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上海市方达律师事务所 

关于上海唯万密封科技股份有限公司 

重大资产购买之补充法律意见书 
 

致：上海唯万密封科技股份有限公司 

上海市方达律师事务所（以下简称“本所”）是具有中华人民共和国（以下

简称“中国”）法律执业资格的律师事务所。本所受上海唯万密封科技股份有限

公司（以下简称“唯万密封”或“上市公司”或“公司”）的委托，担任唯万密

封本次重大资产重组（以下简称“本次重组”或“本次交易”）项目的专项法律

顾问。 

本所已于 2024 年 1 月 16 日就本次交易所涉及的相关法律事宜出具了《上海

市方达律师事务所关于上海唯万密封科技股份有限公司重大资产购买之法律意

见书》（以下简称“《法律意见书》”）。 

鉴于深圳证券交易所上市审核中心于 2024 年 1 月 30 日出具《关于对上海唯

万密封科技股份有限公司的重组问询函》（创业板许可类重组问询函[2024]第 1

号）（以下简称“重组问询函”），唯万密封对其为本次交易而编制的《上海唯

万密封科技股份有限公司重大资产购买报告书（草案）（修订稿）》（以下简称

“《重组报告书（修订稿）》”）进行了更新，本所现就重组问询函所涉需律师

http://www.fangdalaw.com/
mailto:email@fangdalaw.com
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核查并发表意见的事项出具本补充法律意见书。本所在《法律意见书》中的相关

声明适用于本补充法律意见书。 

除非在本补充法律意见书中另有说明，《法律意见书》中已作定义的词语在

本补充法律意见书中被使用时具有与《法律意见书》中已定义的相同词语相同的

含义。 

本所根据《中华人民共和国公司法》《中华人民共和国证券法》《上市公司

重大资产重组管理办法》《上市公司监管指引第 9 号—上市公司筹划和实施重大

资产重组的监管要求》以及中国证券监督管理委员会（以下简称“中国证监会”）、

中华人民共和国司法部联合发布的《律师事务所从事证券法律业务管理办法》《律

师事务所证券法律业务执业规则（试行）》等中国法律的有关规定，按照律师行

业公认的业务标准、道德规范和勤勉尽责精神，对相关方提供的有关文件和事实

进行核查和验证，出具以下法律意见： 
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《重组问询函》意见 

问题 4 

报告书显示，本次交易对方为雷元芳、雷波、李锡元、上海垣墨、陈旭、李

厚宁、古年年、广州创殷、钟慧芳、黄燕珊。请你公司： 

（1）补充披露上海垣墨、广州创殷历次增资及合伙人变更的原因及合理性，

说明历次增资、股权转让定价的依据及公允性。（2）说明 2023 年 9 月 20 日广

州创殷吸收钟慧芳、黄燕珊为新有限合伙人的原因及钟慧芳、黄燕珊作为非标的

公司及其子公司任职人员增资入伙的合理性，并说明钟慧芳、黄燕珊是否与你公

司、标的公司或本次交易其他交易对方存在关联关系。 

请独立财务顾问、律师进行核查并发表明确意见。 

回复： 

一、补充披露上海垣墨、广州创殷历次增资及合伙人变更的原因及合理性，

说明历次增资、股权转让定价的依据及公允性 

（一）上海垣墨历次增资及合伙人变更的情况 

根据上海垣墨工商档案，以及上海嘉诺出具的书面确认，上海垣墨历次增资、

合伙人及其出资份额变更的总体情况如下： 

时间 合伙人及变动情况 原因 入股价格 定价依据 

2016 年 6
月之设立 

刘大鹏、李伟、刘航

燕、翟舒雯、顾晨兰

共同出资设立 

为实施上海嘉诺

股权激励，设立

的激励持股平台 

24.98 元/上
海嘉诺 1 元

注册资本 

参考上海嘉诺 2016 年

5 月 31 日的账面净资

产确定 

2023 年 8
月之第一

次合伙人

变更 

新增雷元芳、袁振

勇、万世猛、顾晓

瑛、陈旭、熊进波、

张世显、杨吉斌、黄

涛、胡学林作为上

海垣墨普通合伙人 

新增激励对象对

已获授的股权激

励份额行权，因

此需新增激励份

额，从而持股平

台增资并增加合

伙人 

14.65 元/上
海嘉诺 1 元

注册资本 

考虑到本次股权激励

完成后广州加士特全

体股东将以其所持广

州加士特的全部股权

作价对上海嘉诺增

资，增资完成后，广州

加士特将成为上海嘉

诺的全资子公司，因

此参照 2022 年 12 月

31 日上海嘉诺及广州
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时间 合伙人及变动情况 原因 入股价格 定价依据 

加士特管理层报表模

拟合并净资产（剔除

分红等调整事项后）

的 50%确定  

2023 年 9
月之第二

次合伙人

变更 

黄涛退出合伙企

业，其出资份额由

雷元芳承接 

黄涛因离职退还

激励份额且同时

退出合伙平台 
- 

激励份额转让对价为

0 元，雷元芳对承接的

出资份额按照 14.65
元/上海嘉诺 1 元注册

资本的价格向上海垣

墨进行实缴 

上海垣墨历次增资、合伙人及其出资份额变更的具体情况如下： 

1、2016 年 6 月，上海垣墨设立 

（1）设立情况及原因 

根据上海垣墨工商档案，2016 年 6 月 16 日，刘大鹏、翟舒雯、李伟、刘航

燕、顾晨兰签署《上海垣墨企业管理事务所（普通合伙）合伙协议》，决定投资

设立上海垣墨，合伙企业注册出资份额为 310.00 万元，由前述五人分别以货币

形式认缴 163.06 万元、65.10 万元、27.28 万元、27.28 万元、27.28 万元合伙企

业出资份额。本次设立完成后，上海垣墨的出资结构如下： 

序号 合伙人姓名 合伙人类别 认缴出资份额（元） 出资比例 

1 刘大鹏 普通合伙人 1,630,600 52.60% 

2 翟舒雯 普通合伙人 651,000 21.00% 

3 李伟 普通合伙人 272,800 8.80% 

4 刘航燕 普通合伙人 272,800 8.80% 

5 顾晨兰 普通合伙人 272,800 8.80% 

合计 3,100,000 100.00% 

根据上海嘉诺书面确认，并经访谈上海垣墨的合伙人，上海垣墨设立主要原

因系作为上海嘉诺的员工股权激励平台，为激励刘大鹏、李伟、刘航燕、翟舒雯

及顾晨兰五名核心员工，向其授予上海垣墨 310 万元的合伙份额。 

其后，上述激励对象受限于个人资金问题，与上海嘉诺协商后，将激励份额

从原定 310 万元合伙企业出资份额调整为 165 万元的合伙企业出资份额，并于
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2016 年 8 月至 2016 年 10 月陆续完成实缴。但鉴于上海垣墨 2016 年 6 月方才完

