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东吴证券股份有限公司 

关于华成保险代理股份有限公司 

进行股份回购的合法合规性意见 

东吴证券股份有限公司（以下简称“东吴证券”）作为华成保险代理股份有

限公司（以下简称“华成保险”、“公司”）的主办券商，负责华成保险在全国中

小企业股份转让系统挂牌后的持续督导工作。 

华成保险拟通过要约回购方式，以自有资金回购公司股份，减少公司注册

资本。根据《全国中小企业股份转让系统挂牌公司回购股份实施办法》（以下

简称“回购办法”），东吴证券对本次回购股份相关事项进行了核查，确认本次

股份回购合法、合规。 

一、本次回购股份符合《回购办法》的有关规定 

（一）股票挂牌时间已满12个月 

经核查，华成保险股票于2015年12月4日正式挂牌，符合《回购办法》第

十一条第一款“公司股票挂牌满12个月”的规定。 

（二）回购方式符合规定 

经核查，华成保险目前的交易方式为集合竞价转让方式，公司拟采用要约

回购方式面向全体股东回购公司股票，公司董事会通过回购决议前60个转让日

公司股票无收盘价。因此，本次回购符合《回购办法》第十一条第四款“截至

董事会通过回购股份决议之日，挂牌公司股票无收盘价的，不得实施竞价或做

市方式回购”的情形，且符合《回购办法》第三十八条“挂牌公司实施要约回购

，应当公平对待公司所有股东”的规定。 

（三）回购期限符合规定 

经核查，华成保险本次回购股份的实施期限为自公司股东大会审议通过本

次股份回购方案之日起不超过12个月，符合《回购办法》第十九条“回购的实

施期限不超过12个月，自董事会或股东大会（如须）通过回购股份决议之日起

算”的规定。 
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经核查，华成保险本次要约回购的要约期限为自回购要约代码披露的次一

转让日起30个自然日，符合《回购办法》第四十四条“要约期限自公告披露的

次一转让日起算，不得少于30个自然日，并不得超过60个自然日”的规定。 

（四）回购价格、支付方式符合规定 

本次回购中，公司拟以现金支付的方式以1.28元/股的价格回购不超过6300

万股股份，公司董事会审议通过回购股份决议前60个转让日无收盘价。符合《

回购办法》第四十条“要约回购应当以固定价格实施，且符合本办法第十五条

的规定”及第四十一条“挂牌公司应当采用现金方式支付要约回购股份的价款”

的规定。 

（五）回购股份后，具备债务履行能力和持续经营能力 

公司拟用于本次回购的资金总额不超过人民币8064万元，资金来源主要为

其他流动资产中的银行理财（预计2020年5月到期）。根据公司2019年半年度

报告，以截至2019年6月30日的财务数据（未经审计）模拟计算，假设本次回

购资金总额上限8064万元全部使用完毕,则回购前后主要财务数据和财务指标

变化情况如下表所示： 

项目 
2019年6月30日

/2019上半年度 

拟回购资金总额

上限占各项目比

重 

回购后 

其他流动资产（万元） 11827.16 68.18% 3736.16 

  其中：银行理财（万元） 11711.63 68.85% 3647.63 

        其他（万元） 115.53 - 115.53 

流动资产（万元） 14313.72 56.34% 6249.72 

流动比率 22.89 - 10.00 

总资产（万元） 14547.01 55.43% 6483.01 

归属于挂牌公司股东的净

资产（万元） 
13921.80 57.92% 5857.80 

资产负债率 4.3% - 9.64% 

截至2019年6月30日，公司总资产为14547.01万元，归属于挂牌公司股东

的净资产为13921.80万元，资产负债率为4.30%。其中流动资产为14313.72万

元，占总资产的比重为98.40%，流动比率为22.89。由此可见，公司目前负债

率低，资本结构良好，具有很强的资产流动性。 

假设本次回购资金总额上限8064万元全部使用完毕，根据模拟数据： 
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1、公司其他流动资产将降至3736.16万元，下降比例为68.18%、公司流动

