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上海荣正投资咨询股份有限公司 

关于深圳市蓝海华腾技术股份有限公司 

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： 

深圳市蓝海华腾技术股份有限公司（以下简称“蓝海华腾”或“公司”）于2021

年11月26日收到深圳证券交易所创业板公司管理部出具的《关于对深圳市蓝海华

腾技术股份有限公司的关注函》（创业板关注函〔2021〕第437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

公司独立财务顾问，对关注函所涉问题进行核查并发表如下意见。 

问题4、请你公司结合上述回复情况，以及本次股权激励计划实施预计对公

司经营业绩的影响规模等，详细说明本次股权激励计划是否有利于公司持续发

展，是否存在向相关人员变相输送利益情形，是否有利于保护中小投资者利益。

请你公司独立财务顾问就本次股权激励计划相关定价依据和定价方法合理性，

业绩考核期、考核指标及解锁比例设置合理性，是否损害股东利益发表明确意

见。 

回复： 

（一）本次激励计划相关定价依据和定价方法的合理性 

（1）自主定价的原因及其合理性 

据蓝海华腾的相关说明，展望未来观察所处行业，新能源汽车行业迎来新的

发展阶段，于公司而言提升增长质量、把握竞争优势、赢得主动发展成为重中之

重。同时，公司亦清晰地看到我国新能源汽车行业等外部环境的变化，公司尚处

于成长期，在经营规模、同业竞争情况存有一定差距，竞争局面紧张，同时所处

行业受宏观环境周期性波动影响较大，不确定因素和风险依然存在。在这样的背

景下，公司面临着巨大的市场挑战。 

此外，本次激励计划授予价格的定价兼顾了激励对象的出资能力及认购意愿、

激励效果等原因，本次激励计划涉及较多年轻人才，自身积蓄有限，加之日常生
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活消费、住房等各种资金需求，其有效的支付能力有限。如果设定较高的授予价

格，较大的资金压力可能导致部分核心员工无法参与本激励计划，难以达成预期

的激励效果。 

本次股权激励计划是对员工现有薪酬的有效补充，将员工利益与公司利益、

股东利益深度捆绑。受二级市场波动影响，若本次激励计划成功实现了业绩考核

目标，但由于授予价格折扣力度不足，二级市场股价持续低迷，可能最终导致激

励效果欠佳，降低激励对象参与公司中长期激励计划的积极性。具体内容请参见

《深圳市蓝海华腾技术股份有限公司关于深圳证券交易所关注函的回复》。 

（2）授予价格的定价方法 

《深圳市蓝海华腾技术股份有限公司2021年限制性股票激励计划（草案）》

约定：“本激励计划采用的激励形式为第一类限制性股票，涉及的标的股票来源

为公司从二级市场回购的本公司人民币A股普通股股票。本激励计划限制性股票

授予价格的定价方法为自主定价，授予价格为5.73元/股，实际上本次限制性股票

的授予价格确定为2019年回购方案中回购均价的50%，为5.73元/股，占草案公布

前一交易日收盘价的39.57%。 

据蓝海华腾的相关说明，公司股份回购情况如下： 

公司于2018年6月22日召开的第二届董事会第二十四次会议及2018年7月11日

召开的2018年第一次临时股东大会审议通过了《关于回购公司股份的议案》。回

购资金总金额不超过人民币3,000万元且不低于1,000万元，回购股份的价格不超

过人民币18.00元/股。回购股份期限为自股东大会审议通过本次回购股份方案之

日起不超过6个月。截至2019年1月10日，本次回购计划已实施完毕。公司通过股

票回购专用证券账户以集中竞价交易方式累计回购公司股份878,000股，总金额

为10,064,703.39元。 

公司于2021年4月6日召开的第三届董事会第十五次会议及2021年4月23日召

开的2021年第一次临时股东大会审议通过了《关于回购公司股份方案的议案》。

回购资金总金额不超过人民币3,000万元且不低于1,500万元，回购股份的价格不

超过人民币18.00元/股。回购股份期限为自股东大会审议通过本次回购股份方案

之日起不超过12个月。截至2021年9月30日，公司通过股票回购专用证券账户以

集中竞价交易方式累计回购公司股份1,187,700股，总金额为12,998,283元。 
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公司本次股权激励计划的标的股票共计136.00万股，股票来源于回购专户，