成设立，如减少其注册的合伙企业出资份额需短期内再次办理工商变更程序，为

简化流程，各方决定于下次办理工商变更程序时一并申请办理。 

（2）出资定价的依据及公允性 

根据各合伙人出资凭证以及上海嘉诺出具的书面说明，并经与各合伙人访谈

确认，上海垣墨设立完成后，各合伙人于股权激励中实际获授并实缴的合伙企业

出资份额以及出资定价如下： 

序号 
合伙人

姓名 
实际获授并实缴的上海

垣墨出资份额（元） 
对应认缴上海嘉诺

注册资本（元） 
对应上海嘉诺每一元

注册资本的出资价格
注 

1 刘大鹏 867,900 34,742 

24.98 元 

2 翟舒雯 346,500 13,871 

3 李伟 145,200 5,812 

4 刘航燕 145,200 5,812 

5 顾晨兰 145,200 5,812 

总计 1,650,000 66,048.69 - 

注：按照本次授予完成且上海垣墨对上海嘉诺增资后上海嘉诺的注册资本进行测算。 

根据上海嘉诺出具的书面说明以及上海嘉诺 2016 年 5 月的财务报表，并经

与各合伙人访谈确认，上述激励份额的出资定价系参考上海嘉诺 2016 年 5 月 31

日的账面净资产确定，本次激励份额的定价具备公允性。 

2、2023 年 8 月，上海垣墨第一次合伙人变更 

（1）本次变更情况及原因 

根据上海垣墨工商档案，并经与各合伙人访谈确认，2023 年 8 月 23 日，上

海垣墨全体合伙人作出《上海垣墨企业管理事务所（普通合伙）变更决定书》，

同意合伙企业出资额由 310.00 万元变更为 295.166 万元，并同意新增雷元芳、袁

振勇、万世猛、顾晓瑛、陈旭、熊进波、张世显、杨吉斌、黄涛、胡学林作为上

海垣墨普通合伙人。本次变更的具体情况如下所示： 

序号 
合伙人

姓名 

本次变更前认

缴合伙企业份

额（元） 

因前次出资调整未办

理工商变更而于本次

变更时调减的合伙企

业份额（元） 

本次新增的

合伙企业份

额（元） 

本次变更后认

缴合伙企业份

额（元） 
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1 刘大鹏 1,630,600 减少 762,700 增加 84,850 952,750 

2 刘航燕 272,800 减少 127,600 增加 132,000 277,200 

3 翟舒雯 651,000 减少 304,500 - 346,500 

4 李伟 272,800 减少 127,600 - 145,200 

5 顾晨兰 272,800 减少 127,600 - 145,200 

6 雷元芳 
0，系新入伙

的普通合伙人 
/ 增加 1,980 1,980 

7 袁振勇 
0，系新入伙

的普通合伙人 
/ 增加 119,400  119,400 

8 万世猛 
0，系新入伙

的普通合伙人 
/ 增加 119,400 119,400 

9 顾晓瑛 
0，系新入伙

的普通合伙人 
/ 增加 78,610  78,610 

10 陈旭 
0，系新入伙

的普通合伙人 
/ 增加 132,590  132,590 

11 熊进波 
0，系新入伙

的普通合伙人 
/ 增加 155,230  155,230 

12 张世显 
0，系新入伙

的普通合伙人 
/ 增加 119,400  119,400 

13 杨吉斌 
0，系新入伙

的普通合伙人 
/ 增加 119,400  119,400 

14 黄涛 
0，系新入伙

的普通合伙人 
/ 增加 119,400  119,400 

15 胡学林 
0，系新入伙

的普通合伙人 
/ 增加 119,400  119,400 

根据上海垣墨工商档案，并经与各合伙人访谈确认，2023 年 8 月 25 日，上

海垣墨完成工商变更登记。本次合伙人变更后，上海垣墨的合伙人及其出资情况

如下： 

序号 合伙人姓名 合伙人类别 认缴出资份额（元） 出资比例 

1 刘大鹏 普通合伙人 952,750 32.278% 

2 翟舒雯 普通合伙人 346,500 11.739% 

3 刘航燕 普通合伙人 277,200 9.391% 

4 熊进波 普通合伙人 155,230 5.259% 

5 李伟 普通合伙人 145,200 4.919% 

6 顾晨兰 普通合伙人 145,200 4.919% 

7 陈旭 普通合伙人 132,590 4.492% 

8 袁振勇 普通合伙人 119,400 4.045% 
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序号 合伙人姓名 合伙人类别 认缴出资份额（元） 出资比例 

9 万世猛 普通合伙人 119,400 4.045% 

10 张世显 普通合伙人 119,400 4.045% 

11 杨吉斌 普通合伙人 119,400 4.045% 

12 黄涛 普通合伙人 119,400 4.045% 

13 胡学林 普通合伙人 119,400 4.045% 

14 顾晓瑛 普通合伙人 78,610 2.663% 

15 雷元芳 普通合伙人 1,980 0.067% 

合计 2,951,660 100.00% 

根据上海嘉诺出具的书面说明，并经与各合伙人访谈确认，上海垣墨本次合

伙人及其出资份额变更主要系除翟舒雯、李伟、顾晨兰以外的其他合伙人对其获

授的激励份额行权所致，同时如本补充法律意见书“1、2016 年 6 月，上海垣墨

设立之（2）、上海垣墨设立的原因及合理性”所述，由于上海垣墨合伙企业出

资份额应从 310 万元调减至 165 万元尚未办理工商变更登记，因此，与本次新增

激励份额一并办理，本次变动具有商业合理性。 

（2）出资定价的依据及公允性 

根据各合伙人出资凭证以及上海嘉诺出具的书面说明，并经与各合伙人访谈

确认，本次变更完成后，各合伙人于本次股权激励中新增行权的合伙份额以及出

资定价如下： 

序号 
合伙人姓

名 

本次股权激励中新增行

权并应实缴的合伙企业

出资份额（元） 

对应认缴上海

嘉诺注册资本

（元） 

对应上海嘉诺每一

元注册资本的出资

价格
注 

1 刘大鹏 84,850 14,640.61 

14.65 元 

2 刘航燕 132,000 22,776.20 

3 雷元芳 1,980 341.64 

4 袁振勇 119,400 20,602.11 

5 万世猛 119,400 20,602.11 

6 顾晓瑛 78,610 13,563.92 

7 陈旭 132,590 22,878.00 
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序号 
合伙人姓

名 

本次股权激励中新增行

权并应实缴的合伙企业

出资份额（元） 

对应认缴上海

嘉诺注册资本

（元） 

对应上海嘉诺每一

元注册资本的出资

价格
注 

8 熊进波 155,230 26,784.47 

9 张世显 119,400 20,602.11 

10 杨吉斌 119,400 20,602.11 

11 黄涛
注 119,400 20,602.11 

12 胡学林 119,400 20,602.11 

注：2023 年 8 月，黄涛取得激励份额后，即于 2023 年 9 月离职，未实际缴纳出资对价，具

体情况请见本补充法律意见书“（一）上海垣墨历次增资及合伙人变更的情况 之 3、2023

年 8月，上海垣墨第二次合伙人变更”。 

根据各合伙人出资凭证，并经与相关合伙人访谈确认，除黄涛外，其余新增

激励份额的合伙人均于 2023 年 9 月陆续完成激励份额的实缴。 

根据上海嘉诺出具的书面说明以及上海嘉诺和广州加士特 2022 年度的管理

层报表，并经与各合伙人访谈确认，考虑到本次股权激励完成后广州加士特全体

股东将以其所持广州加士特的全部股权作价对上海嘉诺增资，增资完成后，广州

加士特将成为上海嘉诺的全资子公司，因此本次股权激励行权定价系参照 2022

年 12 月 31 日上海嘉诺及广州加士特管理层报表模拟合并净资产（剔除分红等调

整事项后）的 50%确定，具有商业合理性和一定公允性。 

3、2023 年 8 月，上海垣墨第二次合伙人变更 

（1）本次变更情况及原因 

根据上海垣墨工商档案，并经与相关合伙人访谈确认，2023 年 9 月 15 日，

上海垣墨全体合伙人作出《上海垣墨企业管理事务所（普通合伙）合伙人会议决

议》，同意黄涛退出合伙企业，其持有的合伙企业出资份额由雷元芳承接。 

2023 年 10 月 10 日，上海垣墨完成工商变更登记。本次合伙人变更后，上

海垣墨的出资结构如下： 

序号 合伙人姓名 合伙人类别 认缴出资份额（元） 出资比例 

1 刘大鹏 普通合伙人 952,750 32.278% 

2 翟舒雯 普通合伙人 346,500 11.739% 
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序号 合伙人姓名 合伙人类别 认缴出资份额（元） 出资比例 

