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和特能源（福建）股份有限公司（以下简称“和特能源”、“公司”），证券简

称：873662，证券代码，和特能源，于 2022 年 1 月 28 日在全国中小企业股份转

让系统挂牌。 

根据《和特能源（福建）股份有限公司回购股份方案》（以下简称“《回购股

份方案》”），和特能源基于对公司未来发展前景的信心和内在价值的认可，在综

合考虑公司经营情况、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，用于注销并减少公司注册资本，以实现维护公司市场形象，维护

投资者利益的目标。民生证券股份有限公司（以下简称“民生证券”或“主办券

商”）作为和特能源的持续督导券商，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《回购细则》），对和特能源本次回购股份相关

事项进行了核查，现就其申请回购股份事项的合法合规性出具如下意见： 

一、关于本次回购股份符合《回购细则》有关规定的意见 

（一）股票挂牌时间已满 12 个月 

和特能源自 2022 年 1 月 28 日起在全国中小企业股份转让系统挂牌公开转

让，符合《回购细则》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 

本次回购拟使用的货币资金总额不超过 1,448.40 万元，资金来源为自有资

金，具体回购股份使用的资金总额以回购结果实际情况为准。以公司披露的 2022

年度及 2023 年度经审计财务数据和 2024 年 1-6 月未经审计财务数据模拟测算，

回购前后主要财务数据和财务指标变化情况如下表所示： 

公司最近两年一期主要财务状况如下： 

单位：万元 

项目 

2024.6.30 2023.12.31 2022.12.31 

金额 
回购金额

上限占比 
金额 

回购金额

上限占比 
金额 

回购金额

上限占比 

总资产 54,420.91 2.66% 50,014.43 2.90% 57,175.90 2.53% 

净资产 41,674.22 3.48% 37,210.46 3.89% 34,212.78 4.23% 

流动资产 24,559.24 5.90% 19,481.72 7.43% 23,452.20 6.18% 

公司本次拟回购资金上限 1,448.40 万元占公司 2024 年 6 月 30 日总资产、
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净资产、流动资产的比例分别为 2.66%、3.48%和 5.90%。截至 2024 年 6 月 30

日，公司货币资金及交易性金融资产分别为 4,665.31 万元及 8,113.88 万元，合

计为 12,779.19 万元，可为公司本次回购股份提供资金保障。 

2022 年末、2023 年末及 2024 年 6 月末，公司的流动比率为 1.16、1.90 及

2.41，按照拟回购资金总额上限计算，回购后不会产生流动资产小于流动负债的

风险；公司 2022 年末、2023 年末及 2024 年 6 月末资产负债率（以合并报表为

基础）分别为 40.16%、25.60%及 23.42%，资产负债率较低，资本结构稳定，偿

债能力较强，因本次回购导致无法自偿还债务的风险较小。 

公司 2022 年度、2023 年度及 2024 年 1-6月的营业收入分别为 45,497.91 万

元、46,254.24 万元及 19,599.15 万元，归属于挂牌公司股东扣除非经常性损益

的净利润分别为 7,245.20 万元、9,983.39 万元及 5,689.52 万元，公司经营及盈

利能力稳定。 

根据公司 2024 年半年度报告披露的财务数据、财务指标，按照回购数量和

价格上限模拟计算本次回购完成对相关财务数据、财务指标的影响如下： 

单位：万元 

财务数据/财务指标 
2024年 1-6月/2024年 6月

30日 
回购后 

营业收入 19,599.15 19,599.15 

扣非后归母净利润 5,689.52 5,689.52 

流动资产 24,559.24 23,110.84  

资产负债率 23.42% 24.06% 

流动比率 2.41 2.26  

速动比率 2.06  1.92  

股本 11,371.80 11,251.80  

资本公积 5,960.57 4,632.17  

未分配利润 22,094.43 22,094.43  

截至 2024 年 6 月 30 日，公司未分配利润为 22,094.43 万元，以回购数量

上限计算，本次回购股份注销并减少注册资本，则对应的会计处理将依次减少公

司的股本 120.00 万元、资本公积 1,328.40 万元，不影响未分配利润，不会导致

公司未分配利润为负数，公司不涉及利用回购进行超额利润分配的问题。 

综上，和特能源实施本次回购股份预计不会对公司的经营状况及未来发展产
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生重大影响，和特能源仍然具备较好的债务履行能力和持续经营能力，符合《回

