
天风证券股份有限公司

关于快乐沃克人力资源股份有限公司

进行股份回购的合法合规性意见

天风证券股份有限公司（以下简称：天风证券、主办券商）作为快乐沃克人

力资源股份有限公司（以下简称：快乐沃克、公司）的持续督导券商，负责快乐

沃克在全国中小企业股份转让系统挂牌后的持续督导工作。

快乐沃克拟通过要约回购方式，以自有资金回购公司股份，用于后期实施股

权激励。根据《全国中小企业股份转让系统挂牌公司回购股份实施细则》（以下

简称“《实施细则》”），天风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《全国中小企业股份转让系统挂牌公司回购股份实施

细则》的有关规定

（一）公司股票挂牌满12个月

经核查，快乐沃克股票于2015年1月28日在全国中小企业股份转让系统挂牌

并公开转让，符合《实施细则》第十一条第一款“公司股票挂牌满12个月”的规

定。

（二）回购股份后，公司具备债务履行能力和持续经营能力

本次拟回购股份数量不超过350万股（含本数），占公司目前总股本的比例

不超过10%，本次回购股份所需资金总额不超过945万元（含）。根据快乐沃克2023

年度经审计财务数据，截至2023年12月31日，公司总资产为36,465.88万元，货

币资金余额为11,351.51万元，归属于挂牌公司股东的净资产10,826.48万元，回

购资金上限约分别占公司截至2023年12月31日总资产的2.59%、货币资金余额的

8.32%、归属于挂牌公司股东的净资产的8.73%；公司2023年的营业收入为

83,641.22万元，归属于挂牌公司股东的净利润为2,025.99万元，2023年度经营

活动产生的现金流量净额为618.17万元。快乐沃克截止2023年12月31日和2022

年12月31日的资产负债率（合并口径）分别为70.24%、68.78%，流动比率分别为

1.12、1.18，公司整体流动性向好，偿债能力较强，不存在无法偿还债务的风险。



目前公司经营情况良好，市场基础稳定，公司未来业务持续，不存在影响公司持

续经营能力的重大不利因素。

公司实施本次股份回购预计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，快乐沃克具备较强的持续经营能力，符合《实施细则》第十一条第

二款“回购股份后，公司具备债务履行能力和持续经营能力”的规定。

（三）回购股份方式符合规定

快乐沃克目前交易方式为做市方式，本次股份回购拟采用要约方式面向全体

股东回购公司部分股份至公司回购专用账户，要约回购价格为固定价格2.7元/

股，并以现金方式支付要约回购股份的价款，符合《实施细则》第四十一条“要

约回购应当以固定价格实施，且符合本细则第十五条的规定”、第十五条“竞价

或做市方式回购的价格上限原则上不应高于董事会通过回购股份决议前60个转

让日平均收盘价的200%；确有必要超过这一上限的，挂牌公司应当在回购股份方

案中充分说明定价合理性。”、第三十九条“挂牌公司实施要约回购，应当公平

对待公司所有股东”、第四十二条“挂牌公司应当采用现金方式支付要约回购股

份的价款”等相关规定。

（四）回购规模、回购资金、回购价格和回购实施期限安排合理

经核查，根据公司出具的《快乐沃克人力资源股份有限公司回购股份方案》,

公司本次回购规模、回购资金、回购实施期限等安排合理，具体如下：

1、回购规模

经核查，公司本次拟回购股份数量不超过350万股，占公司目前总股本的比

例不超过10%。自董事会决议至回购完成期间，如公司存在权益分派等事项，将

自权益分派实施之日起，及时调整回购价格。

调整公式为：P=(PO-V*Q/Q0)/(1+n)

其中：PO为调整前的回购每股股份的价格上限；V为每股的派息额；Q为扣除

已回购股份数的公司股份总额；Q0为回购前公司原股份总额；n为每股公积金转

增股本、派送股票红利、股票拆细的比率(即每股股票经转增、送股或股票拆细

后增加的股票数量);P为调整后的回购每股股份的价格上限。

公司本次预计回购资金总额不超过945万元(含本数),若回购价格因实施派

息、送股、资本公积金转增股本、股票拆细、缩股、配股及其他除权除息事项出



现调整，则回购数量也将在回购资金总额不变的条件下作出相应调整。

要约期限届满，股东预受要约的股份数量超出预定回购的股份数量的，公司

应当按照相同比例回购股东预受的股份；股东预受要约的股份数量不足预定回购

的股份数量的，公司应当全部回购股东预受的股份。

2、回购资金安排

预计本次用于股份回购的资金总额不超过945万元，具体回购资金总额以回

购期满时实际回购的总金额为准，资金来源为公司自有资金。根据公司经审计的

2023年财务数据，截至2023年12月31日，公司货币资金11,351.51万元，公司自

有资金充足。

3、回购期限

根据公司回购方案，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《实施细则》第十九条“竞价或做

市方式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”的规定及第四十条“挂牌公司实施要约回购，应当符合本细则