3 刘航燕 普通合伙人 277,200 9.391% 

4 熊进波 普通合伙人 155,230 5.259% 

5 李伟 普通合伙人 145,200 4.919% 

6 顾晨兰 普通合伙人 145,200 4.919% 

7 陈旭 普通合伙人 132,590 4.492% 

8 雷元芳 普通合伙人 121,380 4.112% 

9 袁振勇 普通合伙人 119,400 4.045% 

10 万世猛 普通合伙人 119,400 4.045% 

11 张世显 普通合伙人 119,400 4.045% 

12 杨吉斌 普通合伙人 119,400 4.045% 

13 胡学林 普通合伙人 119,400 4.045% 

14 顾晓瑛 普通合伙人 78,610 2.663% 

合计 2,951,660 100.00% 

根据上海垣墨工商档案及协议文件，并经与相关合伙人访谈确认，上海垣墨

本次合伙人变动原因系黄涛从上海嘉诺离职，根据黄涛与上海嘉诺签署的《股权

激励协议》的相关约定，黄涛已不再符合股权激励的相关条件，应向上海嘉诺退

还其所授予的全部激励份额。因此，黄涛通过退伙的方式退还其所持上海垣墨合

伙企业份额，并由雷元芳承接，具备合理性。 

（2）出资定价的依据及公允性 

根据上海垣墨工商档案，并经与相关合伙人访谈确认，鉴于黄涛尚未就其授

予的上海垣墨合伙份额实际出资，由上海垣墨的执行事务合伙人雷元芳承接该等

合伙企业份额，并与前次黄涛行权价格保持一致（即对应上海嘉诺每一元注册资

本的价格为 14.65 元）。截至本补充法律意见书出具之日，雷元芳已就上述合伙

企业出资份额完成实缴。 

（二）广州创殷历次增资及合伙人变更的情况 

根据广州创殷工商档案及上海嘉诺、广州加士特的财务报表，以及上海嘉诺、

广州加士特出具的书面确认，广州创殷历次增资、合伙人及其出资份额变更的总

体情况如下： 
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时间 
合伙人及变动情

况 
原因 

入股价

格
注 

定价依据 

2017 年 4
月，设立 

李厚宁、莫晓滨、

雷琼、黄广明共同

设立 

为广州加士特股权

激励，共同出资设

立激励持股平台 

1.46 元/
注册资

本 

参考广州加士特 2016
年 12 月 31 日的账面净

资产的 30%协商确定 
2018 年 8
月，第一

次合伙人

变更 

新增何水娣作为

广州创殷合伙人；

增加黄广明合伙

份额 

新增股权激励 
1.58 元/
注册资

本 

参考广州加士特 2017
年 12 月 31 日的账面净

资产（扣减当年分红金

额后）的 30%协商确定 
2019 年 8
月，第二

次合伙人

变更 

新增陈源甲、吴仲

文作为广州创殷

合伙人；增加何水

娣合伙份额 

新增股权激励 
1.81 元/
注册资

本 

参考广州加士特 2018
年 12 月 31 日的账面净

资产（扣减当年分红金

额后）的 30%协商确定 

2020 年 6
月，第一

次增资 

增加陈源甲合伙

份额 
新增股权激励 

2.43 元/
注册资

本 

参考广州加士特 2019
年 12 月 31 日的账面净

资产（扣减当年分红金

额后）的 30%协商确定 

2022 年 6
月，第二

次增资 

增加吴仲文合伙

份额 
新增股权激励 

3.84 元/
注册资

本 

参考广州加士特 2021
年 12 月 31 日的账面净

资产（扣减当年分红金

额后）的 30%协商确定 

2023 年 8
月，第三

次增资 

增加陈源甲、莫晓

滨、雷琼、黄广明、

吴仲文及何水娣

的合伙份额 

新增股权激励 
4.13 元/
注册资

本 

参考广州加士特 2022
年 12 月 31 日的账面净

资产（扣减当年分红金

额后）的 30%协商确定 

2023 年 8
月，第四

次增资 

新增杨榕林、李婵

娟作为广州创殷

有限合伙人；增加

李厚宁、莫晓滨合

伙份额 

新增股权激励 
14.65 元

/注册资

本 

考虑到本次股权激励完

成后广州加士特全体股

东将以其所持广州加士

特的全部股权作价对上

海嘉诺增资，增资完成

后，广州加士特将成为

上海嘉诺的全资子公司

因此，参照 2022 年 12
月 31 日上海嘉诺及广

州加士特管理层报表模

拟合并净资产（剔除分

红等调整事项后）的

50%协商确定 

2023 年 9
月，第三

次合伙人

变更 

李厚宁减少出资

份额；新增雷波、

古年年、钟慧芳、

黄燕珊作为广州

创殷有限合伙人 

李厚宁将其所持尚

未授予完毕的激励

份额还原至雷波、

古年年、钟慧芳、

黄燕珊持有 

- 
具体定价依据详见下文

“2023 年 9 月，第三

次合伙人变更” 

注：除“2023 年 8 月，第四次增资”系按照 2023 年 8 月广州加士特与上海嘉诺完成重组，
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即广州加士特成为上海嘉诺全资子公司后上海嘉诺的注册资本进行测算外，上述表格中第四

次增资之前的历次变更均以广州加士特彼时的注册资本进行测算。 

 

广州创殷历次增资、合伙人及其出资份额变更的具体情况如下： 

1、2017 年 4 月，广州创殷设立 

（1）设立情况及原因 

根据广州创殷工商档案，2017 年 4 月 1 日，李厚宁、莫晓滨、雷琼、黄广明

签署《广州创殷企业管理事务所合伙协议（有限合伙企业）》，决定投资设立广

州创殷，合伙企业注册出资份额为 65.00 万元，由李厚宁、莫晓滨、雷琼、黄广

明分别以货币形式认缴 43.08 万元、8.58 万元、7.62 万元、5.72 万元合伙企业出

资份额。 

设立完成后，广州创殷出资结构情况如下： 

序号 合伙人姓名 合伙人类别 认缴出资份额（元） 出资比例 

1 李厚宁 普通合伙人 430,800 66.28% 

2 莫晓滨 有限合伙人 85,800 13.19% 

3 雷琼 有限合伙人 76,200 11.73% 

4 黄广明 有限合伙人 57,200 8.80% 

合计 650,000 100.00% 

根据上海嘉诺、广州加士特书面确认，并经访谈广州创殷的合伙人，广州创

殷的设立主要系作为广州加士特的股权激励平台，拟向李厚宁、莫晓滨、雷琼、

黄广明四名核心员工授予合计 65 万元的广州创殷合伙份额，对应间接持有广州

加士特 60 万元注册资本。 

（2）出资定价的依据及公允性 

根据各合伙人出资凭证以及上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明，并经与

各合伙人访谈确认，各合伙人实际获授并实缴的合伙企业出资份额以及出资定价

如下： 
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序号 
合伙人姓

名 
实际获授出资份额

（元） 
对应认缴广州加士

特注册资本（元） 
对应广州加士特每注

册资本出资价格
注 2 

1 李厚宁
注 1 430,800 397,662 

1.46 元 
2 莫晓滨 85,800 79,200 

3 雷琼 76,200 70,338 

4 黄广明 57,200 52,800 

总计 650,000 600,000 - 

注 1：广州创殷设立时李厚宁系普通合伙人，其所持有的广州创殷合伙企业份额中，除实际

授予至李厚宁的合伙企业份额外，其余部分系预留份额，用作未来股权激励。 
注 2：按照 2017 年 5 月广州创殷向广州加士特增资后广州加士特的注册资本进行测算。 