符合此前回购方案确定的股份用途。 

（3）独立财务顾问意见 

本独立财务顾问经核查后认为：公司2021年限制性股票激励计划的授予价格

符合《管理办法》第二十三条及《上市规则》第八章之第8.4.4条规定，相关定价

依据和定价方法具备合理性和可行性，有利于激励计划的顺利实施，有利于公司

现有核心团队的稳定和优秀高端人才的引进，利于公司的持续发展，不存在损害

上市公司及全体股东利益的情形。 

（二）本次激励计划业绩考核期、解锁比例设置的合理性说明 

（1）业绩考核期的设置 

本次激励计划的存续期最长不超过48个月，本次授予的限制性股票在上市日

起满12个月后分三期解除限售，解除限售的比例分别为40%、30%、30%，实际

解除限售数量依照绩效考核结果确定，公司层面业绩考核安排的设定如下 

解除限售期 业绩考核目标 

第一个解除限售期 以公司2020年净利润为基数，2021年净利润增长率不低于10.00% 

第二个解除限售期 以公司2020年净利润为基数，2022年净利润增长率不低于20.00% 

第三个解除限售期 以公司2020年净利润为基数，2023年净利润增长率不低于30.00% 

注：上述“净利润”指经审计的归属于上市公司股东扣除非经常性损益的净利润，剔除蓝海永辰的

净利润影响且剔除本次及其它激励计划股份支付费用影响的数值作为计算依据。 

（2）以2021年作为考核期的合理性说明 

据蓝海华腾的相关说明，截至本次激励计划公告日，公司尚不能明确2021

年可实现的业绩，特别是受宏观经济和行业波动的影响，2021年公司四季度销售

收入和毛利率水平具有较大的不确定性。 

此外，公司于2021年8月23日召开第三届董事会第十七次会议，审议通过了

《关于转让控股子公司部分股权暨签署股权转让协议的议案》，2021年9月9日蓝

海永辰完成工商登记变更并领取了新的营业执照，工商登记变更完成后，公司持
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有蓝海永辰10%的股份，不再对其实施控制、共同控制和重大影响，不再纳入公

司财务报表合并范围。由于蓝海永辰的经营业绩不再纳入公司财务报表合并范围，

因此公司未来经营业绩存在一定的不确定性。 

表1 公司历史业绩情况以及预期面临业绩未达成的风险 

比较项 2020年 2019年 2018年 

净利润（万元） 5,119.23 -15,193.48 2,451.95 

扣非净利润（万元） 3,195.59 -16,477.04 2,088.92 

比较项 2020年第四季度 2019年第四季度 2018年第四季度 

净利润（万元） 1,730.54 -7,001.34 1,053.76 

扣非净利润（万元） 718.92 -7,585.13 1,012.13 

季度扣非净利润占当年扣非净

利润总额比重（%） 
22.50% 46.03% 48.45% 

注：“净利润”指剔除蓝海永辰净利润影响后归属于上市公司股东的净利润；“扣非净利

润”指剔除蓝海永辰净利润影响后归属于上市公司股东扣除非经常性损益的净利润。 

据蓝海华腾的相关说明，公司2021年第四季度扣除非经常性损益净利润仍存

有不确定性，主要原因包含：因新冠疫情和国际大宗商品价格等影响，相关原材

料面临供应短缺及价格波动的风险；上游供应链的产能紧缺，公司产品交付具有

不可控性；年度外币占款提升，汇兑损益风险提高；相比前三季度，第四季度公

司年终奖金等现金薪酬费用支付水平有所提升，综上原因均对第四季度利润影响

有所影响。 

（3）本次激励计划解锁比例设置具备合理性 

根据市场统计数据，选取40%、30%、30%作为权益解锁比例是上市公司使

用最为普遍的解锁比例，部分公司在设计激励方案时与蓝海华腾所遵循的设计原

则一致，通过及时性激励计划方案完善公司的薪酬体系，吸引留住核心人才。本

次激励计划使用第一类限制性股票作为激励工具，即在授予阶段需要激励对象出

资购股，具备出资成本，及时性的解除限售时间安排可以在一定程度降低激励对

象的资金沉淀风险。真正及时性的激励核心骨干，有利于公司留住人才，使得员

工个人追求与公司发展愿景相结合，利于促进公司同业竞争力的不断提升。 
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本激励计划考核期和解除限售比例综合考虑了宏观经济环境、现金流支出、