购细则》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。 

（三）回购方式符合《回购细则》有关规定的说明 

公司目前的交易方式为集合竞价，截至董事会通过回购股份决议之日，挂牌

公司股票有收盘价，公司拟采用要约回购方式面向公司全体股东回购公司部分股

票至公司回购专用证券账户，本次要约回购价格为固定价格 12.07 元/股，并以现

金方式支付要约回购股份的价款，定价合理性详见下文“三、关于本次回购价格

合理性的意见”。符合《回购细则》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）关于回购规模、回购资金安排、回购实施期限安排合理的说明 

根据《回购股份方案》，和特能源本次回购规模、回购资金安排、回购实施

期限等情况安排如下： 

1、回购规模 

本次回购前公司总股本为11,371.80万股，本次拟回购股份数量不超过120.00

万股（含本数），回购股份数量占公司目前总股本的比例不超过 1.06%。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=(P0-V*Q/Q0)/(1+n) 

其中：P0 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。 
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公司本次预计回购资金总额不超过 1,448.40 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。 

本次回购股份的数量及占总股本的比例以回购期满时公司实际回购的股份

数量为准。 

2、回购资金安排 

根据本次拟回购数量及拟回购价格上限，预计回购资金总额不超过 1,448.40

万元（含），且资金来源为公司自有资金。 

具体回购股份使用资金总额以回购期满时公司实际回购资金总额为准。 

3、回购实施期限 

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《回购细则》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《回购细则》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，主办券商认为和特能源本次回购股份符合《回购细则》的相关规

定。 

二、关于本次回购股份必要性的意见 

（一）本次回购的目的 

基于对公司未来发展前景的信心和对公司内在价值的认可，增强投资者信心，

维护投资者利益，促进公司长期健康发展，在综合考虑公司经营情况、财务状况
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等因素的基础上，公司拟回购公司股份，减少注册资本。 

（二）股价情况与公司价值分析 

2022 年度、2023 年度及 2024 年 1-6月，归属于挂牌公司股东的每股净资产

分别为 6.08 元、3.27 元及 3.66 元，基本每股收益分别为 0.78 元、0.91 元及 0.66

元。 

目前，公司股票交易方式为集合竞价，公司董事会审议通过回购股份方案前

60 个交易日无交易量，公司股票交易不活跃，无具有参考性的二级市场交易价

格。 

公司自挂牌至今，尚未进行过股份回购，进行了两次定向发行股票，定向发

行价格为 18.61 元/股，截止本意见出具日，定向发行股票除权除息后的价格为

8.05 元/股。 

本次股份回购综合考虑公司二级市场股票交易情况、财务状况和经营状况确

定。公司本次股份回购定价充分考虑了公司每股收益、前次定向发行股票价格、

股票交易情况等，本次回购价格为 12.07 元/股，具有合理性。公司实施股份回购，

有利于公司维护公司股票股价，切实维护公司及投资者的利益。 

综上，为了维护公司良好的资本市场形象，构建长期稳定的投资者群体，并

进一步增强投资者对公司的信心，公司有必要实施本次回购股份。 

三、关于本次回购价格合理性的意见 

根据《回购细则》第十五条规定，“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

要超过这一上限或未能采用交易均价的,挂牌公司应当综合参考股票交易价格、

前期发行价格、资产评估报告确定的评估价格或最近一期经审计的每股净资产等

因素，合理确定回购价格上限,并在回购股份方案中充分说明定价合理性”。结合

公司的财务状况、经营状况、前次定向发行股票价格、股票交易情况等，本次回

购价格设为 12.07 元/股。本次回购价格合理性的分析如下： 

（一）公司股票二级市场交易情况 

公司目前股票交易方式为集合竞价，公司董事会审议通过回购股份方案前60
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个交易日无交易量。最近一年，公司股票交易不活跃，无具有参考性的二级市场

