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淮南万泰电子股份有限公司（以下简称“万泰股份”或“公司”），证券简称为万

泰股份，证券代码为 873444，于 2022 年 8 月 30 日在全国中小企业股份转让系

统（以下简称“股转系统”）挂牌。国元证券股份有限公司（以下简称“国元证券”

或“主办券商”）作为万泰股份的持续督导券商，负责万泰股份在全国中小企业股

份转让系统的持续督导工作。 

根据万泰股份第六届董事会第七次会议决议和《关于公司回购股份的议案》

（以下简称“《回购方案》”），万泰股份拟通过要约方式，以自有资金回购公司股

份，用于实施股权激励或员工持股计划。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》”），国元证券对本次股份回购

相关事项进了核查，并就公司本次股份回购的合法合规性出具如下意见： 

一、关于本次回购股份符合《实施细则》有关规定的意见 

（一）公司股票挂牌已满 12 个月 

经核查，公司股票于 2022 年 8 月 30 日起在全国中小企业股份转让系统挂牌

并公开转让，截至本合法合规性意见出具之日，公司股票挂牌已满 12 个月，符

合《实施细则》第十一条第一款“公司股票挂牌满十二个月”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 

根据公司 2025 年半年度报告（未经审计），截至 2025 年 6 月 30 日，公司合

并报表总资产为 1,031,358,454.44 元，总负债为 329,370,593.64 元，归属于挂牌

公司股东的净资产为 696,822,984.39 元，流动资产为 876,775,333.15 元，货币资

金为 64,753,905.59 元，流动比率为 3.01，公司合并报表资产负债率为 31.94%。

本次拟回购资金总额上限 39,315,724.00 元占公司总资产、归属于挂牌公司股东

的净资产、流动资产及货币资金的比例分别为 3.81%、5.64%、4.48%及 60.72%。 

本次用于回购的资金不超过 39,315,724.00 元，本次回购股份实施完成后，

假设回购资金 39,315,724.00 元全部使用完毕，按照截止 2025 年 6 月 30 日的财

务数据测算，本次回购完成后，资产负债率从 31.94%变为 33.20%，流动比率从

3.01 变为 2.88，归属于挂牌公司股东的每股净资产从 7.09 元/股变为 6.69 元/股，

公司资本结构保持稳定，本次回购不会出现资产负债率大幅提高的情形，亦不会

导致公司控制权发生变化。 
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根据公司 2023 年年度报告（已审计）、2024 年年度报告（已审计），公司 2023

年、2024 年营业收入分别为 611,780,135.69 元、645,811,191.69 元，2024 年营业

收入同比增长 5.56%。截至本合法合规性意见签署日，本公司（含主要子公司）

共取得银行授信额度 9,000.00 万元，已到账借款 1,800.00 万元，剩余授信额度总

额 7,200.00 万元。 

综上，公司已具备充足的流动性资金完成本次回购事项，此次回购完成后，

账面资金并结合已经取得的银行授信额度足够支持公司日常经营。本次回购后公

司财务状况稳定，具备债务履行能力和持续经营能力。 

（三）回购方式符合《实施细则》的有关规定 

经核查，公司目前以集合竞价方式进行交易。本次要约回购价格为固定价格

4.00 元/股。公司拟采用要约回购方式面向公司所有股东回购公司部分股份至公

司回购专用证券账户，并以现金方式支付要约回购股份的价款，符合《实施细则》

中第三十九条“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

一条“要约回购应当以固定价格实施”、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”的相关规定。 

（四）关于回购规模、回购资金、回购实施期限安排合理的说明 

经核查，根据回购方案，万泰股份本次回购规模、回购资金安排、回购实施

期限等情况如下： 

1、回购规模 

经核查，本次拟回购股份数量不超过 9,828,931 股，占公司目前总股本的比

例不高于 10%。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。预计拟回购资金总额不超过 39,315,724.00 元，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

时调整剩余应回购股份数量。 

2、回购资金安排 

本次拟用于回购的资金总额不超过 39,315,724.00 元，具体回购资金总额以

回购期满时实际回购资金为准，资金来源为自有资金。根据公司 2025 年半年度

报告（未经审计），截至 2025 年 6 月 30 日，公司货币资金余额为 64,753,905.59
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元，可用于回购的资金充沛。 

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董事会审议通过本次股份

回购方案之日起不超过 12 个月。要约期限自要约公告披露的次一交易日起 30 个

自然日。公司回购股份的实施期限符合《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十二个月，自董事会或股东会（如须）通过回购股份决议

之日起算”的规定。公司回购股份的要约期限符合《实施细则》第四十条中“要

约回购的要约期限不得少于三十个自然日，并不得超过六十个自然日”的规定。 

综上所述，主办券商认为万泰股份本次股份回购中回购规模、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、关于本次回购股份必要性的意见 

