2018 年度 2019 年度 

兆易创新 / 29.6% 25.3% 23.4% 31.2% 

全志科技 29.8% 29.8% 36.4% 24.5% 27.4% 

汇顶科技 / 31.1% 22.4% 36.4% 27.7% 

盛群半导体 26.2% 26.1% 27.1% 24.4% 26.6% 

德州仪器 24.5% 25.5% 25.1% 23.6% 23.3% 

 



可见无论是公司自身还是同行业可比公司，其第四季度营业收入占全年的比

重主要集中在 20%～30%区间。而根据激励计划，公司本次激励计划的第一个解

除限售考核年度以 2020 年公司营业收入为考核指标，分为 A、B、C 三等级分别

对应 9.90 亿元、9.59 亿元、9.28 亿元。结合公司三季报数据，假设完成 2020 年

度考核指标，则公司第四季度营业收入占全年营业收入比重分别为 A 等 25.1%，

B等 22.6%，C 等 20%。 

表 3：根据考核目标第四季度营业收入占比情况 

2019 年营业收入 2020 年考核目标 

8.34 亿元 
A B C 

9.90 亿元 9.59 亿元 9.28 亿元 

2020 年同比增长率 18.7% 15.0% 11.3% 

2019 年第四季度 2020 年第四季度目标值 

2.37 亿元 2.48 亿元 2.17 亿元 1.86 亿元 

第四季度营业收入占比 25.1% 22.6% 20.0% 

 

另外，从公司年度整体业绩角度，（对应第一批次的公司层面解除限售比例

分别为 100%、80%、50%），相对于 2019 年营业收入增长率分别为 18.71%、14.99%、

11.27%，均高于公司近两年营业收入同比增长率 10.09%（2019年）和 10.50%（2018

年）。在“申万行业类—电子—半导体—集成电路”行业下的 48 家上市公司中，

参考行业 2019 年营业收入同比增长率，A 等考核指标营业收入增长率 18.71%位

于行业 60 分位水平，且较公司去年分位值上涨 40%。因此，在今年全球经济不

景气的大背景下，公司设置的 2020 年营业收入考核目标具有一定市场竞争力。 

综上，本独立财务顾问认为，公司 2020 年第四季度需实现的营业收入目标

占全年比重未明显低于公司历史水平，且未明显低于同行业可比公司水平。公

司 2020 年度需实现的营业收入目标设置合理，符合公司实际情况，有助于促进

公司竞争力的提升。 

 

问题 3.结合上述答复进一步充分论证相关业绩考核指标设置的科学性、合

理性，以及是否存在刻意降低业绩考核指标向相关人员输送利益的情形，是否

损害上市公司股东利益。 

     1.本次计划整体设计约束性偏强，需合理平衡约束性和激励性 



公司本次依然延续前两期激励计划采用第一类限制性股票作为激励工具，相

比创业板上市公司近期青睐的第二类限制性股票计划，第一类限制性股票具有资

金沉淀的特点而对激励对象的约束性更高。 

在本次方案设计方面，激励对象在每个限售期满后自愿增加额外锁定期一年，

进一步增强了本计划的约束性，体现出激励对象与公司长远发展的决心。 

此外，公司主动安排将四批次解除限售比例设置为前少后高的比例，依序为

15%、25%、30%、30%，考核 2020 年业绩对应的第一个解除限售比例仅为 15%，

占比较小。 

本次激励计划设置的考核目标是从公司实际出发，符合公司历史业绩轨迹及

同行业业绩特点。鉴于本次计划整体设计约束性偏强，在考核设置方面需合理平

衡挑战性和激励性，第一个解除限售考核目标的设置能够达到提升公司竞争力的

效果并兼顾一定的激励性，因此是科学并合理的。 

2.参考了往年相近时间公告的股权激励计划以当年度作为第一个考核年度

的案例 

公司制定本次股权激励计划以 2020 年为第一个考核年度，参考了往年部分

相关市场案例。 

公司代码 公司简称 草案公告日 第一个考核年度 

300724.SZ 捷佳伟创 2019-11-29 2019 年 

300752.SZ 隆利科技 2019-11-25 2019 年 

603722.SH 阿科力 2019-11-23 2019 年 

300207.SZ 欣旺达 2019-11-23 2019 年 

002034.SZ 旺能环境 2019-11-18 2019 年 

300068.SZ 南都电源 2019-11-18 2019 年 

经统计，2019 年 11 月公告的股权激励计划共计 30 例，其中第一个考核年

度考核 2019年业绩的有 13例，考核 2020年业绩的有 17例，数量上无明显差距，

因此不存在明显不合理的情形。 

3. 激励对象范围和授予权益数量均合规、合理 

本激励计划的限制性股票在各激励对象间的分配情况如下表所示： 

姓名 职务 国籍 

获授的限制

性股票数量

(万股) 

