
中信建投证券股份有限公司 

关于上海钢银电子商务股份有限公司 

股份回购的合法合规性意见 

中信建投证券股份有限公司（以下简称“中信建投”、“主办券商”）作为上海

钢银电子商务股份有限公司（以下简称“钢银电商”、“公司”）的主办券商，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”）

的要求，对钢银电商拟以自有资金通过做市方式回购公司股份相关事项进行了核查。 

一、本次回购股份符合《回购细则》的有关规定 

（一）股票挂牌时间已满12个月 

经核查，钢银电商股票于 2015年 12月 21日在全国中小企业股份转让系统（以下

简称“全国股转系统”）挂牌并公开转让，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）回购方式符合规定 

经核查，钢银电商目前的交易方式为做市交易方式，公司拟采用做市交易方式回

购公司股票。因此，本次回购方式是《回购细则》中规定的回购方式。 

（三）回购期限符合规定 

经核查，钢银电商本次回购股份的实施期限为自公司董事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。 

（四）回购价格和资金符合规定 

钢银电商本次回购股份的价格不超过 2.50 元/股（含 2.50 元/股），公司将使用自

有资金进行回购。本次董事会通过回购股份方案前 60 个交易日（不含停牌日）交易

均价为 2.18 元/股。因此，本次回购价格符合《回购细则》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 个交易日（不含停

牌日）交易均价的 200%”。 



（五）回购股份后，具备债务履行能力和持续经营能力 

本次拟回购的资金总额不超过 100,000,000.00 元，资金来源为自有资金。 

截至 2023 年 12 月 31 日，公司经审计合并报表总资产为 17,135,448,889.79 元，归

属于挂牌公司股东净资产为 3,663,738,171.12 元，资产负债率为 78.46%，流动比率为

1.26 倍，货币资金为 5,481,471,904.01 元，未分配利润为 975,177,659.66 元，2023 年

度，公司经营活动现金流量净额为 22,092,342.31 元；截至 2024 年 6 月 30 日，公司未

经审计合并报表总资产为 22,307,044,096.98 元，归属于挂牌公司股东净资产为

3,600,574,992.06 元，资产负债率为 83.73%，流动比率为 1.19 倍，货币资金为

8,132,766,516.23 元，未分配利润为 903,535,314.30 元。 

本次回购股份实施完成后，假设回购资金总额上限 100,000,000.00 元全部使用完

毕，按 2023 年 12 月 31 日和 2024 年 6 月 30 日的财务数据分别测算，回购资金占公司

合并报表总资产的 0.58%和 0.45%、占公司归属于挂牌公司股东的净资产的 2.73%和

2.78%，公司合并报表流动资产将由 16,956,082,319.79 元和 22,186,456,899.78 元降至

16,856,082,319.79 元和 22,086,456,899.78 元。回购实施后，公司合并报表流动比率为

1.25 和 1.18。本次回购实施后公司资产的流动性虽有所降低，但按 2024 年 6 月 30 日

的财务数据计算，公司回购后仍有 8,032,766,516.23 元的货币资金留存，且 2023 年度

公司经营活动现金流量净额为 22,092,342.31元，2024年上半年公司经营活动现金流量

净额为 603,143,273.13 元，公司经营性现金流良好并具有较强的偿债能力，实施股份

回购对公司日常经营流动性无重大影响。因此，本次回购对公司的持续经营能力不会

造成重大影响。 

综上，主办券商认为，钢银电商实施本次股份回购不会对公司的经营、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。 

二、本次回购股份的必要性 

（一）本次回购股份的目的 

经核查，公司本次回购股份将用于实施股权激励或员工持股计划。实施股权激励

或员工持股计划的目的是基于公司未来发展战略考虑，为促进公司长远发展，满足公



司建立长效激励机制，吸引和留住优秀人才的需要。 

（二）股价情况与公司价值分析 

公司董事会审议通过回购股份方案前 60 个交易日交易均价为 2.18 元/股。 

根据钢银电商披露的定期报告，公司合并报表 2021 年度、2022 年度、2023 年度

以及 2024 年 1-6 月营业收入分别为 65,161,852,315.99 元、75,872,039,675.37 元、

85,508,186,007.99 元以及 43,512,132,439.29 元，归属于挂牌公司股东的净利润为

323,627,819.56 元、272,602,619.62 元、319,703,312.25 元以及 103,582,033.44 元。 

公司主营业务为钢铁行业电子商务服务，通过钢银平台为钢铁行业上下游各类型

企业提供全方位电子商务解决方案。2021 年以来，公司业务规模稳定增长，归属于挂

牌公司股东的净利润较为稳定。公司根据市场形势变化，积极调整供应链业务产品结

构，将有效资源投放到周转快、效率高的产品上，使得公司供应链业务交易量出现增

长。因此，在此背景下，公司本次回购股份能够有效的提振投资者信心，维护投资者

利益，体现公司合理价值，促进公司可持续发展。 

综上，主办券商认为，钢银电商实施本次股份回购有助于公司的长远发展，提振

市场信心，保持团队稳定。因此，本次股份回购是必要的。 

三、本次回购股份价格的合理性 

（一）公司回购价格符合《回购细则》要求 

《回购细则》第十五条规定，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 个交易日交易均价的 200%。本次审议通过回购股份方案前 60 个交易