根据上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明以及广州加士特 2016 年度财务

报表，并经与相关激励对象访谈确认，上述相关激励对象的出资定价系参考广州

加士特 2016 年 12 月 31 日账面净资产的 30%协商确定，具有一定商业合理性及

公允性。 

2、2018 年 8 月，广州创殷第一次合伙人变更 

（1）变更情况及原因 

根据广州创殷工商档案，2018 年 5 月 30 日，广州创殷全体合伙人作出《广

州创殷企业管理事务所（有限合伙）变更决定书》，同意新增何水娣作为广州创

殷的有限合伙人，认缴出资额 2.38 万元；同意黄广明增加出资份额 2.86 万元：

同意李厚宁减少出资份额 5.24 万元。 

本次变更完成后，广州创殷合伙人及出资情况如下： 

序号 合伙人姓名 合伙人类别 认缴出资额（万元） 出资比例 

1 李厚宁 普通合伙人 37.84 58.22% 

2 莫晓滨 有限合伙人 8.58 13.20% 

3 黄广明 有限合伙人 8.58 13.20% 

4 雷琼 有限合伙人 7.62 11.72% 

5 何水娣 有限合伙人 2.38 3.66% 

合计 65.00 100.00% 

根据上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明，并经与相关激励对象访谈确认，

本次变更系广州加士特向激励对象黄广明、何水娣授予新的激励份额，普通合伙
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人李厚宁减少其名下预留的出资份额，具有商业合理性。 

（2）出资定价的依据及公允性 

根据各合伙人出资凭证以及上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明，并经与

各合伙人访谈确认，新增激励对象实际获授的合伙份额以及出资定价如下： 

序号 合伙人姓名 
实际获授出资份

额（元） 
对应认缴广州加士

特注册资本（元） 
对应广州加士特每注册

资本出资价格
注 

1 黄广明 28,600 26,400.00 
1.58 元 

2 何水娣 23,800 21,969.23 

注：按照本次变更完成后广州加士特的注册资本进行测算。 

根据上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明以及广州加士特 2017 年度财务

报表，并经与相关激励对象访谈确认，本次变更中，黄广明及何水娣获授激励份

额的出资定价系参考广州加士特 2017 年 12 月 31 日的账面净资产（扣减当年分

红金额后）的 30%协商确定，具有一定商业合理性及公允性。 

3、2019 年 8 月，广州创殷第二次合伙人变更 

（1）变更情况及原因 

根据广州创殷工商档案，2019 年 7 月 30 日，广州创殷全体合伙人作出《广

州创殷企业管理事务所（有限合伙）变更决定书》，同意新增陈源甲、吴仲文作

为广州创殷的有限合伙人，分别认缴出资额 2.86 万元、2.38 万元，同意原有限

合伙人何水娣增加出资份额 2.38 万元；同时，同意普通合伙人李厚宁减少出资

份额 7.62 万元。 

本次变更后，广州创殷的合伙人及其出资情况如下： 

序号 合伙人姓名 合伙人类别 认缴出资额（万元） 出资比例 

1 李厚宁 普通合伙人 30.22 46.50% 

2 莫晓滨 有限合伙人 8.58 13.20% 

3 黄广明 有限合伙人 8.58 13.20% 

4 雷琼 有限合伙人 7.62 11.72% 

5 何水娣 有限合伙人 4.76 7.32% 

6 陈源甲 有限合伙人 2.86 4.40% 
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序号 合伙人姓名 合伙人类别 认缴出资额（万元） 出资比例 

7 吴仲文 有限合伙人 2.38 3.66% 

合计 65.00 100.00% 

根据上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明，并经与相关激励对象访谈确认，

本次变更系广州加士特向激励对象陈源甲、吴仲文、何水娣授予新的激励份额，

李厚宁相应减少其名下持有的部分预留份额，具有一定合理性。 

（2）出资定价的依据及公允性 

根据各合伙人出资凭证以及上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明，并经与

各合伙人访谈确认，陈源甲、何水娣、吴仲文实际获授的合伙份额以及出资定价

如下： 

序号 
合伙人

姓名 
实际获授出资份

额（元） 
对应认缴广州加士特注

册资本（元） 
对应广州加士特每注

册资本出资价格
注 

1 陈源甲 28,600 26,400.00 

1.81 元 2 何水娣 23,800 21,969.23 

3 吴仲文 23,800 21,969.23 

注：按照本次变更完成后广州加士特的注册资本进行测算。 

根据上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明以及广州加士特 2018 年度财务

报表，并经与相关激励对象访谈确认，上述相关激励对象的出资定价系参考广州

加士特 2018 年 12 月 31 日的账面净资产（扣减当年分红金额后）的 30%协商确

定，具有一定商业合理性及公允性。 

4、2020 年 6 月，广州创殷第一次增加出资份额 

（1）增资情况及原因 

根据广州创殷工商档案，2020 年 5 月 25 日，广州创殷全体合伙人作出《广

州创殷企业管理事务所（有限合伙）变更决定书》，同意合伙企业出资份额由 65.00

万元变更为 67.86 万元，由原有限合伙人陈源甲认缴新增出资份额 2.86 万元。 

本次增资后，广州创殷的合伙人及其出资情况如下： 

序号 合伙人姓名 合伙人类别 认缴出资额（万元） 出资比例 

1 李厚宁 普通合伙人 30.22 44.53% 
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序号 合伙人姓名 合伙人类别 认缴出资额（万元） 出资比例 

2 莫晓滨 有限合伙人 8.58 12.64% 

3 黄广明 有限合伙人 8.58 12.64% 

4 雷琼 有限合伙人 7.62 11.23% 

5 陈源甲 有限合伙人 5.72 8.43% 

6 何水娣 有限合伙人 4.76 7.02% 

7 吴仲文 有限合伙人 2.38 3.51% 

合计 67.86 100.00% 

根据上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明，并经与陈源甲访谈确认，本次

增资系广州加士特向激励对象陈源甲授予新的激励份额，具有合理性。 

（2）出资定价的依据及公允性 

根据各合伙人出资凭证以及上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明，并经与

各合伙人访谈确认，陈源甲实际获授的合伙份额以及出资定价如下： 

序号 合伙人姓名 
实际获授出资份额

（元） 
对应认缴广州加士

特注册资本（元） 
对应广州加士特每注

册资本出资价格
注 

1 陈源甲 28,600 25,287.36 2.43 元 

注：按照本次增资后广州加士特的认缴注册资本进行测算。 

根据上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明以及广州加士特 2019 年度财务

报表，并经与陈源甲访谈确认，陈源甲获授激励份额的出资定价系参考广州加士

特 2019 年 12 月 31 日的账面净资产（扣减当年分红金额后）的 30%协商确定，

具有一定商业合理性及公允性。 

5、2022 年 6 月，广州创殷第二次增加出资份额 

（1）增资情况及原因 

根据广州创殷的工商档案，2022 年 5 月 30 日，广州创殷全体合伙人作出

《广州创殷企业管理事务所（有限合伙）变更决定书》，同意合伙企业出资额由

67.86 万元变更为 72.62 万元，由原有限合伙人吴仲文认缴新增出资份额 4.76 万

元。 

本次增资后，广州创殷的合伙人及其出资结构如下： 
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序号 合伙人姓名 合伙人类别 认缴出资额（万元） 出资比例 