占授予限制

性股票总数

的比例 

占本草案公

告时总股本

的比例  

向延章 董事、第一事业群总 中国 7.8 1.88% 0.03% 



经理 

张学锋 第二事业群总经理 中国 7 1.69% 0.02% 

朱秉濬 
董事、副总经理、第

三事业群总经理 
中国 6.5 1.57% 0.02% 

潘一德 
财务总监、董事会秘

书 

中国台

湾地区 
4.5 1.09% 0.02% 

中层管理人员及核心技术（业务）骨干 

（124人） 
328.79 79.30% 1.18% 

预留部分 60 14.47% 0.21% 

合计（128人） 414.59 100.00% 1.48% 

本次激励计划重点激励公司中层管理人员及核心技术（业务）骨干，占首次

授予激励对象人数的 96.88%，授予限制性股票数量占首次授予总量的 92.72%，

激励对象分布广泛，激励数量相对分散，符合研发型公司的特性。鉴于公司员工

薪资水平于同行业中处于中等水平，通过股权激励减少芯片设计人才的离职率为

公司长远发展之本，也是公司提升综合竞争力的根本保障。因此对该范围员工进

行股权激励符合公司发展的实际需要。 

激励对象范围与资格符合《上市公司股权激励管理办法》（以下简称“《管理

办法》”）第八条和《深圳证券交易所创业板股票上市规则（2020 年修订）》（以

下简称“《上市规则》”）第 8.4.2 条规定；公司本次股权激励计划的权益授出总

额度符合《上市规则》第 8.4.5 条规定，单个激励对象的权益分配额度，符合

《管理办法》第十四条的规定。 

4. 本次激励计划考核体系具有合理性，激励对象个人利益与公司、股东利

益具有长期一致性 

除公司层面的业绩考核外，公司对个人还设置了严密的绩效考核体系，能够

对激励对象的工作绩效作出较为准确、全面的综合评价。公司将根据激励对象前

一年度绩效考评结果，确定激励对象个人是否达到解除限售的条件。该考核体系

符合《管理办法》第十一条相关规定。 

本次激励计划第一个解除限售期实际主要是在 2023 年（12 个月限售期加上

12 个月额外锁定期），激励对象届时获得的收益水平主要取决于届时公司二级市

场股价，而股价与届时公司业绩表现息息相关，因此激励对象需在完成公司设置

的个人层面的考核目标前提下持续努力提高公司业绩水平获得资本市场对公司

的认可，在公司市值增长前提下实现个人收益增长，其个人利益与公司、股东利

益具有长期一致性。本次激励计划不存在向相关人员输送利益的情形，不会损害



上市公司股东利益。 

5. 本次激励计划延续了往期计划的激励原则——以提高人才的长期稳定性

为主要目的，激励性与约束性相匹配 

股权激励是公司重要的中长期激励制度，是完善公司薪酬体系的重要组成部

分。本次激励计划是公司的第三期限制性股票激励计划，前两期激励计划的实施

对公司业绩增长起到重要的助力作用，近五年公司营业收入和净利润持续增长。

回顾公司 2015 年、2017 年股权激励的实施情况，股权激励有效地提升了员工的

工作积极性，公司实际均超水平完成考核指标。当前形势下，稳定公司核心人才

是公司可持续发展的关键，面对市场激烈的人才抢夺，公司有必要及时透过长期

股权激励机制对公司当前薪酬体系形成恰当补充，有效地将股东利益、公司利益

和核心团队个人利益结合在一起，方能促进公司竞争力的提升。 

 

本财务顾问核查后认为：公司本次激励计划业绩指标的设置充分考虑行业

发展状况并基本符合公司实际情况，不存在明显不合理之处。激励计划的整体

内容体现了激励与约束相对等的原则，激励计划的实施有利于完善公司的薪酬

结构和中长期激励体系，稳定公司人才队伍，从而促进公司综合竞争力的提升，

保障公司长期健康发展。因此，本财务顾问认为，公司本次激励计划业绩指标

的设置符合《上市公司股权激励管理办法》第十一条相关规定，不存在刻意设

置较低考核指标向相关人员输送利益的情形，不存在损害中小投资者利益的情

形。 

 

 

 

 

 

 

 



（本页无正文，仅为《上海荣正投资咨询股份有限公司关于中颖电子股份有

限公司关注函相关事项之独立财务顾问核查意见》之签章页） 
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上海荣正投资咨询股份有限公司 

2020 年 11 月 27  日 


