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东吴证券股份有限公司 

关于生特瑞（上海）工程顾问股份有

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”）作为生特瑞（上海）工程

顾问股份有限公司（以下简称“生特瑞”、“公司”）的主办券商，负责生特瑞在

全国中小企业股份转让系统的持续督导工作。 

生特瑞拟通过要约回购方式，以自有资金回购公司股份，用于实施股权激

励或公司员工持股计划。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“回购实施细则”），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《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）股票挂牌时间已满12个月 

经核查，生特瑞于2023年5月9日正式挂牌，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》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，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 6,500,000.00元（含

6,500,000.00元）。根据公司2025年半年度报告(未经审计)，以截至2025年6月

30日财务数据(合并报表)模拟计算，回购前后主要财务数据和财务指标变化情

况如下表所示： 

项目 2025年6月30日 

拟回购资金总额

上限占各项目比

重 

回购后 

货币资金余额（元） 107,813,068.60 6.03% 101,313,068.60 

流动资产（元） 397,936,690.13 1.63% 391,436,690.13 

流动比率 1.24 -  1.22  
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总资产（元） 453,374,417.23 1.43% 446,874,417.23 

归属于挂牌公司股东的净资

产（元） 
124,910,540.20 5.20% 118,410,540.20 

资产负债率 71.55% - 72.59% 

截至2025年6月30日，公司合并报表的总资产为453,374,417.23元，归属于

挂牌公司股东的净资产124,910,540.20元，流动资产397,936,690.13元，公司资

本结构稳定，主要负债为短期借款、应付票据、合同负债等经营性负债，公司

历年来的银行借款均正常归还及续贷。截至2025年6月末，公司尚有短期银行

借款55,046,741.62元（含利息），除此之外，不存在重大即期债务。公司无长

期借款，整体流动性较好，偿债能力较强，无法偿还债务的风险较低。 

按截至2025年6月30日的财务数据测算，本次拟回购资金总额上限

6,500,000.00元,占公司总资产、归属于挂牌公司股东的净资产、流动资产的比

例分别约为1.43%、5.20%、1.63%。根据模拟进行全额回购后的财务数据，流

动比率由1.24变为1.22，资产负债率由71.55%变为72.59%，回购后公司偿债指

标良好。 

考虑到公司回购股份用于实施股权激励或员工持股计划，因此，本次回购

不会对公司日常生产经营产生不利影响。 

综上所述，公司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《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）回购方式符合规定 

公司采用的回购方式为要约回购。公司拟采用要约方式向全体股东发出要

约回购公司部分股票至公司回购专用证券账户，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》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”的规定。 

（四）回购规模，回购资金和回购价格安排合理 

本次回购中，回购股票价格为8.62元/股，拟回购数量不超过750,000股（
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含750,000股），占回购前总股本的比例不超过1.25%（含1.25%），预计回购

股份所需资金总额不超过6,500,000.00元（含6,500,000.00元），具体回购股份

的数量及金额以回购期限届满时实际回购的股份数量及所需资金为准。 

本次回购资金全部来源于自有资金，截至2025年6月末，公司货币资金余

额为107,813,068.60元，回购所需资金上限占公司货币资金的比例为6.03%。因

此可为本次股份回购提供充足的资金保障，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》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”的规定。 

综上，东吴证券认为生特瑞本次回购股份符合《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  

基于对公司未来发展前景的信心和公司价值的认可，在综合考虑公司经营

情况、财务状况及未来盈利能力等因素的基础上，同时为了建立、健全公司长

效激励机制，吸引和留住优秀人才，充分调动公司管理层及员工的积极性，公

司拟以自有资金回购公司股份，用于股权激励或员工持股计划。 

（二）回购前股价与公司价值一致性分析 

生特瑞回购前没有前收盘价。根据公司2024年年度报告，公司归属于挂牌

公司股东的每股净资产2.06元／股，每股收益0.04元。2024年度、2025年上半

年营业收入分别为51,787.05万元、26,748.20万元，归属于挂牌公司股东的净利

润分别为244.59万元、68.63万元，公司盈利情况良好。公司本次回购，有利于

提升股东对公司股价的信心，维护投资者权益。 

三、本次回购股份价格的合理性 

本次回购中，回购价格拟为8.62元/股，拟回购数量不超过750,000股（含

750,000股）。对于回购股份价格的确定，公司以每股净资产和为基础，参考

了公司前次增资、股份转让价格，并结合同行业可比挂牌公司平均市净率以及

公司财务状况和经营状况确定： 
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1、公司每股净资产 

公司2025年6月30日（未经审计）每股净资产2.08元/股，2024年12月31日

经审计每股净资产2.06元/股，对本次回购价格具有一定参考意义。本次回购价

格未低于挂牌公司最近一个会计年度经审计的每股净资产，不存在通过“低价”