1 李厚宁 普通合伙人 30.22 41.61% 

2 莫晓滨 有限合伙人 8.58 11.82% 

3 黄广明 有限合伙人 8.58 11.82% 

4 雷琼 有限合伙人 7.62 10.49% 

5 吴仲文 有限合伙人 7.14 9.83% 

6 陈源甲 有限合伙人 5.72 7.88% 

7 何水娣 有限合伙人 4.76 6.55% 

合计 72.62 100.00% 

根据上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明，并经与吴仲文访谈确认，本次

增资系广州加士特向激励对象吴仲文授予新的激励份额，具有合理性。 

（2）出资定价的依据及公允性 

根据各合伙人出资凭证以及上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明，并经与

各合伙人访谈确认，吴仲文实际获授的合伙份额以及出资定价如下： 

序号 合伙人姓名 
实际获授出资份额

（元） 
对应认缴广州加士特

注册资本（元） 
对应广州加士特每

注册资本出资价格
注 

1 吴仲文 47,600 39,328.01 3.84 元 

注：按照本次增资后广州加士特的注册资本进行测算。 

根据上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明以及广州加士特 2021 年度财务

报表，并经与相关激励对象访谈确认，吴仲文获授激励份额的出资定价系参考广

州加士特 2021 年 12 月 31 日的账面净资产（扣减当年分红金额后）的 30%协商

确定，具有一定商业合理性及公允性。 

6、2023 年 8 月，广州创殷第三次增加出资份额 

（1）增资情况及原因 

根据广州创殷的工商档案，2023 年 8 月 9 日，广州创殷全体合伙人作出《广

州创殷企业管理事务所（有限合伙）变更决定书》，同意合伙企业出资额由 72.62

万元增加至 75.48 万元；同意李厚宁减少出资份额 4.9586 万元；同意陈源甲、莫

晓滨、黄广明、雷琼、吴仲文、何水娣分别增加出资份额 3.7951 万元、0.9351 万

元、0.9351 万元、0.8379 万元、0.7892 万元、0.5262 万元。 
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本次增资后，广州创殷的合伙人及其出资情况如下： 

序号 合伙人 合伙人类型 认缴出资额（万元） 出资比例 

1 李厚宁 普通合伙人 25.261 33.468% 

2 莫晓滨 有限合伙人 9.515 12.606% 

3 黄广明 有限合伙人 9.515 12.606% 

4 陈源甲 有限合伙人 9.515 12.606% 

5 雷琼 有限合伙人 8.458 11.205% 

6 吴仲文 有限合伙人 7.929 10.505% 

7 何水娣 有限合伙人 5.286 7.003% 

合计 75.480 100.00% 

根据上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明，并经与相关激励对象访谈确认，

本次增资系广州加士特向陈源甲、莫晓滨、黄广明、雷琼、吴仲文、何水娣授予

新的激励份额，其来源为李厚宁持有的部分预留出资份额及广州创殷新增的出资

份额。本次增资具有商业合理性。 

（2）出资定价的依据及公允性 

根据各合伙人出资凭证以及上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明，并经与

相关合伙人访谈确认，本次增资中，各合伙人实际获授的合伙份额以及出资定价

如下： 

序号 合伙人姓名 
实际获授出资份额

（元） 
对应认缴广州加士

特注册资本（元） 
对应广州加士特每注

册资本出资价格
注 

1 陈源甲 37,951 30,167.73 

4.13 元 

2 莫晓滨 9,351 7,433.23 

3 黄广明 9,351 7,433.23 

4 雷琼 8,379 6,660.57 

5 吴仲文 7,892 6,273.45 

6 何水娣 5,262 4,182.83 

注：按照本次增资后广州加士特的注册资本进行测算。 

根据上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明以及广州加士特 2022 年度财务

报表，并经与相关激励对象访谈确认，本次增资过程中，激励对象出资定价系参

考广州加士特 2022 年 12 月 31 日的账面净资产（扣减当年分红金额后）的 30%
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协商确定，具有一定商业合理性及公允性。 

7、2023 年 8 月，广州创殷第四次增加出资份额 

（1）增资情况及原因 

根据广州创殷的工商档案，2023 年 8 月 24 日，广州创殷全体合伙人作出

《广州创殷企业管理事务所（有限合伙）变更决定书》，同意合伙企业出资额由

75.48 万元增加至 96.366 万元；同意原有限合伙人李厚宁、莫晓滨分别增加出资

份额 5.1140 万元、4.1350 万元；同意新增杨榕林、李婵娟作为有限合伙人，分别

认缴出资份额 5.8185 万元、5.8185 万元。 

本次增资后，广州创殷的合伙人及出资结构如下： 

序号 合伙人 合伙人类型 认缴出资额（万元） 出资比例 

1 李厚宁 普通合伙人 30.375 31.521% 

2 莫晓滨 有限合伙人 13.650 14.165% 

3 黄广明 有限合伙人 9.515 9.874% 

4 陈源甲 有限合伙人 9.515 9.874% 

5 雷琼 有限合伙人 8.458 8.777% 

6 吴仲文 有限合伙人 7.929 8.228% 

7 杨榕林 有限合伙人 5.819 6.038% 

8 李婵娟 有限合伙人 5.819 6.038% 

9 何水娣 有限合伙人 5.286 5.486% 

合计 96.366 100.00% 

根据上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明，并经与相关激励对象访谈确认，

本次增资主要系广州加士特于 2021 年 12 月实施股权激励，其完成 2022 年激励

考核期目标后行权所致。 

（2）出资定价的依据及公允性 

根据各合伙人出资凭证以及上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明，并经与

各合伙人访谈确认，本次增资中，各合伙人实际获授的合伙份额以及出资定价如

下： 
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序号 合伙人姓名 
实际获授广州创殷

出资份额（元） 
对应认缴上海嘉诺

注册资本（元） 
对应上海嘉诺每一元

注册资本出资价格
注 

1 李厚宁 51,140 18,095.30 

14.65 元 
2 杨榕林 58,185 20,588.09 

3 李婵娟 58,185 20,588.09 

4 莫晓滨 41,350 14,631.22 

注：由于上海嘉诺与广州加士特进行内部重组，内部重组完成后广州加士特成为上海嘉诺的

全资子公司，此处系按照内部重组完成后上海嘉诺的注册资本进行测算。 

根据上海嘉诺及广州加士特股东会审议的股权激励决议，上海嘉诺、广州加

士特出具的书面说明，以及上海嘉诺及广州加士特 2022 年度的管理层报表，并

经与相关激励对象访谈确认，本次增资中相关激励对象获授激励份额的出资定价

系参照 2022 年 12 月 31 日上海嘉诺及广州加士特管理层报表模拟合并净资产

（剔除分红等调整事项后）的 50%协商确定，具有商业合理性。 

8、2023 年 9 月，广州创殷第三次合伙人变更 

（1）变更情况及原因 

根据广州创殷的工商档案，2023 年 9 月，广州创殷全体合伙人作出《广州

创殷企业管理事务所（有限合伙）变更决定书》，同意新增雷波、古年年、钟慧

芳、黄燕珊作为有限合伙人，分别认缴出资份额 11.36763 万元、5.05228 万元、

2.52614 万元、1.26307 万元；同时，同意李厚宁减少出资份额 20.20912 万元。 

本次变更后，广州创殷的合伙人及其出资结构情况如下： 

序号 合伙人 合伙人类型 认缴出资额（万元） 出资比例 

1 李厚宁 普通合伙人 10.166 10.550% 

2 莫晓滨 有限合伙人 13.650 14.165% 

3 雷波 有限合伙人 11.368 11.796% 

4 黄广明 有限合伙人 9.515 9.874% 

5 陈源甲 有限合伙人 9.515 9.874% 

6 雷琼 有限合伙人 8.458 8.777% 

7 吴仲文 有限合伙人 7.929 8.228% 

8 杨榕林 有限合伙人 5.819 6.038% 

9 李婵娟 有限合伙人 5.819 6.038% 
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序号 合伙人 合伙人类型 认缴出资额（万元） 出资比例 