交易价格。 

由于公司董事会审议通过回购股份方案前 60 个交易日不存在交易均价，本

次拟回购股份价格 12.07 元/股系基于每股净资产、可比公司估值、前期定向发行

价格确定的交易价格，符合《回购细则》的规定。 

（二）公司每股净资产价格 

2022 年度、2023 年度及 2024 年 1-6月，归属于挂牌公司股东的每股净资产

分别为 6.08 元、3.27 元及 3.66 元。 

（三）前期股票发行价格和回购价格 

公司在全国股转系统挂牌后，进行过两次股票定向发行。具体情况如下： 

1、第一次股票定向发行 

公司于 2022 年 8 月 26 日、2022 年 9 月 13 日分别召开第一届董事会第十三

次会议、2022 年第五次临时股东大会，审议通过公司股票发行方案。该次股票发

行价格为每股 18.61 元，发行数量为 369.10 万股。 

2、第二次股票定向发行 

公司于 2023 年 1 月 19 日、2023 年 2 月 7 日分别召开第一届董事会第二十

次会议、2023 年第一次临时股东大会，审议通过公司股票发行方案。该次股票发

行价格为每股 18.61 元，发行数量为 56.80 万股。 

3、权益分派情况 

公司 2022 年至今权益分派情况具体如下： 

单位：元 

序号 权益分派情况 除权除息日 

1 

2022 年 5 月 30 日，公司召开 2022 年第二次临时

股东大会，审议通过《2021 年度权益分派预案》

等议案，同意以公司当时总股本 5,000.00 万股为基

数，以 2021 年的未分配利润向全体股东每 10 股派

发现金红利 38.60 元（含税）。2021 年年度权益分

派共派发现金红利 19,300.00 万元。 

2022 年 7 月 13 日 

2 
2023 年 5 月 16 日，公司召开 2022 年年度股东大

会，审议通过《2022 年年度权益分派预案》等议
2023 年 5 月 26 日 
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序号 权益分派情况 除权除息日 

案，同意以公司当时总股本 5,685.90 万股为基数，

以 2022 年的未分配利润向全体股东每 10 股派发现

金红利 18.00 元（含税）；同时，以股票发行溢价

形成的资本公积金向全体股东每 10 股转增 10 股公

司股票。2022 年年度权益分派共派发现金红利

10,234.62 万元，转增股本 5,685.90 万股。2022 年

年度权益分派后，公司总股本增至 11,371.80 万

股。 

3 

2024 年 6 月 4 日，公司召开 2024 年第四次临时股

东大会，审议通过《2023 年年度权益分派预案》

等议案，同意以公司当时总股本 11,371.80 万股为

基数，以 2023 年的未分配利润向全体股东每 10 股

派发现金红利 3.60 元（含税）。2023 年年度权益分

派共派发现金红利 4,093.85 万元。 

2024 年 6 月 14 日 

上述权益分派后，公司前期定向发行股票的价格，除权除息后的价格如下： 

单位：元/股 

序号 新增股份公开转让时间 发行价格 
除权除息价格（截

至本意见出具日） 

1 2022 年 11 月 9 日 18.61 8.05 

2 2023 年 3 月 20 日 18.61 8.05 

公司自挂牌至今，尚未进行过股份回购。 

4、本次回购定价合理性的分析 

根据公司披露的《股票定向发行说明书》（2023-016），前次发行时，公司定

向发行价格对应的市盈率为 12.57。本次回购价格设为 12.07 元/股，根据 2023 年

度审定数计算，对应的市盈率为 13.26，略高于前次定向发行时的市盈率，但差

异较小。 

由于近一年公司股票交易不活跃，综合考虑公司的经营状况，本次股份回购

价格参考前一次定向发行时对应的市盈率。 

公司 2021 年至 2023 年的营业收入及净利润（经审计）情况如下： 

单位：万元 

项目 
2023 年度 2022 年度 2021 年度 

金额 增长率 金额 增长率 金额 

营业收入 46,254.24 1.66% 45,497.91 18.64% 38,348.37 

净利润 10,294.76 30.80% 7,870.55 6.72% 7,374.89 
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项目 
2023 年度 2022 年度 2021 年度 