第十一条、第十九条的规定”。

公司回购股份的要约期限自要约公告披露的次一交易日起 30 个自然日，符

合《实施细则》第四十条中“要约回购的要约期限不得少于 30 个自然日，并不

得超过 60 个自然日”的规定。

综上所述，主办券商认为，快乐沃克本次回购股份中关于回购规模、回购资

金、回购实施期限等安排符合《实施细则》的相关规定。

二、本次回购股份的必要性

（一）本次回购股份的目的

快乐沃克是国内人力资源服务行业探索“互联网+HR 整体解决方案”的先行

者和践行者。深耕人力资源服务 20 多年来，依托找工呀、HR-e 站、众包平台—

橡皮筋、云课堂等互联网平台，为企业提供人力外包、人力供应、人力增值等全

产业链服务。

基于对公司未来发展战略考虑，为促进公司长远发展，建立长效激励机制，

吸引和留住优秀人才的需要，在综合考虑经营情况、财务状况及持续经营能力等



因素的基础上，公司拟以自有资金回购公司股份，所回购的股份用于实施股权激

励。

（二）股价情况与公司价值分析

根据公司2023年年报，截至2023年12月31日，归属于挂牌公司股东的每股净

资产为1.97元；截至董事会通过股份回购决议前最后一个交易日，公司股票收盘

价为2.51元/股，公司董事会审议通过本次回购股份方案前60个交易日（不含停

牌日）的交易均价为2.66元/股。本次回购股份的价格未低于挂牌公司最近一年

经审计的每股净资产及公司董事会审议通过本次回购股份方案前60个交易日的

均价，略低于前收盘价。

基于对公司未来发展前景的信心和公司价值的认可，公司拟实施的本次股份

回购，有利于增强投资者对公司未来发展前景的信心，提升对公司价值的认可，

维护投资者权益，促进公司长期可持续发展。此外，通过实施股权激励有助于公

司进一步健全公司长效激励机制，吸引和留住优秀人才，充分调动公司员工的积

极性，使得公司股东、员工共享公司发展成长。

综上所述，主办券商认为本次回购股份方案用于实施股权激励，能够充分、

更好地促进挂牌公司持续、健康发展，增强投资者信心，维护投资者利益，推进

挂牌公司股价与内在价值相匹配的目标。

三、本次回购股份价格的合理性

本次要约回购价格为2.7元/股。根据《实施细则》第十五条、四十一条规定，

回购股份价格上限原则上不应高于董事会通过回购股份决议前60个交易日（不含

停牌日）交易均价的200%,本次回购股份价格未超过前述价格的200%。公司本次

回购价格在综合考量了二级市场交易情况、历史融资情况及公司主要财务指标等

因素后确定。

1、公司二级市场交易情况

公司董事会审议通过本次回购股份方案前60个交易日（不含停牌日）的交易

均价为2.66元/股，前60个交易日的平均收盘价为2.51元/股，前60个交易日日均

换手率0.0163%；董事会审议通过回购股份方案前120个交易日的交易均价为2.67

元/股，前120个交易日的平均收盘价为2.51元/股，前120个交易日日均换手率



0.0245%。

2、公司的每股净资产

根据公司公开披露的 2023 年年度报告，公司 2022 年末、2023 年末每股净

资产分别为 2.38 元/股、1.97 元/股。此次回购价格不低于经审计的每股净资产

数据，具有合理性。

3、公司前次股票发行价格及前一次定向发行以来权益分派

公司自挂牌以来，共实施过两次定向发行及四次权益分派。

公司前一次发行新增股份于2020年4月29日起在全国股份转让系统挂牌并

公开转让。公司以 3元/股的发行价格向 25 名合格投资者定向发行 340.30 万股，

募集资金 1,020.90 万元。该次定向发行完成后，公司总股本由 5,159.70 万股变

更为 5,500 万股。

2021 年 5 月 14 日，公司实施完成 2020 年年度权益分派方案，即以公司总

股本 5,500 万股为基数，向全体股东每 10 股派发 5元（含税）。2022 年 5 月 17

日，公司实施完成 2021 年年度权益分派方案：即以公司总股本 5,500 万股为基

数，向全体股东每 10 股派发 5元（含税）。2023 年 10 月 17 日，公司实施完成

2023 年半年度权益分派方案，即以公司总股本 5,500 万股为基数，向全体股东

每 10 股派发 7元（含税）。权益分派实施完毕后，前次股票发行对象认购成本

稀释为 1.3 元/股。

4、前次要约回购实施价格

2023 年 8 月 14 日，公司召开第三届董事会第二十二次会议，审议通过《关

于公司进行股份回购的议案》，并经 2023 年 8 月 30 召开的 2023 年第四次临时

股东大会审议通过。根据《回购股份方案公告》（公告编号：2023-042），公司

前次要约回购价格原定为 3元/股。因 2023 年半年度实施权益分派，要约回购价

格调整为 2.3 元/股，调整情况详见公司于 2023 年 10 月 10 日披露的《因权益分

派导致调整股份回购价格的公告》（公告编号：2023-060）。

5、同行业可比公司情况