日交易均价为 2.18 元/股，回购价格不超过 2.50 元/股（含 2.50 元），回购价格未超过

董事会通过回购股份决议前 60 个交易日交易均价的 200%。 

（二）公司回购价格与可比公司相比符合行业属性与公司实际情况 

根据公司披露的定期报告，公司 2021 年末、2022 年末、2023 年末以及 2024 年 6

月末归属于挂牌公司股东的每股净资产分别为 3.24元、3.38元、3.53元以及 3.47元，

对应各期间基本每股收益分别为 0.31元、0.26元、0.31 元以及 0.10元。根据《挂牌公

司管理型行业分类指引》，钢银电商属于其他互联网服务行业，若按本次回购价格

2.50 元计算，截至 2023 年末，钢银电商市净率为 0.71 倍，市盈率为 8.06 倍。钢银电

商同行业可比公司的情况如下： 



公司名称 收盘价（元/股）

（注） 
每股净资产

（元） 
市净率

（倍） 
每股收益

（元） 
市盈率

（倍） 
中钢网 8.00 2.35 3.40 0.57 14.04 

钢宝股份 5.99 3.68 1.63 0.44 13.61 

平均值 3.02 2.52 0.51 13.83 

注1：上述同行业可比挂牌公司数据来源于各挂牌公司定期报告 

注2：收盘价系指截至董事会召开前一日的收盘价格 

因此，公司同行业可比公司现阶段收盘价对应的市净率和市盈率均高于公司通过

回购股份方案前 60 个交易日交易均价对应的市净率和市盈率。 

（三）公司回购价格与公司经审计每股净资产比较情况 

截至 2023 年末，公司经审计归属于挂牌公司股东每股净资产为 3.53 元/股。公司

自 2016年 4月起变更为做市交易方式，具有较长的做市交易运行周期，已形成连续交

易记录，最近 60个交易日最高成交价为 2.55元/股，最低成交价 2.00元/股，均低于公

司经审计每股净资产价格。公司本次回购价格为 2.50 元/股，高于前述价格低于公司

经审计每股净资产，系公司综合考虑公司目前流动性情况与回购资金规模而确定，存

在合理性。 

（四）公司前次发行价格分析 

公司挂牌以来定向发行情况如下： 

新增股票 

挂牌转让时间 
发行数量（万股） 发行价格（元/股） 发行性质概述 

2016 年 3 月 16 日 14,371.00 4.50 非公开发行 

2017 年 3 月 3 日 465.00 1.50 股权激励 

2017 年 8 月 9 日 802.68 1.61 股权激励 

2017 年 12 月 21 日 22,222.30 4.50 非公开发行 

2018 年 7 月 4 日 963.21 2.29 股权激励 

2019 年 8 月 6 日 802.68 2.45 股权激励 

尚未全部完成行权 注 2.18 股权激励 

注：根据公司于 2024 年 11 月 25 日披露的《股权激励计划股票期权行权结果公告》，公司第

一个行权期实际行权 331 万份，注销 2,249 万份，尚有 2,420 万份未行权，拟在第二次行权期行权。



公司该次股权激励在行权过程中，授予时股权激励价格 2.50 元/股，因权益分派最新股权激励价格

为 2.18 元/股。 

公司本次回购和前期股票发行价格具有一定的差异，前次发行时公司二级市场股

价处于较高水平，本次回购与前期发行股票时间间隔较长， 期间公司二级市场交易价

格发生了较大变化，前期发行或股权激励价格与本次回购价格存在差异具有合理性。 

（五）价格合理性分析 

钢银电商自 2016年 4月起变更为做市交易方式，具有较长的做市交易运行周期。

目前，钢银电商股票二级市场已形成连续交易记录，最近 60 个交易日合计成交金额

为 2,040.33 万元，换手率达 0.92%。同时，钢银电商股票最近 60 个交易日最高成交价

为 2.55元/股；最低成交价 2.00元/股，公司本次回购价格上限不高于公司最近 60个交

易日的最高成交价。公司自挂牌以来，营业规模与利润规模持续提升，形成了丰厚的

资产积累。因此，公司本次回购价格上限充分考虑了市场交易价格、公司历次股票发

行和股权激励价格、每股净资产、同行业可比公司市净率及市盈率因素以及公司财务

状况和经营状况等各项因素。 

综上所述，主办券商认为钢银电商本次回购股份价格 2.50 元/股，综合考虑了公

司财务状况、近期公司股票交易价格及同行业公司股票交易情况，符合《回购细则》

第十五条的规定，定价合理，不存在损害挂牌公司和股东利益的情况。 

四、本次回购股份的可行性 

本次拟回购股份数量不少于 20,000,000 股，不超过 40,000,000 股，占公司目前总

股本的比例为 1.92%至 3.84%，根据本次拟回购股份数量及拟回购价格上限，公司拟

用于本次回购的资金总额不超过人民币 100,000,000 元（含本数），资金来源为自有

资金，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，截至 2024年 6月末，公司货币资金余额

8,132,766,516.23 元，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，主办券商认为钢银电商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《回购细则》相关规定。 



五、其他应说明的事项 

公司为创新层挂牌公司。根据《全国中小企业股份转让系统分层管理办法》（以

下简称“分层管理办法”），预计本次回购前后，公司不存在按照《分层管理办法》

第十四条认定的触发降层情形。 

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。挂牌公司也不存在直接或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聘请的证券服务机构之外的第三方行为的情形。 

主办券商已按照《回购细则》审查钢银电商本次回购方案，并将督导公司严格按

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。 

 



（本页无正文，为《中信建投证券股份有限公司关于上海钢银电子商务股份有限公司

股份回购的合法合规性意见》之盖章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

中信建投证券股份有限公司 

年       月       日 
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