根据公司回购方案，公司本次拟回购股份数量不超过 9,828,931 股，占公司

目前总股本的比例不高于 10%。本次回购价格为 4.00 元/股，预计拟回购资金总

额不超过 39,315,724.00 元。 

（一）本次回购股份的目的 

基于对公司价值的判断和未来发展前景的信心，同时为建立、健全公司长效

激励机制，促进公司长期稳定发展，充分调动公司员工的积极性和创造性，公司

拟以自有资金回购公司股份，用于实施股权激励或员工持股计划。 

（二）股价情况与公司价值分析 

公司股票交易方式为集合竞价转让。公司股票在董事会审议通过回购股份决

议前 60 个交易日（不含停牌日）内累计成交量为 491.13 万股，累计成交额为

1,954.16 万元，成交均价为 3.98 元/股。本次回购价格高于上述成交均价，不高

于上述成交均价的 200%。 

根据公司 2023 年年度报告（已审计）、2024 年年度报告（已审计），公司 2023

年、2024 年营业收入分别为 611,780,135.69 元、645,811,191.69 元，2024 年营业

收入同比增长 5.56%。公司本次回购股份的实施，有利于公司长期健康发展，维

护投资者利益。 
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综上，公司本次回购股份具有一定的必要性。 

三、关于回购价格合理性的意见 

（一）公司股票二级市场交易情况 

公司股票于 2022 年 8 月 30 日起在全国中小企业股份转让系统有限责任公

司（以下简称“全国股转”）挂牌并公开转让，交易方式为集合竞价转让。公司

股票在董事会审议通过回购股份决议前 60 个交易日（不含停牌日）内累计成交

量为 491.13 万股，累计成交额为 1,954.16 万元，成交均价为 3.98 元/股。本次回

购价格高于上述交易均价，不高于上述成交均价的 200%。 

（二）公司每股净资产 

根据公司 2024 年年度报告（已审计）、2025 年半年度报告（未经审计），公

司 2024 年末、2025 年 6 月末归属于挂牌公司股东的每股净资产分别为 7.03 元、

7.09 元，在充分考虑股东的利益、综合考虑公司流动资金及二级市场股票价格基

础上，本次回购价格低于 2024 年末、2025 年 6 月末每股净资产。 

（三）公司历次股票发行价格情况 

2023 年 4 月 26 日，公司召开 2023 年第二次临时股东会，审议通过了《关

于公司股票定向发行说明书的议案》，同时根据要求公司在全国股份转让系统指

定信息披露平台（www.neeq.com.cn）披露的《2023 年第二次临时股东大会决议

公告》（公告编号：2023-025）。 

公司采用定向发行方式发行人民币普通股 882,700.00 股，每股价格 11.33 元，

考虑公司 2023 年的资本公积转增事项后，发行价格为 6.71 元/股。 

上述实施股份发行的时间距今间隔较久，期间公司股票二级市场价格变动较

大，对本次回购价格的参考价值较小。 

（四）同行业可比公司情况 

公司主营业务为智能防爆设备、智能矿山信息系统和智慧供电系统的开发、

生产和销售。根据《国民经济行业分类》（GB/T4754-2017）的分类，公司所属行

业为“C 制造业”分类下的“C4011 工业自动控制系统装置制造”。根据全国股
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份转让系统公司《挂牌公司管理型行业分类指引》的分类，公司所属行业为“C

制造业”分类下的“C4011 工业自动控制系统装置制造”。 

证券代码 证券简称 
每股市价

（元） 
每股净资产

（元） 
市净率（倍） 

002730.SZ 电光科技 16.31 4.44 3.67 

301195.SZ 北路智控 34.74 17.96 1.93 

831832.BJ 科达自控 27.82 9.04 3.08 

300275.SZ 梅安森 13.13 3.02 4.35 

603855.SH 华荣股份 20.62 5.89 3.50 

均值 22.52 8.07 2.79 

注：每股市价为 2025 年 9 月 19 日收盘价，每股净资产为 2025 年半年度报

告披露数据，市净率=每股市价/每股净资产；数据来源：同花顺 iFinD。 

截至 2025年 6月 30日，公司每股净资产为 7.09元/股，若按本次回购价格

4.00元/股计算，公司的市净率为 0.56，公司本次回购对应的市净率与上述可比

公司存在一定差异，同行业可比公司均为上市公司，与公司二级市场交易情况、

净资产、资产、营收、利润规模不同，市净率存在一定差异，参考意义有限。 

综上所述，公司本次股份回购价格主要考虑了股票二级市场交易情况，定价

合理，不存在损害公司及公司股东利益的情形，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》的规定，不存在损害挂牌公司和股东利益的情况。 

