
“最牛打印店” 主动撤回 IPO 为何荣大科

技这么赚钱仍然上不了市

荣大科技的自身盈利情况比它服务的一些客户都要好，但从商业逻辑、

行业合规等方面，是否经得起推敲，仍存争议。

被受理一年后，北京荣大科技股份有限公司（下称荣大科技）闯关 IPO

失败。见证了数千家上市公司诞生的荣大科技，却未能为自己打印好

完整的上市材料。

根据最新的《发行监管部沪市、深市主板首次公开发行股票企业基本

信息情况表（截至 2022 年 7 月 14 日）》，荣大科技的审核阶段已

由已反馈变成了已提交撤回首发申请。



与其它 IPO 公司不同的是，荣大科技因其上市打印的业务模式颇具

话题，使得 IPO 之旅更受专注。特定的目标受众，使得荣大科技业

绩的好坏与国内上市政策松紧密切相关。荣大科技的前身成立于

2000 年，22 年的经营也见证了 A 股 IPO 几轮停摆与重启。

在 2021 年末证监会对荣大科技的反馈意见中，提出了 35 个细节问

题。其中，不乏一针见血的质疑，例如，目前审核体制下，发行人申

报文件并非全部公开，荣大科技需补充披露提供增值业务实质性审查

权威依据。

监管还明确指出，近年来，受新冠肺炎疫情及监管部门推进电子审核

系统的影响，纸质文件的需求量大幅下降，证监会需荣大科技补充披

露该需求变化对发行人业务的影响，有何方法应对。

截至主动撤回 IPO 申请，荣大科技并未回复上述监管反馈提出的任

何问题。

Ⅰ. IPO 止步

荣大科技的 IPO 之路最早的目标是创业板，之后才调整为沪市主板。

对此，包分享科技表示公司的行业定位、盈利能力及未来的发展战略



等方面更符合在沪市主板上市。

2021 年 6 月 18 日，证监会正式受理了荣大科技的 IPO 申请，募资

规模为 6 亿元。不料不到一个月时间，中国证券业协会便公布了一批

20 家首发企业现场信息披露质量抽查名单，荣大科技就在其中。

监管各项现场检查通常让企业 IPO 增加不确定性，考虑到自身情况，

不少企业主动撤回 IPO 的举动都是发生在被抽中现场检查之后，以

回避“硬闯关”的失败概率。

但荣大科技并非退缩，事实上，在主营业绩方面，荣大科技的确足够

亮眼。2018 年至 2020 年，正是国内实施试点注册制、多层次资本

市场铺开的时期，荣大科技分别实现营收 1.13 亿元、1.83 亿元和 3.35

亿元，同期归母净利润分别为 0.23 亿元、0.37 亿元和 1.14 亿元。

细看业务贡献，报告期内，荣大科技投行相关业务支持与服务的收入

占比分别为47.90%、63.91%、72.34%，印务收入占比分别为 45.81%、

26.97%、18.64%，智慧投行软件业务收入占比分别为 6.29%、

9.12%、9.02%。



一单业务的客单价是多少?一位投行人士表示，这需要看发行人购买

的服务有多少，通常一个 IPO 下来，从最基础的打印、一对一员工

的专业咨询到电子办公软件使用需要 20 万元以上。

荣大科技最为投行人熟知的办公地位于北京西二环内的金灿酒店三

层，这与证监会所在地富凯大厦直线距离仅 3 公里。

金灿酒店的楼房外表老旧，荣大科技提供 24 小时服务，灯火通明是

这座不起眼酒店的常态。投行人在此熬夜赶工时，也可使用餐饮和酒

店服务。为此，实控人还注册了北京荣金酒店管理有限公司，租赁金

灿酒店的 6 至 8 层开展酒店经营业务。

荣大科技主业更像是劳动密集型产业，每一份文件的校准、排版、内

容是否完备等都需要员工把关。截至 2020 年末，公司员工总数为

1071 人。2018 年至 2020 年，人工成本占营业成本的比重分别为



55.94%、63.04%和 72.38%，是营业成本的主要构成部分。毛利率

方面，也是处干高位水平并有所增长，报告期内，荣大科技综合毛利

率分别为 54.73%、61.54%和 62.23%。

值得注意的是，证监会要求荣大科技补充披露大量聘用实习生的原因，

是否按照国家规定的标准、方式及时、足额支付给学生，最终录用的

实习生占比，是通过使用实习生降低用工成本，发行人劳动用工是否

合法。而在荣大科技最新的几场官司中，也不乏劳动纠纷、计算机软

件开发合同纠纷的案例。

Ⅱ. 实控人

商业模式易复制的荣大科技为何能独享上市打印细分领域的大蛋糕?