10 何水娣 有限合伙人 5.286 5.486% 

11 古年年 有限合伙人 5.052 5.243% 

12 钟慧芳 有限合伙人 2.526 2.621% 

13 黄燕珊 有限合伙人 1.263 1.311% 

合计 96.366 100.00% 

根据上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明，并经与相关激励对象访谈确认，

广州创殷设立时李厚宁系普通合伙人，其所持有的广州创殷合伙企业份额中，除

实际授予至李厚宁的合伙企业份额外，其余部分系预留份额，用作未来股权激励。

截至 2023 年 7 月，上市公司与上海嘉诺达成初步收购意向时，李厚宁所持预留

激励份额尚未授予完毕。经各方协商，考虑到王丽华（雷波配偶）、古年年、钟

慧芳、黄燕珊持有广州加士特的股权曾因广州创殷增资而被同比例稀释 13.04%，

故决定将李厚宁所持的合伙份额中尚未授予完毕的份额按照上述四人彼时所持

广州加士特的股权比例分派与雷波、古年年、钟慧芳、黄燕珊。 

因此，本次合伙人及其出资份额变更系将尚未授予完毕的份额分派至前述四

人，具有商业合理性。 

（2）出资定价的依据及公允性 

根据上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明，并经与相关激励对象访谈确认，

如上文所述，李厚宁减少出资份额，雷波、古年年、钟慧芳、黄燕珊增加出资份

额，系李厚宁将尚未授予完毕的出资份额分派至雷波、古年年、钟慧芳、黄燕珊，

鉴于李厚宁于广州创殷设立时已以广州加士特当时股东协商一致提供的资金就

该等出资份额对广州创殷予以实缴，因此雷波等人本次增加出资份额并未再进行

出资，据此，本次变更雷波、古年年、钟慧芳、黄燕珊未实际支付对价。 

 

二、说明 2023 年 9 月 20 日广州创殷吸收钟慧芳、黄燕珊为新有限合伙人

的原因及钟慧芳、黄燕珊作为非标的公司及其子公司任职人员增资入伙的合理

性，并说明钟慧芳、黄燕珊是否与你公司、标的公司或本次交易其他交易对方存

在关联关系 
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（一）广州创殷吸收钟慧芳、黄燕珊为新有限合伙人的原因及合理性 

根据广州加士特出具的书面说明，并经与相关方访谈确认，钟慧芳、黄燕珊

系实际控制人雷波朋友，综合考虑工业密封件行业的未来发展前景以及看中广州

加士特在密封行业的市场影响力，有意入股广州加士特。经与广州加士特各股东

协商，实际控制人同意钟慧芳、黄燕珊于 2015 年 6 月增资入股广州加士特。 

钟慧芳、黄燕珊入股后，受到下游行业发展、政策支持等因素的影响，广州

加士特整体经营情况较好，各方决定设立广州创殷，用以未来灵活实现公司激励

管理目标。 

广州创殷设立时李厚宁系普通合伙人，其所持有的广州创殷合伙企业份额中，

除实际授予至李厚宁的合伙企业份额外，其余部分系预留份额，用作未来股权激

励。截至 2023 年 7 月，上市公司与上海嘉诺达成初步收购意向时，李厚宁所持

预留激励份额尚未授予完毕。经各方协商，考虑到钟慧芳、黄燕珊等股东持有广

州加士特的股权曾因广州创殷增资而被同比例稀释 13.04%，故决定将李厚宁所

持的合伙份额中尚未授予完毕的份额按照相关股东彼时所持广州加士特的股权

比例还原与钟慧芳、黄燕珊等。2023 年 9 月 26 日，广州创殷就上述还原事项办

理完成工商变更登记，详见本补充法律意见书之“（二）广州创殷历次增资及合

伙人变更的情况之 8、2023年 9月，广州创殷第三次合伙人变更”。 

综上所述，钟慧芳、黄燕珊成为广州加士特的股东及入伙广州创殷系各方商

业考量决定，具有商业合理性。 

（二）钟慧芳、黄燕珊与上市公司、标的公司或本次交易其他交易对方之间

的关联关系 

根据相关方出具的关于关联关系的说明，钟慧芳、黄燕珊除持有上海嘉诺股

权及广州创殷合伙企业份额外，与唯万密封、上海嘉诺及其他交易对方不存在其

他关联关系。 

三、律师核查并发表明确意见 

根据经上文所列示的核查程序及所列示的文件的核查，本所经办律师认为： 
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1、上海垣墨、广州创殷历次增资及合伙人变更具有商业合理性，历次增资、

股权转让定价依据具有公允性； 

2、钟慧芳、黄燕珊作为非标的公司及其子公司任职人员增资入伙广州创殷

具备合理性；钟慧芳、黄燕珊除持有上海嘉诺股权及广州创殷合伙企业出资份额

外，与唯万密封、上海嘉诺及其他交易对方不存在其他关联关系。 
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问题 5： 

报告书显示，2021 年 3 月，上海嘉诺及广州加士特的全体股东签署《联营

协议》，交易对方无需为实现联营协议约定的实际享有股权比例而支付任何对价

或向市场监督管理部门进行变更登记；2023 年 8 月，交易对方终止《联营协议》，

广州加士特全体股东以其持有的广州加士特 100%股权共计作价 9,189.4195万元

对上海嘉诺进行增资，各股东持有上海嘉诺的股权比例亦与原《联营协议》中约

定的其对上海嘉诺及广州加士特实际享有的权益比例基本一致。请你公司： 

（1）补充说明签署《联营协议》的背景及原因，上海嘉诺、广州加士特在

2023 年 8 月增资及股权变动前股东实际享有权益比例与持股比例不一致的原因

及合理性。 

（2）补充说明上海嘉诺第三、四次增资的原因、定价依据及其合理性，并

根据《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第 26 号》，结合上海嘉诺

第三、四次增资前后的估值情况，披露评估方法、评估结果、估值变化情况及原

因。 

请独立财务顾问、会计师、评估师及律师进行核查并发表明确意见。 

回复： 

一、补充说明签署《联营协议》的背景及原因，上海嘉诺、广州加士特在 2023

年 8 月增资及股权变动前股东实际享有权益比例与持股比例不一致的原因及合

理性 

（一）签署《联营协议》的背景及原因 

根据上海嘉诺出具的书面说明，2021 年 3 月《联营协议》签署前，基于雷波

及雷元芳的姐弟关系，雷波及雷元芳实际共同控制上海嘉诺、广州加士特。 

前述两家公司自成立以来均聚焦于密封件行业，且发展较长时间，已经形成

各自独有的经营模式及竞争优势。其中，上海嘉诺核心业务系向终端客户提供工

业密封包解决方案与密封件销售，核心竞争力体现在针对客户需求分析进行密封

件应用选型，以及对设备密封系统稳定运行提出方案并持续给予失效分析等后续

的技术支持，同时上海嘉诺主要分销派克汉尼汾相关密封件产品，可以向客户提
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供多种选择方案；如广州加士特核心业务系以丁腈橡胶、氢化丁腈橡胶等为主的