公司所处行业为租赁和商务服务业（L）-商务服务业（L72）-人力资源服务

（L726）-劳务派遣服务（L7263）,主要产品和服务为人力资源相关服务、企业

SaaS 及云计算互联网服务和培训教育服务。公司所处行业的同行业挂牌公司主



要有前程人力（证券代码：833486）、三人咨询（证券代码：834143）、联通人

力（证券代码：835295）、圣邦人力（证券代码：837953）。由于同行业挂牌公

司在 2022 年或者 2023 年每股收益数据存在较多负数情况，由此计算的市盈率及

平均市盈率不具有参考意义，因此此部分仅列示市净率情况。市净率用同行业挂

牌公司在指定日期（2022 年 12 月 31 日和 2023 年 12 月 31 日）的收盘价对应的

平均市净率来代替。同行业挂牌公司的平均市净率如下：

证券代码 证券名称 层级分类
市净率

（2023-12-31）

市净率

（2022-12-31）

833486.NQ 前程人力 创新层 1.01 1.30

834143.NQ 三人咨询 基础层 1.22 2.67

835295.NQ 联通人力 基础层 0.70 0.83

837953.NQ 圣邦人力 创新层 0.38 0.30

平均 0.83 1.28

快乐沃克 1.37 1.13

根据公司经审计的 2023年财务报告（中兴华审字（2024）第 013855号），

截至 2022年 12月 31日、2023年 12月 31日，归属于挂牌公司股东的净资产分

别为 131,107,226.68元、108,264,755.15元，每股净资产分别为 2.38元、1.97元，

本次要约回购价格对应的市净率分别为 1.13、1.37。

同行业挂牌公司 2022年 12月 31日和 2023年 12月 31日平均市净率分别为

1.28和 0.83，公司以本次要约回购价格计算的 2022年 12月 31日和 2023年 12

月 31日市净率分别为 1.13和 1.37。公司市净率与同行业挂牌公司平均水平接近，

不存在较大差异，要约回购价格具有合理性。

快乐沃克本次回购股份主要目的为实施股权激励，建立、健全长效激励机制，

吸引和发展优秀人才，充分调动公司员工的积极性。公司综合考虑了股票交易价

格、每股净资产、前期股票发行价格、同行业可比市净率等因素确定回购价格。

主办券商认为本次回购股份价格合理，符合《实施细则》第十五条规定，不存在

损害挂牌公司利益的情形。

四、本次回购股份的可行性



本次拟回购股份数量不高于350万股，回购价格为2.7元/股，按回购数量上

限进行测算，拟用于本次回购的资金总额不超过人民币945万元。具体回购股份

使用资金总额以回购结束实际情况为准。

本次回购股份资金来源为公司自有资金。截至2023年12月31日，公司货币资

金余额为11,351.51万元，公司经营状况稳定，不会因本次回购对财务状况、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《实施细则》

相关规定。

五、关于公司本次回购股份完成后是否可能触发降层及相关风险应对措施的

合理性

本次回购方案公告前，公司系创新层挂牌公司。根据《全国中小企业股份转

让系统分层管理办法》，当创新层挂牌公司出现第十四条规定的情形之一时，全

国股转公司将其调整至基础层。本次回购完成后，预计公司不会触发上述创新层

降层情形。如触发降层情况，主办券商将及时督促公司办理调出创新层的相关事

项并履行信息披露义务。

六、其他应说明的事项

1、本次回购股份方案尚需提交公司股东大会审议，如果股东大会未能审议

通过本方案，将导致本回购计划无法实施。

2、本次回购股份方案经过股东大会审议通过后，尚存在没有股东接受回购

要约，导致股份回购方案无法实施等不确定性风险。

3、本次回购股份方案存在因发生对公司股票交易价格产生重大影响的重大

事项发生而无法实施的风险。

4、若本次回购事项发生重大变化，公司将根据回购进展情况，依法履行相

关审议程序和信息披露义务。

5、根据《全国中小企业股份转让系统挂牌公司回购股份实施细则》第三十

二条规定“挂牌公司回购股份方案披露后，无充分正当事由不得变更或者终止。”

要约期限开始后，公司承诺不变更或终止回购股份方案。

（以下无正文）



（本页无正文，为《天风证券股份有限公司关于快乐沃克人力资源股份有限

公司进行股份回购的合法合规性意见》盖章页）

天风证券股份有限公司

2024 年 5 月 15 日
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	2、本次回购股份方案经过股东大会审议通过后，尚存在没有股东接受回购要约，导致股份回购方案无法实施等不
	3、本次回购股份方案存在因发生对公司股票交易价格产生重大影响的重大事项发生而无法实施的风险。
	4、若本次回购事项发生重大变化，公司将根据回购进展情况，依法履行相关审议程序和信息披露义务。
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