金额 增长率 金额 增长率 金额 

扣除非经常性

损益后归母净

利润 

9,983.39 37.79% 7,245.20 1.14% 7,163.83 

由上表可知，公司 2023 年净利润与 2021 年相比上涨约 40%，公司盈利能力

持续提高。 

公司 2023 年上半年及 2024 年上半年的营业收入及净利润（未经审计）情况

如下： 

单位：万元 

项目 
2024年 1-6月 2023年 1-6月 

金额 增长率 金额 

营业收入 19,599.15 -14.46% 22,911.38 

净利润 7,497.33 60.28% 4,677.67 

扣除非经常性损益后

归母净利润 
5,689.52 26.31% 4,504.50 

由上表可知，公司 2024 年上半年利润增长情况良好，经营情况稳定。 

考虑到公司近两年利润持续增长，本次回购价格设为 12.07 元/股虽高于前次

定向发行价格，但回购价格对应的市盈率与前次定向发行时的市盈率差异较小，

符合公司近年的利润增长情况，具有合理性。 

（四）同行业可比或可参照公司价格 

按本次回购价格 12.07 元/股计算，本次回购价格对应的 2022 年 12 月 31 日、

2023 年 12 月 31 日、2024 年 6月 30 日的市净率分别为 1.99、3.69、3.30，本次

回购价格对应的 2022 年 12 月 31 日、2023 年 12 月 31 日、2024 年 6 月 30 日的

市盈率分别为 15.47、13.26、9.14。（由于选取的 2024 年财务数据为半年度期间， 

2024 年 6月 30日按动态市净率及动态市盈率计算列示） 

自设立以来，公司一直专注于工业园区热电联产业务，通过建设热电联产平

台以及规模化的供热管网设施，为客户提供集中供热、电力供应、蒸汽管网运输

服务以及一般固废资源化处置服务。公司分业务领域的同行业可比公司的情况如

下： 
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单位：元、元/股 

可比公司

名称 

2024年 7 月 31

日收盘价 
每股收益 每股净资产 市盈率 市净率 

杭州热电 21.73 0.53 5.46 41.14 3.98 

世茂能源 13.48 1.18 8.12 11.46 1.66 

新中港 6.82 0.37 3.01 18.38 2.27 

恒盛能源 8.54 0.49 3.22 17.61 2.65 

百通能源 17.91 0.31 2.16 62.86 8.31 

平均值 13.70 0.58 4.39 30.29 3.77 

注：上述可比公司数据来源于同花顺 IFinD。 

公司在前次定向发行时与本次回购时选取的可比公司相同，本次回购方案中

对比相同可比公司的市盈率具有一致性，故选取上述沪深交易所上市公司作为可

比公司。经对比，公司本次回购价对应的市净率与可比上市公司平均市净率差异

较小，市盈率低于可比上市公司平均值，主要原因为公司为新三板公司，与上市

公司相比流动性、规模、盈利能力、估值等都有差距。回购价格对应的市盈率低

于上市可比上市公司平均市盈率，符合市场估值以及公司实际情况。 

截止 2024 年 8 月 31日，上述可比公司的平均动态市盈率为 24.32，平均动

态市净率为 3.27，动态市盈率高于公司 2024 年 6 月 30 日的市盈率，市净率与

公司的差异较小，2024 年上半年的比较情况与 2023 年度类似。 

同时，选取新三板挂牌公司中所属国民经济行业为电力、热力生产和供应业

的公司，查看市盈率等指标情况，具体如下： 

单位：元、元/股 

挂牌公司

名称 

2024年 7 月 31

日收盘价 
每股收益 每股净资产 市盈率 市净率 

西瑞控制 5.29 0.27 1.91 19.79 2.77 

华翔科技 10.00 0.89 5.76 11.18 1.73 

佳力科技 1.46 0.12 4.96 12.31 0.29 

运维电力 1.80 0.17 2.38 10.90 0.76 

威宁能源 1.43 0.11 1.53 13.18 0.93 

中技能源 1.89 0.25 1.85 7.43 1.02 

圣新环保 0.41 0.24 3.42 1.64 0.12 

紫光新能 1.10 0.24 0.88 4.66 1.26 

华聪股份 5.00 0.78 5.27 6.41 0.95 
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挂牌公司