橡胶类密封与以聚四氟乙烯、聚醚醚酮等为主的工程塑料类密封件的自主生产、

研发与销售，核心竞争力体现在各种材料配方的密封件研发与生产工艺上。前述

两家公司各有其核心竞争优势，但部分业务场景亦存在重叠，例如广州加士特部

分产品通过上海嘉诺对外进行销售等。 

因此，综合考虑前述两家公司的竞争力互补、客户需求响应速度、技术及资

源共享、规模效应等，为增强上海嘉诺及广州加士特之间的业务协调、实现共同

发展的目的，经雷波、雷元芳与各股东协商沟通后，故将上海嘉诺和广州加士特

拟制为嘉诺集团，上海嘉诺、广州加士特的全体股东以合同方式建立联营关系，

实现全体股东收益与风险共担。《联营协议》签署后，所有股东按照《联营协议》

的约定对嘉诺集团享有股东权益并履行股东义务，包括但不限于表决权、分红权、

董事指定委派权、剩余财产分配权、增资权、出资义务等。 

随着全球新材料技术的发展，新材料及产品升级迭代越来越快，密封产品的

复杂程度及降本需求日益提高，在不改变股权结构情况下，联营模式的建立有利

于整合各自优势力量，组建资源、技术、产品的联合体，为客户提供更为全面的

技术、产品及服务，提高响应速度，实现上海嘉诺及广州加士特的双赢发展。 

截至本补充法律意见书出具之日，根据上海嘉诺及广州加士特的工商档案、

《联营协议》以及《联营协议之终止协议》，为本次交易理顺产权关系之目的，

上海嘉诺及广州加士特的内部重组已完成，广州加士特已成为上海嘉诺的全资子

公司，《联营协议》亦已终止。 

（二）上海嘉诺、广州加士特在 2023 年 8 月增资及股权变动前股东实际享

有权益比例与持股比例不一致的原因及合理性 

1、各嘉诺集团股东实际享有的嘉诺集团权益比例 

根据《联营协议》及对相关方的访谈确认，签署《联营协议》并将上海嘉诺

与广州加士特合并拟制为嘉诺集团后，各嘉诺集团股东依据下述测算原则重新计

算了其对嘉诺集团实际享有的权益比例，具体计算公式如下： 

每一嘉诺集团股东对嘉诺集团的持股比例=（基准期间上海嘉诺利润总和×
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该股东对上海嘉诺的现有持股比例+基准期间广州加士特利润总和×该股东对广

州加士特的现有持股比例）/（基准期间上海嘉诺利润总和+基准期间广州加士特

利润总和） 

上述计算公式中基准期间指 2018 年 1 月 1 日至 2020 年 6 月 30 日；利润总

和指净利润总和，包含已分配利润和未分配利润。 

根据上述计算公式计算后，各嘉诺集团股东同意其在嘉诺集团实际享有的权

益比例如下： 

股东 
于嘉诺集团实际享有的权益比例 

（与对上海嘉诺实际享有的股权比例、对广州加士特实际享

有的股权比例均一致） 

雷元芳 30.61% 

雷波 29.74% 

李锡元 12.24% 

陈旭 5.67% 

李厚宁 5.06% 

古年年 5.06% 

上海垣墨 4.04% 

广州创殷 3.79% 

钟慧芳 2.53% 

黄燕珊 1.26% 

2、各股东实际享有的权益比例与其在上海嘉诺、广州加士特持股比例不一

致的原因 

根据《联营协议》约定，并经与《联营协议》签署方访谈确认，全体嘉诺集

团股东一致同意《联营协议》签署后，不再按照其在上海嘉诺、广州加士特工商

层面的持股比例享有股权及相关权益或履行股东义务，并约定各嘉诺集团股东在

市场监督管理部门登记的持有上海嘉诺、广州加士特的股权情况暂时保持不变。

后续经全体嘉诺集团股东决定后，再向市场监督管理部门办理相关的变更登记，

以实现全体嘉诺集团股东在市场监督管理部门登记的持股比例与其在嘉诺集团

实际享有的权益比例一致。 

经与《联营协议》签署方访谈确认，《联营协议》签署后，嘉诺集团运营状
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态正常，各股东之间未发生任何争议或纠纷，且上海嘉诺与广州加士特于《联营

协议》签署后至《联营协议之终止协议》签署前，各嘉诺集团股东尚未决定就股

权变动而办理工商变更登记，因此直至《联营协议之终止协议》签署前，上海嘉

诺和广州加士特在市场监督管理部门登记的各股东持股比例与其在嘉诺集团实

际享有的权益比例尚未调整至一致。 

根据《联营协议之终止协议》及上海嘉诺、广州加士特出具的书面说明，为

本次交易理顺产权关系之目的，全体嘉诺集团股东于 2023 年 8 月 1 月签署《联

营协议之终止协议》，一致同意终止《联营协议》并终止上海嘉诺与广州加士特

的联营关系。其后，全体广州加士特股东以其持有的 100%广州加士特股权作价

向上海嘉诺进行增资。由于上海嘉诺、广州加士特的股东已于《联营协议》中对

其各自所享有的嘉诺集团的权益比例达成合意，且内部重组后的上海嘉诺实际即

为当初拟制的嘉诺集团，因此，内部重组后，上海嘉诺股权比例按照《联营协议》

中各股东所享有嘉诺集团的权益比例确定，变更完成后上海嘉诺的股权情况如下

所示： 

序号 股东 
认缴出资额

（万元） 
认缴出资的持股

比例 
于嘉诺集团实际享有的

权益比例 

1 雷波 209.694 29.741% 29.74% 

2 雷元芳 215.750 30.600% 30.61% 

3 李锡元 86.300 12.240% 12.24% 

4 陈旭 40.000 5.673% 5.67% 

5 上海垣墨 28.500 4.042% 4.04% 

6 李厚宁 35.664 5.058% 5.06% 

7 古年年 35.664 5.058% 5.06% 

8 钟慧芳 17.832 2.529% 2.53% 

9 黄燕珊 8.916 1.265% 1.26% 

10 广州创殷 26.748 3.794% 3.79% 

总计 705.068 100% 100% 

本次变更完成后，广州加士特成为上海嘉诺的全资子公司，上海嘉诺的全体

股东及其所持股权比例与《联营协议》中的全体嘉诺集团股东及其所持权益比例

一致，各股东持有上海嘉诺的股权比例亦与《联营协议》中约定的其对嘉诺集团
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实际享有的权益比例基本一致。 

二、补充说明上海嘉诺第三、四次增资的原因、定价依据及其合理性，并根

据《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第 26 号》，结合上海嘉诺第

三、四次增资前后的估值情况，披露评估方法、评估结果、估值变化情况及原因 

（一）上海嘉诺第三、四次增资的原因、定价依据及其合理性 

1、上海嘉诺第三次增资的原因、定价依据及其合理性 

（1）上海嘉诺第三次增资的原因 

根据上海嘉诺工商档案，2023 年 8 月，上海嘉诺进行第三次增资，其注册

资本由 500 万元增加至 705.068 万元，由股东雷波、李厚宁、古年年、钟慧芳、

黄燕珊及广州创殷以其持有的广州加士特 100%股权进行增资。 

如本补充法律意见书“问题 5之（一）签署《联营协议》的背景及原因”所

述，上海嘉诺及广州加士特的全体股东已拟制嘉诺集团并设定实际享有权益比例，

本次增资的原因主要为本次交易理顺产权关系之目的，将全体股东在《联营协议》

中实际享有的权益比例在上海嘉诺层面进行还原。 

（2）上海嘉诺第三次增资的定价依据及合理性 

根据上海嘉诺的书面确认，上海嘉诺第三次增资主要目的为调整并还原《联

营协议》中约定的嘉诺集团各股东持股比例，从而广州加士特全体股东将其持有

广州加士特的 100%股权作价对上海嘉诺增资，增资完成后，广州加士特成为上

海嘉诺的全资子公司。关于《联营协议》的相关情况详见本补充法律意见书“问

题 5 之（一）签署《联营协议》的背景及原因及（二）上海嘉诺、广州加士特在

2023 年 8 月增资及股权变动前股东实际享有权益比例与持股比例不一致的原因

及合理性”。 

根据《公司法》约定，“股东可以用货币出资，也可以用实物、知识产权、

土地使用权等可以用货币估价并可以依法转让的非货币财产作价出资……对作

为出资的非货币财产应当评估作价，核实财产，不得高估或者低估作价。法律、

行政法规对评估作价有规定的，从其规定”。因此，本次增资系广州加士特全部
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股权用来出资，需进行评估作价。根据广州中凌房地产土地资产评估咨询有限公