资产将降至6249.72万元，下降比例为56.34%、公司流动比率将由22.89降为

10.00。经核查分析，回购后公司的流动性虽有所降低，但由于回购的资金来

源均为其他流动资产中即将到期的银行理财，属于闲置资金利用，未占用公司

的经营性流动资产，所以对公司日常经营流动性无重大影响。其次，由于公司

主营业务为保险代理，商业模式为通过推荐销售代理的车险、寿险等保险产品

获取佣金收入，属于轻资产型企业，对资金的占用率不高，公司回购后仍有近

4000万元的银行理财资金留存，足以应对公司未来经营计划，因此本次回购对

公司的持续经营能力不会造成重大影响。 

2、公司总资产将降至6483.01万元，下降比例为55.43%、公司的资产负债

率将由4.3%升至9.64%。经核查分析，公司资产负债率虽有提升，但仍处于市

场较低水平，且公司目前资本结构稳定，主要负债为应付票据及应付账款、应

交税费、预收账款等经营性负债，无短期借款和长期借款等有息债务，未来没

有较大的偿债压力，公司此次回购资金的使用不会侵占债权人利益，不会对公

司的整体偿债能力造成重大影响。资产负债率的适当提高，反而可使公司更有

效地发挥财务杠杆效应,以增强未来的资本利润率。 

根据企业会计准则相关规定，股份有限公司按法定程序报经批准采用回购

本公司股票方式减资的，按注销股票面值总额减少股本，购回股票支付的价款

超过面值总额的部分，应依次冲减资本公积（股本溢价）、盈余公积和未分配

利润。 

依据公司2019年半年报（未经审计）的财务数据，假设回购资金全部使用

完，减少注册资本后，模拟的公司财务数据如下： 

项目 2019年6月30日 
2019年6月30日（模拟

后） 

股本（股） 120,163,500.00   57,163,500.00  

资本公积（元） 11,316.15             -    

盈余公积（元） 9,126,590.60             -    

未分配利润（元） 9,916,614.15    1,414,520.90  

合计 139,218,020.90   58,578,020.90  

 

根据公司2019 年半年报的财务数据，本次回购股份后，公司将减少股本

6300万股，总股本由120,163,500.00股减至57,163,500.00股，资本公积、盈余公
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积科目的余额将减至0，未分配利润科目余额将由9,916,614.15元降至

1,414,520.90元。由此可见，此次回购不会导致公司的未分配利润为负，不存在

变相超额利润分配的情形。 

综上，东吴证券认为华成保险实施本次股份回购不会对挂牌公司的经营、

财务状况及未来发展产生重大影响，不会影响公司的正常持续经营，不会导致

公司发生资不抵债的情况，公司实施本次股份回购符合《回购办法》第十一条

第二款“回购股份实施后，挂牌公司具备债务履行能力和持续经营能力”的规

定。 

二、本次回购股份的必要性 

（一）本次回购股份的目的  

经核查分析，华成保险基于提高公司自有资金的使用效率、维护投资者权益

及对公司未来发展前景的信心和公司价值的认可，在综合考虑经营情况、财务状

况及未来盈利能力等因素的基础上，拟以自有资金回购公司股份，减少公司注册

资本。 

（二）股价情况与公司价值分析 

截至本次回购股份董事会会议召开前一转让日，公司股票尚无收盘价。 

根据华成保险披露的定期报告，公司2017年、2018年、2019年半年度营业收

入分别为13,678.26万元、13,735.49万元、4,875.76万元，归属于挂牌公司股东的

净利润为3689.52万元、2242.38万元、440.60万元，公司盈利状况良好。华成保险

本次回购股份，有利于提高公司资本收益率、每股净资产等，有利于维护公司市

场形象，保护投资者权益，促进公司的长期可持续发展，因此，华成保险本次回

购股份具有必要性。 

三、本次回购股份价格的合理性 

华成保险董事会通过回购决议前60个转让日无收盘价。为保护投资者利益，

结合公司目前的财务状况、经营状况，根据公司已披露的经审计的2018年年报数

据，归属于挂牌公司股东的每股净资产为1.27元，以此确定本次回购价格为1.28

元/股。 

综上，本次回购股份价格合理，不存在损害挂牌公司利益的情况。 
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 四、本次回购股份的可行性 

本次拟回购股份数量不超过6300万股（含本数），占公司总股本的比例不超

过52.43%，拟用于本次回购的资金总额不超过人民币8064万元（含本数），具体

回购股份的数量及金额以回购期满时实际回购的股份数量及金额为准。 

本次回购股份资金来源为公司自有资金，截止2019年6月30日，公司其他

流动资产中银行理财余额为11,711.63万元，其中有8181.41万元本金及利息将

于2020年5月到期，此资金来源可为本次回购股份提供充足的资金保障。 

且根据前述分析，公司经营状况平稳，此次回购不会导致公司的未分配利

润为负，不存在变相超额利润分配的情形。且整体来看，公司流动性较好，偿

债能力较强，不存在无法偿还债务的风险。 

综上，华成保险实施本次股份回购不会对公司财务状况、债务履行能力及持

续经营能力构成重大不利影响，本次回购方案符合《回购办法》相关规定。 

五、其他应说明的事项 

 

东吴证券已按照《全国中小企业股份转让系统挂牌公司回购股份实施办法》

检查华成保险本次回购方案，并提请公司严格按照相关规定执行本次股份回购的 

后续操作，真实、完整、准确、及时履行信息披露义务。 
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（本页无正文，为《东吴证券股份有限公司关于华成保险代理股份有限公司进行

股份回购的合法合规性意见》的签字盖章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

东吴证券股份有限公司 

 

 年 月 日 