回购排除相关股东参与回购机会情形。 

2、公司前期转让、回购、发行价格 

公司自挂牌以来，未发生过股份回购及股票发行。在公司挂牌之前2018年

8月，公司及公司时任股东与济南财金复星惟实股权投资基金合伙企业（有限

合伙）（以下简称“济南复兴”）、上海复星惟实一期股权投资基金合伙企业

（有限合伙）（以下简称“上海复星”）、上海水华启嘉投资合伙企业（有限

合伙）（以下简称“上海水华”）和上海平怡信息科技有限公司（以下简称“

上海平怡”）等5家投资机构签订了《增资协议》及补充协议，本次投资机构

的增资价格为8.62元/股。后2019年11月，上海平怡将其所持全部股份转让给上

海怡斌管理咨询合伙企业(有限合伙)（以下简称“上海怡斌”），对应转让价

格为8.62元/股。2021年5月，公司与济南复星、上海复星、上海怡斌、上海水

华等5家投资机构签署《股份回购协议》，约定回购价格为10.69元/股（回购价

格计算方式为原始成本价加资金成本）。 

因此，本次回购价格参考了前次增资扩股及股份转让的价格。 

3、公司股票二级市场交易情况 

公司召开董事会通过回购股份决议日前60个交易日无交易均价。公司自挂

牌以来未进行过股票发行，且二级市场未发生过交易，未产生交易价格，故不

存在可以参考的二级市场股票交易价格。 

4、同行业可比或可参照公司价格 

根据新三板管理型行业分类，公司行业为科学研究和技术服务业（M）-

专业技术服务业（M74）-工程技术与设计服务（M748）-工程管理服务（

M7481），选取同行业可比公司情况如下： 
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证券代码 证券简称 
收盘价 

（元/股） 

每股收

益

（元） 

每股净资产

（元） 

市盈率

（倍） 

市净率

（倍） 

832713.NQ 华莱士 3.23 -0.04 0.57 - 5.67 

837222.NQ 云南恒荣 0.47 0.00 0.05 117.34 8.72 

838536.NQ 创信股份 8.57 -0.64 1.48 - 5.79 

839213.NQ 宏基管理 2.68 -0.29 0.82 - 3.26 

871760.NQ 宝辰股份 3.20 0.04 1.02 85.46 3.15 

871841.NQ 广正股份 28.00 0.27 2.64 104.45 10.61 

874004.NQ 创鑫咨询 6.45 0.38 4.39 17.09 1.47 

920003.BJ 中诚咨询 33.54 2.08 7.18 20.60 5.96 

920039.BJ 国义招标 12.10 0.36 3.48 33.45 3.48 

920208.BJ 青矩技术 24.96 1.94 10.22 18.14 3.40 

920892.BJ 广咨国际 15.97 0.63 2.74 27.78 6.41 

行业平均       53.04 5.27 

注：收盘价为2025年12月2日数据，上述同行业可比挂牌公司每股收益、每股净资产

数据来源于Choice金融数据库。华莱士、创信股份、宏基管理2024年每股收益为负数，因

此未计算其市盈率及纳入行业平均市盈率计算。 

按本次回购价格8.62元／股，对应生特瑞2024年12月31日经审计的每股净

资产2.06元／股，每股收益0.04元，市盈率为215.50倍，市净率为4.18倍。因公

司2024年处于微盈的状态，市盈率不宜作为参考，市净率虽然低于同行业平均

水平，但仍处于行业波动范围内，符合市场估值以及公司实际情况。 

综上所述，公司在挂牌后不存在股份回购及股票发行的情形，亦不存在二

级市场交易，但在挂牌前存在增资扩股、股份转让及股份回购的情形，本次回

购价格以每股净资产为基础，参考了公司前次增资、股份转让及股份回购的价

格，并结合同行业可比挂牌公司的平均市净率，最终确定了本次回购股份价格

为8.62元/股，定价符合回购实施细则相关规定，具有一定合理性，不存在损害

公司利益的情况。 

公司本次回购价格符合《全国中小企业股份转让系统挂牌公司回购股份实

施细则》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。”的规定，亦符合第十五条“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%；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
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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。”的规定。 

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。 

 四、本次回购股份的可行性 

本次拟回购股份数量不高于750,000股（含750,000股），占本公司目前总

股本的比例不高于1.25%（含1.25%）。按回购价格8.62元/股进行测算，拟用

于本次回购的资金总额不超过人民币6,500,000元（含6,500,000.00元）。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2025年6月末，公司货币资

金（未经审计）余额10,781.31万元，满足回购所需资金。 

根据公司2024年年报和2025年半年度报告，2024年末和2025年6月末，公

司的流动比率分别为1.22和1.24，合并报表的资产负债率分别为73.38%、

71.55%，资本结构稳定。2024年度和2025年上半年，公司营业收入分别为

51,787.05万元、26,748.20万元，公司经营状况平稳。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。 

1、财务状况 

本次回购所需资金按照回购股份上限计算，需要不超过6,500,000.00元。

根据公司未经审计的2025年半年度报告，截至2025年6月30日，公司货币资金

余额为107,813,068.60元，回购所需资金上限占公司货币资金的比例为6.03%，

公司可用于回购的资金充足，可以覆盖回购所需资金，实施回购不会对公司财

务状况造成重大不利影响。 

2、债务履行能力 

根据公司未经审计的2025年半年度报告，截至2025年6月30日，公司总资

产为453,374,417.23元，负债总计为324,385,752.73元，归属于挂牌公司股东的

净资产为124,910,540.20元，资产负债率（合并）为71.55%。公司偿债能力较

强，无法偿还债务的风险较低，实施回购不会对公司债务履行能力造成重大不

利影响。 



7  

3、持续经营能力 

公司2024年度经审计的营业收入为517,870,510.77元，归属于挂牌公司净

利 润 2,445,919.36 元 ； 公 司 2025 年 半 年 度 未 经 审 计 的 的 营 业 收 入 为

267,481,958.32元，归属于挂牌公司净利润686,316.73元。公司持续经营能力较

强，实施回购不会对公司持续经营能力造成重大不利影响。 

综上，生特瑞目前经营状况稳定，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《全国

中小企业股份转让系统挂牌公司回购股份实施细则》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细则

》检查生特瑞本次回购方案，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生特瑞（上海）工程顾问股份有

限公司进行股份回购的合法合规性意见》的签字盖章页） 
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2025年12月9日 


