
 
 

 

关于江苏常荣电器股份有限公司挂牌申请文件的 

第二次反馈意见的回复 

 

全国中小企业股份转让系统有限责任公司: 

根据贵公司 2021 年 11 月 19 日下发的《关于江苏常荣电器股份有限公司挂

牌申请文件的第二次反馈意见》（以下简称“反馈意见”）的要求，中信建投证

券股份有限公司（以下简称“中信建投证券”或“主办券商”）作为江苏常荣

电器股份有限公司（以下简称“常荣电器”、“拟挂牌公司”或“公司”）申

请股票在全国中小企业股份转让系统挂牌并公开转让的主办券商，已会同拟挂

牌公司对反馈意见提出的问题进行了认真核查和落实，现将反馈意见的落实情

况逐条报告如下： 

如无特别说明，本反馈意见回复中所使用的简称与公开转让说明书中的简

称具有相同含义。本反馈意见回复财务数据保留两位小数，若出现总数和各分

项数值之和尾数不符的情况，均为四舍五入原因造成。 

  



 
 

一、关于股权激励。2020 年 12 月，公司以 5.42 元/股的价格

对胤荣投资、靖元投资两个持股平台实施股权激励，胤荣投资的份

额持有人为公司实际控制人的亲属。2021 年 3 月，陆磊青、屈文洲

对公司增资价格为 8.1761 元/股。请公司： 

（1）结合 2021 年 9 月外部财务投资者增资价格 16 元/股，补

充说明陆磊青、屈文洲增资价格的定价依据及公允性，短期内增资

价格存在较大差异的原因及合理性，陆磊青、屈文洲持有的公司股

权是否存在股权代持、利益输送或其他商业安排； 

（2）补充说明胤荣投资的份额持有人与实际控制人的具体关系，

对公司发展作出的具体贡献，公司对其实施股权激励的合理性； 

（3）结合问题（1），补充说明将 2021 年 3 月陆磊青、屈文洲

增资入股价格作为胤荣投资、靖元投资确认股份支付费用所使用的

股票公允价值的合理性，是否符合会计准则的规定。 

请主办券商、律师、会计师补充核查，并发表明确意见。 

【回复】 

（一）核查程序 

（1）访谈公司实际控制人及财务总监等管理层人员以了解公司历次增资过

程中投资者引入的背景及定价依据，股份支付相关背景及过程； 

（2）查阅公司历次增资的会议决议与增资协议的具体内容，访谈外部增资

对象，了解外部投资者增资入股的背景及定价依据； 

（3）查阅报告期内涉及股份支付的胤荣投资、靖元投资两个合伙企业的合

伙协议，查验各合伙企业合伙人的出资单据，结合对公司实收资本的查验关注



 
 

合伙企业作为股东对公司的出资情况，取得并核查各合伙企业合伙人在公司任

职情况，重新计算股份支付金额。 

（二）核查内容 

（1）结合 2021 年 9 月外部财务投资者增资价格 16 元/股，补

充说明陆磊青、屈文洲增资价格的定价依据及公允性，短期内增资

价格存在较大差异的原因及合理性，陆磊青、屈文洲持有的公司股

权是否存在股权代持、利益输送或其他商业安排； 

2021 年 1 月 25 日，公司召开临时股东大会，审议通过股份公司增资议案，

股份公司股本从 6,360 万股增至 6,615 万股，新增股本由陆磊青、屈文洲认缴并

实缴，本次增资价格为 8.1761 元/股。2021 年 3 月 16 日，本次增资完成工商变

更登记。 

2021 年 9 月 1 日，公司召开临时股东大会，审议通过股份公司增资议案，

股份公司股本从 6,693 万股增至 6,968 万股，新增股本由毅达投资、常高新投资、

力荣投资、姚小明认缴并实缴，本次增资价格为 16.00 元/股。2021 年 9 月 6 日，

本次增资完成工商变更登记。 

上述两次外部增资定价的主要影响因素具体分析如下： 

影响因素 

对比两次增资的主要影响因素 

陆磊青、屈文洲 
毅达投资、常高新投资、力荣投资、

姚小明 

投资决议定

价时间 
2021 年 1 月 2021 年 9 月 

增资价格 8.1761 元/股 16.00 元/股 

外部经营环

境 
受全球新冠疫情爆发的影响，下游

家电企业客户对市场销售预期较为

随着新冠疫情防控步入常态化，疫情

对社会生活带来的影响正逐步得到缓



 
 