原材料供应以及汇率变动等相关影响，结合公司过往年度第四季度业绩的变动趋

势来看，若要达成2021年业绩指标，需要充分调动公司核心团队的积极性，在第

四季度开拓进取，努力拼搏，这也是本次推出股权激励计划的重要原因，因此公

司解除限售比例的设置具备合理性、可行性。 

（4）独立财务顾问意见 

本独立财务顾问经核查后认为：公司2021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业绩是否已基本确定，公司此次股权激励计划是一项中长

期的激励机制，涉及到后续两年持续的公司层面业绩考核及个人层面绩效考核。

公司每年在当年初制定当年度的销售任务，公司的销售目标是既定的，公司前三

季度的营收及利润表现也来自于公司员工的勤勉贡献，将2021年作为第一个解除

限售考核年度有利于有效体现激励计划的及时性，提振核心员工士气。此次激励

计划的初衷是希望通过设计合理的激励机制，激发公司优秀人才的工作热情，从

而助推公司行稳致远，符合公司的根本利益。因此公司以2021年为第一个业绩考

核期，解除限售比例为40%、30%、30对公司发展而言具备合理性、可行性。 

（三）本次激励计划业绩考核指标设置的合理性 

（1）公司历史业绩与股权激励设定业绩增长情况 

表2 过去四年公司扣非归母净利润 

单位：万元 

比较项 2017年 2018年 2019年 2020年 
剔除2019年平

均增长率 

2018-2020平

均增长率 

扣非归母净利润 11,476.61 2,088.92 -16,477.04 3,195.59 

-17.91% -283.73% 

同比增长率 -24.91% -81.80% -888.78% 52.98% 

表3 本次股权激励计划公司对应实现扣非归母净利润情况 

单位：万元 
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业绩考核指标 2021年 2022年 2023年 平均增长率 

扣非归母净利润 3,515.15  3,834.71  4,154.27  

9.14% 

同比增长率 10.00% 9.09% 8.33% 

注：上述扣非归母净利润为剔除蓝海永辰后的扣非归母净利润。 

据蓝海华腾的相关说明，公司2018-2020年的扣非归母净利润三年平均增长

率为283.73%，在剔除2019年公司异常波动经营数据后，测算的2017-2020年的扣

非归母净利润三年平均增长率为-17.91%。 

本次激励计划的业绩考核目标为相较于2020年，公司2021年、2022年、2023

年的扣非归母净利润增长率分别不低于10.00%、20.00%、30.00%，即2021-2023

年公司至少实现扣非归母净利润的数值分别为3,515.15万元、3,834.71万元、

4,154.27万元，公司未来三年的扣非归母净利润三年平均增长率至少需达到9.14%，

高于公司以往历史平均数据，对于公司管理层提出了更高的要求，业绩实现性具

有一定的挑战性。因此公司本次业绩考核标准设置具有合理性，有利于促进公司

经营业绩的提升。 

除了公司层面业绩考核外，公司还设置了较为严格的个人层面业绩考核，只

有在公司层面业绩考核及个人层面绩效考核同时满足考核要求的前提下，激励对

象才可以分批次的完整解除限售此次激励计划的权益。从考核标准的维度到业绩

考核、绩效考核的设置均体现出激励与约束对等原则，不存在刻意降低业绩考核

指标向相关人员输送利益的情形，不存在损害公司股东利益的情形。 

（2）独立财务顾问意见 

根据《管理办法》第十一条，公司选取“净利润”作为本次激励计划的业绩考

核指标具备合法性、合规性。“净利润”指标反映公司的经营状况、未来盈利能力

及企业成长性，是公司成长性的最终体现，可以树立良好的资本市场形象。在新

冠疫情的持续影响下，公司提升拓展行业市场空间，提升利润表现都需要公司团

队制定行之有效的措施，在未来通过净利润的持续增长来实现。 

本独立财务顾问核查后认为：公司采用“经审计的归属于上市公司股东扣除

非经常性损益的净利润，剔除蓝海永辰的净利润影响且剔除本次及其它激励计划

股份支付费用影响的数值作为计算依据”符合《管理办法》第十一条规定，激励
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计划的整体内容体现了激励与约束相对等的原则，激励计划的实施为了激发公司

骨干员工的工作热情，激发其主观能动性，从而促进公司综合竞争力的提升，保

障公司长期发展，符合上市公司股东的根本利益。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，不存在损害上市公司股东利益的情形。
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（本页无正文，为《上海荣正投资咨询股份有限公司关于深圳市蓝海华腾技术股份有限

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》之签章页） 
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