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高發行價，超募16億。除了被質疑同家公司同班

人馬二次上市，同樣被市場詬病的還有其發行價，公

司IPO發行價為68.07元/股，市盈率為51.29，而空調

龍頭美的集團、格力電器的滾動市盈率分別為12.26和

7.95。從招股書和發行公告來看，浙江國祥原計劃募集

資金7.37億元，按68.07元/股的發行價和3502.34萬股

的發行數量計算，若其成功上市，或將超募16億元。

保薦機構火線入股，角色不清。作為保薦機構與

承銷商的東方證券是否盡到了“薦”而又“保”的責

任？東方證券，除了賺取巨額的保薦與承銷費用，在

保薦過程中又扮演怎樣的角色？值得注意的是，招股

說明書顯示，東方證券還存在持有浙江國祥股份的情

況。招股書顯示，東證漢德持有本公司287.40萬股股

份，佔本公司發行前總股本的2.74%，而東方證券全資

子公司上海東方證券資本投資有限公司持有東證漢

德11.11%出資份額，且為執行事務合夥人。

浙江國祥清倉式分紅也受市場側目。2017年公

司淨利潤為2942.36萬元，而現金分紅高達2989.03

萬元，將一年的利潤全部分完；2018年，公司淨利潤

僅為806.72萬元，而公司現金分紅高達4019.73萬元，

嚴重透支當期利潤。2017-2020年，浙江國祥共分

紅1.39億元，而同時同期累計實現淨利潤僅為1.46億

元。也就是說，公司幾乎將全部利潤拿出來分紅。陳

根偉、徐士方夫婦合計控制公司65.33%股權。即他們

拿走了公司大部分現金。

實控人陳根偉、徐士方夫婦被疑幫前股東代持。

浙江國祥實控人陳根偉、徐士方夫婦取得原國祥製冷

相關資產過程備受監管拷問。從披露資料來看，陳根

偉支付給陳天麟每月6萬元“顧問費”的性質，監管機

構直接詢問其陳天麟是否仍實際參與發行人的生產經

營，結合發行人實際控制人、主要股東、董事及其提名

人、高級管理人員等與國祥製冷、陳天麟的關係，說明

陳天麟是否實際控制發行人，發行人實際控制人及相

關股東是否存在為陳天麟代持發行人股份的情形。

事實上，浙江國祥實控人陳根偉與其前董事長陳

天麟的交集出現在一起資金佔用公告中。

2016年11月，浙江證監局發布《關於對浙江國

祥股份有限公司及相關人員採取出具警示函措施的

決定》公告。該公告指出，浙江國祥自2015年8月11日

（浙江國祥在中小板掛牌日）至2016年5月4日期間，

浙江國祥資金被關聯方浙江國祥控股有限公司、浙江

國祥自動化設備有限公司和紹興上虞勁騰冷卻設備有

限公司違規佔用，累計被佔用資金合計8995萬元。而

根據天眼查發現，陳天麟曾持有紹興上虞勁騰冷卻設

備有限公司股份，直至2020年才退出。

浙江國祥在招股書中回應是否有二次上市先例

時表示：資本市場過往案例中，存在川儀股份、立昂

微、富煌鋼構等7個與發行人類似的、置出上市公司資

產後又重新以該同一資產上市的先例。

監管火速回應熱門話題

為因應網上熱點，上交所在9日作出3天內的第二

次回應：

關於二次上市。上交所在前期審核中已關注到浙

江國祥相關資產來自原上市公司*ST國祥的情況，並

依法依規進行了嚴格問詢把關。經審核，浙江國祥已

由原來的以商用中央空調為主，轉為以工業中央空調

為主，其業務與產品、技術與研發、人員與銷售模式、

實控人與管理層等已發生實質改變。同時，浙江國祥

銷售客戶、供應商與*ST國祥基本無重疊。

關於發行定價。浙江國祥與主承銷商基於網下

投資者的報價情況，最終確定發行價格為68.07元/

股，對應2022年度經營業績，發行市盈率為51.29倍。

根據浙江國祥和主承銷商披露的同行業可比公司，它

們的市盈率分別為盾安環境25.19倍、申菱環境54.12

倍、佳力圖180.30倍、英維克58.14倍。

上交所還強調將認真組織開展對浙江國祥的專

項核查。同時上交所希望社會各方全面關注上市審核

過程中完全公開的問詢資訊。

相似的資產、相近的業務、同樣的管理團隊……

十幾年前連續虧損被迫“賣殼”，如今卻成為經營業

績穩定、成長性出色的優質公司，這確實成為投資者

關注的話題，特別在資本市場沉寂多年苦苦死守3000

點、眾多股民難賺到錢的情況下發生這樣的事。

上交所及其它監管機構也許做了職責上的事，但

投資者心裏對此事件的觀感，可能是另一回事，這或

許是監管機構要思考之處，要不，投資

者缺乏信心，如何落實啟動資本市場

的監控要求呢？
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