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北京清华紫光投资顾问有限责任公司 

关于沈阳银基发展股份有限公司 

回购社会公众股份之独立财务顾问报告 

 

 

一、 释义 

除非特别说明，下列简称在本报告中具有以下含义： 

银基发展、公司   指沈阳银基发展股份有限公司 

银基集团      指沈阳银基集团股份有限公司 

本次回购股份    指沈阳银基发展股份有限公司回购不超 2,000 万股 

公司社会公众股份并依法予以注销的行为 

中国证监会     指中国证券监督管理委员会 

本财务顾问     指北京清华紫光投资顾问有限责任公司 

回购办法      指中国证监会制定并于 2005 年 6 月 16 日发布的 

《上市公司回购社会公众股份管理办法（试行）》 

回购预案      指沈阳银基发展股份有限公司《关于回购社会公众股 

的预案》 

上市规则      指《深圳证券交易所股票上市规则》（2004 修订） 

元         指人民币元 

二、绪言 

北京清华紫光投资顾问有限责任公司接受沈阳银基发展股份有限公司的委托，

担任银基发展本次回购股份的独立财务顾问。 

本报告依据《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国证券法》、《股票发行

与交易管理暂行条例》等相关法律法规以及回购办法、上市规则等文件的规定，根

据公司提供的有关资料及本财务顾问认为有必要而收集的其它公开资料等相关信

息编制而成，旨在对本次回购股份进行独立、客观、公正的评价，供广大投资者和

有关各方参考。 

1、本财务顾问旨在就本次回购股份是否符合回购办法的有关规定，以及回购

的必要性和可行性作出独立、客观、公正的评价； 

2、本独立财务顾问报告不构成对银基发展的任何投资建议和意见。对于投资

者根据本独立财务顾问报告所做出的任何投资决策可能产生的风险，本财务顾问不
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承担任何责任；  

3、本财务顾问没有委托或授权其他任何机构和个人提供未在本报告中列载的

信息，也没有委托或授权其他任何机构和个人对本报告做出任何解释或说明； 

4、本独立财务顾问报告所依据的资料由银基发展提供，提供方对资料的真实

性、准确性、完整性和及时性负责，并保证资料无虚假记载、误导性陈述和重大遗

漏； 

5、本财务顾问就本次回购股份事宜进行了尽职调查，调查的范围包括公司章

程、历次董事会、股东大会决议、最近三年及最近一期公司财务报告、公司的生产

经营计划等，并和公司管理层进行了必要的沟通； 

6、本财务顾问特别提醒银基发展的全体股东及其他投资者认真阅读银基发展

董事会关于本次回购股份的公告。 

三、本次回购股份方案要点 

回购股份的种类：社会公众股 

回购股份价格及定价原则： 

参照目前国内证券市场房地产类上市公司平均市盈率、市净率水平，结合公司

经营状况和每股净资产值，以公司 2005 年中期每股净资产值的 85%为基准，确定

本次回购股份价格为不超过 3.65 元/股；  

公司在回购股份期内送股、转增股本或现金分红，自股价除权、除息之日起，

相应调整回购股份价格上限。 

回购股份数量：不超过 2,000 万股，回购股份期间遇送股或转增股本则自股价

除权之日起相应调整回购股份数量上限。 

回购股份比例：以回购 2,000 万股计算，回购股份比例为目前公司总股本的

7.41%，占社会公众股总额的 11.20%。 

资金总额：预计不超过 7,300 万元 

资金来源：自有资金 

回购方式：深圳证券交易所集中竞价交易方式 

回购期限：自公司回购报告书公告之日起 12 个月内。公司将根据股东大会和

董事会授权,在回购期限内根据市场情况自主决定购买时机。 

四、 公司基本情况 

沈阳银基发展股份有限公司原名沈阳物资开发股份有限公司，股票于 1993 年 5

月 18 日在深交所挂牌上市流通。 因 1996 年和 1997 年连续两年亏损，深圳证券交

易所于 1998 年 4 月对公司股票做出了“ST 特别处理”。1998 年 6 月 3 日，经沈阳市

人民政府沈政[1998]43 号文件和沈证监发[1998]29 号文件批准，根据中国证监会证
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监上字[1998]26 号文件的有关规定，经沈阳银基集团股份有限公司与沈阳物资开发