谨慎，减少了生产与备货 解，全球贸易形势较 2020 年得到良

好转变，下游家电企业客户对市场销

售预期增长 

内部经营状

况 

经营业绩大幅下滑，2020 年度归属

于申请挂牌公司股东的扣除非经常

性损益后的净利润仅为 3,383.07 万

元 

公司经营业绩显著回升，2021 年 1-5

月份归属于申请挂牌公司股东的扣除

非经常性损益后的净利润为 3,034.01

万元，按照业绩均匀实现测算，预计

2021 年全年归属于申请挂牌公司股

东的扣除非经常性损益后的净利润约

为 7,281.62 万元 

估值基础财

务数据 

结合 2020 年度归属于申请挂牌公司

股东的扣除非经常性损益后的净利

润 3,383.07 万元，该次增资前总股

本 6,360.00 万股，本次增资价格

8.1761 元/股，对应的市盈率为 15.37

倍。 

结合 2021 年 1-5 月归属于申请挂牌

公司股东的扣除非经常性损益后的净

利润 3,034.01 万元，按照业绩均匀实

现测算，预计 2021 年全年归属于申

请挂牌公司股东的扣除非经常性损益

后的净利润约为 7,281.62 万元，该次

增资前总股本 6,693.00 万股，本次增

资价格 16 元/股，对应的市盈率为

14.71 倍 

资本市场运

作进程 
资本市场路径选择尚未明确 

明确选择新三板挂牌，并计划以

2021 年 5 月 31 日作为申报基准日向

全国股转系统申报挂牌申请材料 

根据与公司实际控制人、陆磊青、屈文洲访谈确认，公司实际控制人与陆

磊青及其丈夫于报告期外即相识，陆磊青夫妇从事餐饮、酒店投资管理且投资

经验丰富。屈文洲与公司实际控制人于 2020 年年初相识，屈文洲系厦门大学财

务管理与会计专业教授，任多家公司董事，财务管理经验丰富。陆磊青夫妇、

屈文洲对公司发展深入了解后，遂与公司实际控制人确定投资意向。 

根据陆磊青、屈文洲出具的承诺函：“本人持有的江苏常荣电器股份有限公

司的股份均属于本人所有，不存在以信托、协议或其他任何方式代他人持有股



 
 

份或由他人代为持有股份的情形或其他利益输送安排”，陆磊青、屈文洲持有的

公司股权为其真实持有，不存在股权代持、利益输送或其他商业安排。 

综上，陆磊青、屈文洲持有公司股权均系其本人基于对公司前景判断而增

资持有，不存在股权代持、利益输送或其他商业安排。陆磊青、屈文洲本次增

资价格公允，定价依据合理充分，较 2021 年 9 月毅达投资、常高新投资、力荣

投资、姚小明等投资者增资价格存在较大差异的原因主要系两次增资时点所处

公司的内部经营状况、外部经营环境、估值基础财务数据、资本市场运作进程

等影响投资决策的主要判断因素不同而导致两次增资价格有较大的差异。 

（2）补充说明胤荣投资的份额持有人与实际控制人的具体关系，

对公司发展作出的具体贡献，公司对其实施股权激励的合理性； 

2020 年 12 月 15 日，公司召开临时股东大会，审议通过股份公司增资议案，

股份公司股本从 6,000 万股增至 6,360 万股，新增股本由持股平台靖元投资、胤

荣投资认缴并现金出资，本次增资价格为 5.42 元 /股，其中胤荣投资增资

1,637,820 股股份。 

胤荣投资系对公司发展历程中曾经做出贡献人员的奖励而设立的激励平台，

其份额持有人与实际控制人的具体关系及贡献情况如下： 

单位：元 

序号 份额持有人 实缴资本 与实际控制人关系 对公司具体贡献 

1 匡法荣 5,003,202.00 
实际控制人匡成效之

父亲 

曾经在常荣电器成长历程中

的战略方向、技术路线和市

场开拓方面提出过多项建设

性意见，做出重要贡献 

2 匡春明 935,492.00 
实际控制人匡成效之

叔叔 

有 20 多年财务管理工作方

面的经验，曾经在常荣电器

资本路径选择及财务规范方

面提供积极建议；曾经为公

司提供借款支持，有效缓解



 
 