业内人士也一度评价荣大科技在对细节的把关、领悟监管的要求方面

做的比投行人还要专业。

公开材料显示，公司实际控制人为周正荣和韩起磊，两人直接和间接

合计持有 76.82%的股份。

1963 年出生的周正荣曾经参军，退伍后的 1986 年至 2000 年，为

自由职业者。2000 年 8 月至 2019 年 8 月，担任北京荣大伟业商贸

有限公司执行董事、总经理；2020 年 10 月至今，担任荣大科技副



董事长。从“荣大伟业”、“荣大科技”命名来看，应是取自周正荣

姓名中的“荣”字。

韩起磊，1983 年 3 月出生于北京，大专学历。2005 年，年仅 22 岁

的韩起磊就入职了荣大，此后历任北京荣大伟业商贸有限公司制作部

经理、副总经理：2014 年 8 月至 2020 年 10 月，担任北京荣大科

技有限公司执行董事、总经理：2017 年 7 月至今，担任北京荣大商

务有限公司执行董事、总经理：2020 年 10 月至今，担任公司董事

长、总经理。

“在 2000 年前后，湖南、湖北有一批敢闯敢平的湘鄂人，学成打印

技术后，来到北京创业，迅速占领了北京高校、企事业单位的打印业

务。”一位印刷行业人士表示，上市公司资料和高校学术论文的打印

本质上是一样的，都涉及统一的格式、装订，熟练工种作业的效率必

然高。

荣大业务虽经营近 22 年，直至 2014 年，北京荣大科技有限公司才

正式设立，由周正荣及韩起磊二人共同出资，进行科技化转型。将人

工智能、大数据、云计算等先进技术融入具体的业务场景中，先后开

发出包括二郎神、云协作、核查宝、智慧云等多款智能化产品。

也正是因为打印业务门槛低，虽有科技业务的加持，但总体来说，荣



大科技的创新性不足，科技含量低，这也被视为荣大科技上市辅导阶

段把上市目标板块从创业板变为主板的原因。

在 2020 年 11 月进行股份改制前，荣大科技共经历了八次增资，前

五次增资方均为个人，除了周正荣和韩起磊，还包括张中怀、杜洪刚、

罗齐跃、赵秀明、杨俊、徐宁等自然人。

第六、第七、第八次增资出现了荣大科技的员工持股平台，谨谦投资、

谨信投资为荣大科技的员工持股平台，谨谦投资合伙人均为发行人及

其子公司、分公司的员工。

2017 年 12 月，谨谦投资、谨信投资以每元注册资本 1.50 元的价格

合计认缴荣大有限新增注册资本 116.50 万元。同月，谨谦投资、谨

信投资又以每元注册资本 7 元的价格合计认缴荣大有限新增注册资

本 83.50 万、98.5 万元。

Ⅲ. 业务前景质疑

荣大科技的垄断地位非常明显。2018 年至 2020 年，A 股市场新增

上市公司 704 家，与荣大科技有合作关系的有 692 家，比例高达

98.30%。除了 IPO 项目，公司还服务了大量再融资、并购重组、债

券发行等投行项目的客户。



在 2021 年 12 月证监会反馈给荣大科技 IPO 意见时，提出 35 问，

涉及公司规范性和信息披露等方面。

关于行业垄断方面，证监会的反馈意见中提出，荣大科技取得较高市

场占有率的原因，是否对外以监管部门唯一指定、认可的咨询机构、

材料制作机构或者可以向监管部门输送利益等作为卖点进行不实宣

传。

根据招股说明书披震，荣大科技介绍公司销售人员主要通过查询各地

证监局网站、上市公司公告等方式获取潜在的客户信息，进行主动营

销。证监会也指出，这其中是否仅推销申请文件制作，据此前媒体消

息，2007 年起，实际控制人即涉足“财经公关”业务，荣大科技需

说明相关业务的具体内容。

监管还要求其说明，“已先后为 400 余家上市公司提供了不同方式

的财务顾问服务和媒体专业推广服务”、“IPO 财经顾问、常年 IR

管理、媒体危机公关、财经品牌传播等”业务的具体所指，相关业务

是否合法合规，实际控制人控制的企业开展该项业务的主体，相关费

用如何结算，是否在发行人报表中体现。一系列问题都未得到荣大科

技的回应。



此外，荣大咨询提供办公场所、餐饮服务、车辆服务、文件递送服务

等，相关费用如何结算也被证监会问询，客户相关消费是否如实开票，

荣大科技及实际提供服务的关联方是否取得酒店、出租车等相关服务

业资质，是否通过关联方进行交易等也是问询的焦点。

“问询的一系列问题的核心，实际上就是荣大科技的主业到底是什么?

主业的可持续盈利能力如何?印刷，咨询服务，酒店餐饮运营这些板

块所对应的估值、行业准入门槛以及合规方面，都是有不同要求的。”

上述投行人士表示，也许荣大科技的自身盈利会比它服务的一些客户

都要好，但在商业逻辑以及所外行业的爆发港力方面，荣大科技的天

花板是比较低的。