司于 2023 年 8 月 23 日出具的《广州加士特密封技术有限公司拟增资涉及的广州

加士特密封技术有限公司股东全部权益价值评估项目资产评估报告》（中凌评报

字[2023]第 08006 号）确定，该报告以 2023 年 7 月 31 日作为评估基准日，以资

产基础法方法评估广州加士特股东全部权益价值为 9,189.4195 万元。 

根据上海嘉诺的书面说明，由于上海嘉诺、广州加士特的股东已于《联营协

议》中对其各自所享有的嘉诺集团的权益比例达成合意，且内部重组后的上海嘉

诺实际即为当初拟制的嘉诺集团，故在本次增资时，参照《联营协议》中各股东

所享有的嘉诺集团的权益比例测算本次增资后上海嘉诺的全部股权价值为

315,952,057.03 元，上海嘉诺本次增资的单价为 44.81 元/注册资本。 

因此，上海嘉诺第三次增资定价具备一定合理性。 

2、上海嘉诺第四次增资的原因、定价依据及其合理性 

（1）上海嘉诺第四次增资的原因 

根据上海嘉诺工商档案，2023 年 8 月，上海嘉诺进行第四次增资，其注册

资本由 705.068 万元增至 734.848 万元，由上海垣墨以 329.1289 万元认缴新增注

册资本 22.43 万元、广州创殷以 108.6604 万元认缴新增注册资本 7.35 万元。 

根据上海嘉诺、广州加士特股东会决议及其出具的书面说明，本次增资主要

系上海嘉诺及广州加士特于 2021 年 12 月实施股权激励，相关激励对象完成 2022

年激励考核期目标后行权所致。 

根据上海嘉诺的书面说明，2021 年 12 月，为了调动核心员工的积极性，促

进业务发展，经股东会审议同意，上海嘉诺及广州加士特分别对各自核心员工开

展股权激励，采用增资扩股方式在上海嘉诺持股平台上海垣墨及广州加士特持股

平台广州创殷上进行，以相应股东会决议签署日作为授予日。考虑上海嘉诺及广

州加士特通过联营模式经营，待 2022 年激励考核期结束且上海嘉诺及广州加士

特完成股权重组后，上海嘉诺立即进行第四次增资以完成股权激励行权。 

（2）上海嘉诺第四次增资的定价依据及其合理性 
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根据上海嘉诺的书面说明及提供的财务报告，鉴于本次增资主要系股权激励

行权，根据上海嘉诺及广州加士特股东会审议的股权激励决议，参照 2022 年 12

月 31 日上海嘉诺及广州加士特管理层报表模拟合并净资产 206,522,505.73 元（已

剔除分红等调整事项）的 50%为基准，按照上海嘉诺认缴出资额 705.068 万元测

算，最终该股权激励的授予价格确定约 14.65 元/注册资本。 

根据上海嘉诺的书面说明，该次股权激励计划给予激励对象价格有一定的折

扣，可以充分调动激励对象的积极性，让激励效果最大化，有效地将股东利益、

标的公司利益和激励对象利益结合在一起，对标的公司发展产生正向作用并有利

于推动激励目标的实现。从激励方面看，定价方式具有商业合理性和必要性，有

利于标的公司持续发展，不存在损害标的公司股东利益的情形。 

（二）根据《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第 26 号》，结

合上海嘉诺第三、四次增资前后的估值情况，披露评估方法、评估结果、估值变

化情况及原因 

根据《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第 26 号》，上市公司

已在《重组报告书》之“第四章之八、最近三年评估、增减资、改制情况”中补

充披露标的公司最近三年评估或估值情况与本次重组评估或估值情况的差异及

原因。 

项目 
股东会 
决议时

间 

是否涉

及评估 
相应测算的上海嘉诺估

值结果 
备注 

第三次

增资 

2023 年

8 月 23
日 

不涉及 

根据广州加士特全部股

东权益评估结果进行测

算，上海嘉诺相应测算增

资后估值约为 31,595.21
万元 

本次增资主要为进行上海嘉诺

与广州加士特两家公司之间股

权重组，以实现对 2021 年 3 月

签署《联营协议》后的各股东

实际享有权益比例的还原，故

上海嘉诺经测算估值无可比性 

第四次

增资 

2023 年

8 月 28
日 

不涉及 

参照最近一期上海嘉诺

及广州加士特管理层报

表净资产剔除分红等调

整事项后，上海嘉诺相应

经测算估值约 20,652.25
万元 

本次增资主要系标的公司股权

激励行权，且根据上海嘉诺及

广州加士特股东会审议的股权

激励决议确定，相应估值存在

合理性 

三、律师核查并发表明确意见 
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根据经上文所列示的核查程序及所列示的文件的核查，本所经办律师认为： 

1、上海嘉诺、广州加士特在 2023 年 8 月增资及股权变动前股东实际享有权

益比例与持股比例不一致存在商业合理性； 

2、上海嘉诺第三、四次增资的定价具有商业合理性； 

3、上市公司已在《重组报告书》之“第四章之八、最近三年评估、增减资、

改制情况”中补充披露标的公司最近三年评估或估值情况与本次重组评估或估

值情况的差异及原因。 
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问题 8 

报告书显示，截至评估基准日 2023 年 8 月 31 日，采用资产基础法进行评

估，上海嘉诺全部权益的评估值为 27,664.91 万元，增值率 11.76%；采用收益法

进行评估，上海嘉诺全部权益的评估值为 50,160.00 万元，增值率 102.63%。请

你公司：…… 

（6）说明你公司、控股股东、实际控制人、5%以上股东及董监高与交易对

手方是否存在关联关系或导致利益倾斜的情形。 

……，请律师对事项（6）进行核查并发表明确意见。 

回复： 

一、说明你公司、控股股东、实际控制人、5%以上股东及董监高与交易对

手方是否存在关联关系或导致利益倾斜的情形 

经核查，截至本补充法律意见书出具之日，上市公司控股股东为董静，实际

控制人及其一致行动人为董静、薛玉强，5%以上股东为董静、薛玉强及华轩（上

海）股权投资基金有限公司，董事为董静、薛玉强、刘兆平、沈明宏、韦烨、吕

永根及张瑞申，监事为章荣龙、仲建雨及王彬，高级管理人员为董静、薛玉强、

刘兆平、陈仲华及刘正山。本次交易对手方为雷波、雷元芳、李锡元、陈旭、李

厚宁、古年年、钟慧芳、黄燕珊、上海垣墨及广州创殷。 

根据相关方提供的调查表、出具的关于关联关系的书面说明以及通过国家企

业信用信息公示系统、企查查等公开渠道进行核查，截至本补充法律意见书出具

之日，上市公司、上市公司的控股股东、实际控制人、5%以上股东及董监高与交

易对手方之间不存在关联关系。 

根据东洲评估为本次交易出具的《资产评估报告》，以 2023 年 8 月 31 日为

评估基准日，上海嘉诺的股东全部权益价值为人民币 50,160 万元，上海嘉诺股

东全部权益价值扣除评估基准日后分红为 41,812 万元，因此本次交易标的资产

（即上海嘉诺 51%股权）的交易价格为 21,267 万元。鉴于本次交易作价系《资

产评估报告》扣除分红计算确定，且如上文所述，截至本补充法律意见书出具之

日，上市公司、上市公司的控股股东、实际控制人、5%以上股东及董监高与交易

https://aiqicha.baidu.com/company_detail_32425841145298
https://aiqicha.baidu.com/company_detail_32425841145298
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对手方之间不存在关联关系，因此，上市公司、上市公司的控股股东、实际控制

人、5%以上股东及董监高与交易对手方之间亦不存在有其他特殊关系可能导致

本次交易发生利益倾斜的情形。 

二、律师核查并发表明确意见 

根据经上文所列示的核查程序及所列示的文件的核查，本所经办律师认为： 

上市公司、控股股东、实际控制人、5%以上股东及董监高与交易对手方之间

不存在关联关系，亦不存在上市公司、控股股东、实际控制人、5%以上股东及董

监高与交易对手方之间有其他特殊关系可能导致本次交易发生利益倾斜的情形。 

本补充法律意见书正本一式叁份，经本所盖章及本所经办律师签字后生效。 

（本页以下无正文） 
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