名称 

2024年 7 月 31

日收盘价 
每股收益 每股净资产 市盈率 市净率 

飞宇电力 1.10 0.05 1.65 23.81 0.67 

精通电力 2.98 0.05 0.89 59.52 3.36 

平均值 2.95 0.29 2.77 15.53 1.26 

注：公司盈利情况较好，为保证可比性，上表中剔除了市盈率小于等于 0 的挂牌公司，数据来源于同

花顺 IFinD。 

由上表可知，上述可参照同行业挂牌公司的平均市盈率为 15.53，略高于公

司本次回购价格对应的 2023 年 12 月 31 日市盈率 13.26。 

截止 2024 年 8 月 31 日，上述可参照同行业挂牌公司的平均动态市盈率为

12.05，略高于公司本次回购价格对应的 2024 年 6 月 30日市盈率 9.14，2024 年

上半年的比较情况与 2023 年度类似。 

公司按照回购价格计算的市盈率较可参照同行业挂牌公司相比不存在重大

偏离。 

综上所述，综合考虑到公司目前的财务状况、经营状况以及公司股票二级市

场交易情况、前期股票发行价格、同行业可比或可参照公司价格、公司最近一年

末每股净资产等因素，公司本次回购股份的价格设为 12.07 元/股，符合《回购细

则》第十五条的规定，本次回购股份价格合理，不存在损害挂牌公司及股东利益

的情况。为了维护公司良好的资本市场形象，构建长期稳定的投资者群体，并进

一步增强投资者对公司的信心，公司有必要实施本次回购股份。 

四、关于本次回购股份方案可行性的意见 

根据本次拟回购数量及拟回购价格上限，预计回购资金总额不超过 1,448.40

万元，资金来源为公司自有资金，目前公司可用于回购股份的资金充裕。 

根据公司 2024 年半年度报告（未经审计），截至 2024 年 6月 30日，公司总

资产为 54,420.91 万元，归属于挂牌公司股东的净资产 41,674.22 万元，流动资

产 24,559.24 万元，按截至 2024 年 6月 30日的财务数据测算，本次拟回购资金

总额上限 1,448.40 万元占公司总资产、归属于挂牌公司股东的净资产、流动资产

的比例分别约为 2.66%、3.48%和 5.90%，占比较低，本次回购对公司资产状况影

响较小。 
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截至 2024 年 6 月 30 日，公司货币资金余额为 4,665.31 万元，远高于本次

回购所需资金上限 1,448.40 万元，本次回购实施期限为不超过 2 个月（自股东大

会审议通过本次股份回购方案之日起算），公司预计可以有足够的资金，以满足

本次回购需求。 

2022 年末、2023 年末及 2024 年 6 月末，公司的流动比率分别为 1.16、1.90

及 2.41，资产负债率（以合并报表为基础）分别为 40.16%、25.60%及 23.42%，

公司整体流动性较好，资本结构稳定，偿债能力较强。本次回购支出不超过

1,448.40 万元不会影响到公司未来的持续经营能力和偿债能力。 

综上，根据公司经营、财务及未来发展情况，和特能源实施本次股份回购预

计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《回购细则》的相关规定。 

五、说明本次回购完成后，公司合格投资者人数等是否可能触发全

国股转公司关于分层管理相关规定中各市场层级的退出情形 

本次回购方案实施前，和特能源为创新层挂牌公司，根据《全国中小企业股

份转让系统分层管理办法》（股转系统公告〔2022〕53 号）、《全国中小企业股份

转让系统挂牌公司股票终止挂牌实施细则》（股转系统公告〔2021〕645 号）等相

关规定，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。 

截至本次回购方案公告前，公司尚不存在可能触发降层的有关情形；本次回

购完成后，预计公司不会触发全国股转公司关于分层管理相关规定中各市场层级

的退出情形，本次回购不涉及股票被强制终止挂牌情形。 

六、其他应说明的事项 

（一）公司回购股份方案已经 2024 年 9 月 2 日召开的 2024 年第六次临时

股东大会审议通过。 

（二）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。 

（三）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
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大事项发生而无法实施的风险。 

（四）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。 

（五）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。 

主办券商已按照《回购细则》检查和特能源本次回购方案，并提请公司、公

司股东及公司董事、监事、高级管理人员严格按照相关规定执行本次回购股份的

后续操作，真实、完整、准确、及时履行信息披露义务。 

主办券商于该项目中不存在直接或间接有偿聘请第三方行为的情形，亦不存

在未披露的聘请第三方行为的情形。根据公司出具的情况说明，挂牌公司也不存

在直接或者间接有偿聘请除律师事务所、会计师事务所、资产评估机构等依法需

要聘请的证券服务机构之外的第三方行为的情形。 

（以下无正文）  
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（本页无正文，为《民生证券股份有限公司关于和特能源（福建）股份有限

公司回购股份合法合规的意见》（修订稿）的盖章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

民生证券股份有限公司 

年    月    日 