四、关于本次股份回购方案可行性的意见 

公司本次拟回购股份数量不超过 9,828,931 股，占公司目前总股本的比例不

高于 10%。本次回购价格为 4.00 元/股，预计拟回购资金总额不超过 39,315,724.00

元。 

1、对公司财务状况影响的分析 

根据公司 2025 年半年度报告（未经审计），截至 2025 年 6 月 30 日，公司经

审计的合并报表总资产为 1,031,358,454.44 元，归属于挂牌公司股东的净资产为

696,822,984.39 元，流动资产为 876,775,333.15 元，货币资金为 64,753,905.59 元，

公司合并报表资产负债率为 31.94%。本次拟回购资金总额上限占公司总资产、

归属于挂牌公司股东的净资产、流动资产及货币资金的比例分别为 3.81%、5.64%、

4.48%及 60.72%。 
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截至目前本公司（含全资子公司）共取得银行授信额度 9,000.00 万元，已到

账借款 1,800.00 万元，剩余授信额度总额 7,200.00 万元。 

综上，公司已具备充足的流动性资金完成本次回购事项，此次回购完成后，

账面资金并结合已经取得的银行授信额度足够支持公司日常经营。 

2、对公司债务履行能力的分析 

截至 2025 年 6 月 30 日，公司总资产为 1,031,358,454.44 元，总负债为

329,370,593.64 元，归属于挂牌公司股东的净资产为 696,822,984.39 元，流动比

率为 3.01，资产负债率（合并）31.94%。本次用于回购的资金不超过 39,315,724.00

元，本次回购股份实施完成后，假设回购资金 39,315,724.00 元全部使用完毕，按

照截止2025年6月30日的财务数据测算，本次回购完成后，资产负债率从31.94%

变为 33.20%，流动比率从 3.01 变为 2.88，归属于挂牌公司股东的每股净资产从

7.09 元/股变为 6.69 元/股，公司资本结构保持稳定，本次回购不会出现资产负债

率大幅提高的情形，亦不会导致公司控制权发生变化。 

3、对公司持续经营能力的分析 

根据公司 2023 年年度报告（已审计）、2024 年年度报告（已审计），公司 2023

年、2024 年营业收入分别为 611,780,135.69 元、645,811,191.69 元，归属于挂牌

公司股东的净利润分别为 84,852,615.77 元、60,569,291.87 元，持续经营情况良

好。 

综上，国元证券认为，公司本次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《实施细则》的相关规定，

具有可行性。 

五、关于本次股份回购完成后是否可能触发降层情形及相关风险应对措施

的情况说明 

万泰股份是创新层挂牌公司。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。截止本合法合规性意见签署日，公司不存在可能触发降层的有关情

形；本次回购股份完成后，预计公司不存在可能触发降层的情形。 

综上所述，本次回购股份完成后，预计公司不会触发创新层降层情形。如触



 

7 

发上述情况，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 

（一）公司股份回购方案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； 

（二）公司股份回购方案存在因发生对公司股票交易价格产生重大影响的重

大事项而无法实施的风险； 

（三）若回购事项发生其他重大变化，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； 

（四）主办券商已按照《实施细则》核查万泰股份本次回购方案，并提醒公

司严格按照相关规定执行本次回购股份的后续操作，并真实、完整、准确、及时

地履行信息披露义务，切实保障中小股东的合法权益； 

（五）截止本合法合规性意见签署日，根据公司股东天津东创卓企业管理咨

询合伙企业（有限合伙）（以下简称“东创卓”）与实际控制人之一余子先签订的

协议，协议约定中存在特殊投资条款；公司 2023 年实施的定向发行时，公司及

其实际控制人、董监高未与发行对象签署对赌等特殊投资条款。本次要约回购与

前述协议存在特殊投资条款的事项不存在关联关系，不涉及变相为实际控制人

承担回购义务的情形；除上述对赌协议外，公司及其实际控制人、董监高亦不存

在其他对外签订对赌协议、利用回购变相履行上述主体的履约义务的情形； 

（六）公司已作出承诺：本次要约回购与余子先、股东天津东创卓企业管理

咨询合伙企业（有限合伙）间的对赌协议不存在关联关系，不涉及变相为实际控

制人承担回购义务的情形；除上述对赌协议外，公司及其实际控制人、董监高亦

不存在其他对外签订对赌协议、利用回购变相履行上述主体的履约义务的情形；

同时本次要约回购公平面向全体股东，不存在变相权益分派的情形。 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为《国元证券股份有限公司关于淮南万泰电子股份有限公司

要约回购的合法合规性意见》之签字盖章页） 
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