了公司初创期的融资压力，

降低了融资成本 

3 匡法明 701,348.00 
实际控制人匡成效之

叔叔 

公司创立初期，曾经为公司

融资提供过担保并向公司提

供借款支持，有效缓解了公

司初创期的融资压力，降低

了融资成本 

4 缪长华 701,348.00 
实际控制人匡成效之

姑父 

其控制的常州市江洲钣焊有

限公司作为公司五金模具开

发供应商，曾经为公司保护

器研发过程中提供五金模具

开发支持，有效缩短了多款

保护器产品的开发周期，降

低了开发成本；曾经向公司

提供借款支持，有效缓解了

公司初创期的融资压力，降

低了融资成本 

5 匡法华 701,348.00 
实际控制人匡成效之

叔叔 

其控制的常州好运电器有限

公司作为公司塑料件供应

商，曾经为公司保护器配套

基座塑料件的开发提供重要

支持，降低了保护器基座整

体的生产成本和产品良率，

有效提升了公司产品性价

比，进而进一步提高了公司

产品在下游客户中的竞争

力；曾经向公司提供借款支

持，有效缓解了公司初创期

的融资压力，降低了融资成

本 



 
 

6 孙爱玲 306,230.00 
实际控制人匡成效之

表哥张国胜之配偶 

其控制的博胜、博尔斯作为

公司双金属片的加工供应

商，曾经多次为公司内置保

护器双金属片零部件的“高

效率，低损耗”生产工艺做

出重要贡献，大大缩短了公

司产品的交期，有效提升了

公司产品的竞争力 

7 周元东 306,230.00 
实际控制人周元琴之

弟弟 

曾经于 2009 年 9 月至 2020

年 4 月历任公司技术员、研

发副主管、研发主管等职

务 ， 任 职 期 间 参 与 了

HPA、HPD 保护器生产工

艺的优化及三相保护器

3HPD 的研发工作，为公司

保护器生产工艺的优化及三

相保护器的开发做出了贡献 

8 张建国 150,676.00 
实际控制人匡成效之

表哥 

其控制的常州顿凯电器有限

公司作为公司绝缘材料的供

应商，曾经为公司三相内置

保护器绝缘膜的开发提供了

支持，有效缩短了产品开发

的周期 

9 周元琴 71,110.00 实际控制人 
为公司整体战略发展方向的

制定做出重要贡献 

合计 8,876,984.00 - - 

上表中所述常州市江洲钣焊有限公司、常州好运电器有限公司、常州顿凯

电器有限公司、博胜、博尔斯等供应商均为胤荣投资的份额持有人，虽然报告

期内与其发生的的关联交易和其他非关联方发生的交易相比是公允的，但在常



 
 

荣电器吸收合并的常州常荣电器有限公司初创期和发展早期经历从市场占有率

较低、技术成熟度不完善、产品线及产品类型相对单一到目前较高的产品市场

占有率，较为成熟的产品技术体系和丰富的产品系列和型号，与上述供应商在

初创期和发展早期的大力支持密不可分。 

综上，上述份额持有人除实际控制人周元琴外，均为公司实际控制人匡成

效、周元琴的亲属，上述份额持有人在公司发展历程中曾经分别在公司战略方

向、技术路线、市场开拓、配套零部件开发及性能优化、产品研发、公司筹资

过程中的借款及担保等方面对公司做出过积极贡献与支持，故公司对其实施股

权激励具备合理性。 

（3）结合问题（1），补充说明将 2021 年 3 月陆磊青、屈文洲

增资入股价格作为胤荣投资、靖元投资确认股份支付费用所使用的

股票公允价值的合理性，是否符合会计准则的规定。 

2020 年 12 月 15 日，公司召开临时股东大会，审议通过股份公司增资议案，

股份公司股本从 6,000 万股增至 6,360 万股，新增股本由持股平台靖元投资、胤

荣投资认缴并现金出资，本次增资价格为 5.42 元/股。2020 年 12 月 24 日，本次

增资完成工商变更登记。 

2021 年 1 月 25 日，公司召开临时股东大会，审议通过股份公司增资议案，

股份公司股本从 6,360 万股增至 6,615 万股，新增股本由陆磊青、屈文洲认缴并

实缴，本次增资价格为 8.1761 元/股。2021 年 3 月 16 日，本次增资完成工商变

更登记。 

根据“《企业会计准则讲解（2010）》第十二章股份支付之二权益工具公允

价值的确定”所述：如果企业股份未公开交易，则应按估计的市场价格计量，

并考虑授予股份所依据的条款和条件进行调整。同时《首发业务若干问题解答》

之问题 26 中，关于确定公允价值提到要考虑的因素中有提到：①入股时间阶段、

业绩基础与变动预期市场环境化、②熟悉情况并按公平原则自愿交易的各方最

近达成入股价格或相似权确定公允值，如近期合理的 PE 入股价。 



 
 

2020 年 12 月，公司参考当期账面净资产通过增资入股的方式对胤荣投资

和靖元投资的份额持有人进行股权激励，结合本次股权激励实施前后最近一次

外部投资者入股价格为 2021 年 1 月股东大会审议通过增资议案的价格，即

8.1761 元/股，该次外部投资者磊青、屈文洲增资均系其本人基于对公司前景判

断而增资持有，不存在股权代持、利益输送或其他商业安排。按照 2020 年度归

属于申请挂牌公司股东的扣除非经常性损益后的净利润 3,383.07 万元，该次增

资前总股本 6,360.00 万股，本次增资价格 8.1761 元/股，对应的市盈率为 15.37

倍。 

鉴于前述主要的考虑因素，并结合对上述准则的理解和应用，公司选择时

间间隔较近且公司经营内外部环境尚未发生重大变化的 2021 年 1 月股东大会审

议通过陆磊青、屈文洲增资价格作为 2020 年 12 月胤荣投资、靖元投资平台股

份支付费用的股票公允价值。本次增资价格公允，综合考虑了增资时点所处公

司的内部经营状况、外部经营环境、市盈率水平、资本市场运作进程等因素，

定价依据合理充分。 

综上，将陆磊青、屈文洲增资入股价格作为胤荣投资、靖元投资确认股份

支付费用所使用的股票公允价值是合理的，符合《企业会计准则》的规定。 

（三）核查结论 

请主办券商、律师、会计师补充核查，并发表明确意见。 

综上所述，经主办券商、律师、会计师核查后认为： 

（1）陆磊青、屈文洲持有公司股权均系其本人基于对公司前景判断而增资

持有，不存在股权代持、利益输送或其他商业安排。陆磊青、屈文洲本次增资

价格公允，定价依据合理充分，较 2021 年 9 月毅达投资、常高新投资、力荣投

资、姚小明等投资者增资价格存在较大差异的原因主要系两次增资时点所处公

司的内部经营状况、外部经营环境、估值基础财务数据、资本市场运作进程等

影响投资决策的主要判断因素不同而导致两次增资价格有较大的差异。 

（2）胤荣投资的份额持有人除实际控制人周元琴外，均为公司实际控制人

匡成效、周元琴的亲属，上述份额持有人在公司发展历程中曾经在公司战略方



 
 

向、技术路线、市场开拓、配套零部件开发与优化、公司融资等方面分别做出

过积极贡献，故公司对其实施股权激励具备合理性 

（3）将陆磊青、屈文洲增资入股价格作为胤荣投资、靖元投资确认股份支

付费用所使用的股票公允价值是合理的，符合《企业会计准则》的规定。 

（以下无正文） 
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