股份有限公司协商，双方于 1998 年 8 月 1 日签署了资产置换协议书。按照协议规

定，公司实施了 100%的资产置换，并变更了主营业务。1999 年 4 月 27 日，经 1998

年度股东大会审议通过，公司更名为沈阳银基发展股份有限公司，注册资本为 12,988

万元。 2000 年 8 月 18 日，经中国证监会证监公司字[2000]122 号文批准，公司增

发了 5,000 万股人民币普通股股票，注册资本变更为 17,988 万元。2001 年 4 月 8 日，

经公司 2000 年度股东大会审议批准，决定向全体股东每 10 股转增 5 股，并派现金

1 元（含税），公司总股本增至 269,821,425 股。截至 2005 年 6 月 30 日，公司总资

产为 273,942.91 万元，净资产 115,726.15 万元。 

公司主营业务为城市基础设施投资，以房地产开发销售为主，辅以物业管理、

酒店经营。几年来，公司在沈阳市开发了大量的公建项目，随着土地整理项目的实

施，公司的经营重点从公建开发转向住宅开发，公司开发建设的地王花园、五里河

东方威尼斯等房地产项目在沈阳具有较高知名度。 

2004 年公司销售房地产所取得的销售收入和利润分别占公司主营业务收入的

98.19%、主营业务利润的 85.92%。房地产的主营业务收入、主营业务成本、毛利

率分别为 72,106.89 万元、51,602.23 万元和 28.43%。2004 年全年公司实现主营业务

收入 73,435.64 万元，比上年增长 99.69%，实现主营业务利润 16,254.32 万元，比上

年增长 77.49%，实现净利润 7,233.34 万元，比上年增长 165.33%。企业综合竞争能

力进一步提高。 

公司近三年的主要财务指标如下表所示： 

 2004 年 2003 年 20002 年 

主营业务收入（万元） 73,435.64 36,774.07 2,6692.11 

主营业务利润（万元） 16,254.32 9,157.82 8,805.88 

利润总额（万元） 11,235.99 4,921.99 5,117.03 

净利润（万元） 7,233.34 2,726.17 4,896.72 

经营活动现金流量净额（万元） 15,493.62 -7,234.25 -6,372.28 

每股收益（元） 0.27 0.10 0.18 

每股净资产（元） 4.16 3.90 3.79 

净资产收益率（%） 6.44 2.63 4.91 

资产负债比率（%） 51.59 52.64 45.12 

流动比率（倍） 2.41 2.36 2.03 

速动比率（倍） 0.68 0.69 0.83 
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五、本次回购股份符合回购办法的有关规定 

（一）公司股票上市已满一年 

经中国证券监督管理委员会证监发审字(1993)3 号文复审批复和深圳证券交易

所深圳所字(1993)第 86 号文审核批准，银基发展股票于 1993 年 5 月 18 日在深圳证

券交易所挂牌交易。截至目前公司上市时间已超过一年，符合回购办法的有关规定。 

（二）公司最近一年无重大违法行为 

 经对证券主管部门及公司网站公开披露相关信息的查询，未发现银基发展在最

近一年内有重大违法违规的行为，符合回购办法的有关规定。 

（三）回购股份后，公司具备持续经营能力 

本次回购资金来自公司自有资金，回购股份占用资金总额有限，且公司回购股

份采取渐进式分阶段实施的方式，将在回购报告书公告后的一年内实施，将不会对

公司的生产经营产生重大影响，回购股份实施后，公司具备持续经营能力。具体参

见本财务顾问报告第七部分“本次回购的可行性分析”中的第一条：关于“回购对公司

日常经营的影响”的分析。 

（四）回购股份后，公司的股权分布符合上市条件 

根据《中华人民共和国公司法》第 152 条第二款和第四款的规定，股份有限公

司股票上市条件必须符合“公司股本总额不少于人民币五千万元”、“向社会公开发

行的股份达公司股份总数的百分之二十五以上”的条件。 

截至 2005 年 6 月 30 日，银基发展总股本 269,821,425 股，其中已上市流通股

为 178,549,353 股。参照公司的回购股份预案，按最高回购股份数量 2,000 万股计算，

回购实施完成后，公司总股本为 249,821,425 股，流通股占总股本的比例为 63.47%。

因此，本次回购社会公众股后，公司的股权分布符合上市条件。 

综上所述，公司回购股份符合回购办法的有关规定。 

六、本次回购的必要性分析 

（一）公司股价被低估损害了全体股东的利益 

2000 年 8 月，银基发展增发新股投资土地整理项目，得到市场广泛认同，股价

一度于 2001 年 5 月 22 日达到 18.19 元/股的高位。伴随着中国证券市场长达四年的

调整，银基发展的股价也经历了持续调整。 2004 年 1 月，股价阶段性筑底结束，

随着大盘展开了三个月近 50%升幅的反弹，之后继续下跌调整，股价于 2005 年 3

月 22 日跌破公司每股净资产，2005 年 7 月 15 日，公司股价跌至历史低位 3.04 元/

股。 

2003 年以来，尽管公司各项经营指标呈现出了良好的增长态势，但公司股价表

现却没有反映公司基本面情况。股价持续低迷，成交量萎缩，一方面给股东造成了
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损失，误导了投资者的投资决策，另一方面也影响了公司市场形象，不利于公司持

续、健康、稳定地发展。 

为了说明公司的价值与二级市场股票价格的关系，我们对公司进行了价值评

估。由于房地产企业的特殊性，其公司现金流随项目进展不同阶段呈现出不规则的

变动，因此采用自由现金流估值法无法取得比较客观的估值结果。因此，我们选择

了 PE 及 PB 相对估值法，对银基发展的公司价值进行了估算，其结果显示公司的股

价存在被低估的情况。 

按照最近三年连续盈利的原则，剔除了相关指标异常的公司，我们从国内 A 股

市场房地产板块中选取了包括银基发展在内 16 家具有代表性的公司作为样本，利

用 PE 和 PB 两种相对估值法，对公司的股票价值进行了估算。 

A 股市场主要房地产类上市公司估值水平如下表： 
公司简称 

 
每股收益(元) 

2004 年末 
每股净资产(元) 

2005 年第一季度 
收盘价(元) 

2005 年 7 月 5 日 
P/E 

 
P/B 

 
万 科 Ａ 0.39 2.84 3.27 8.47 1.15
招商地产 0.58 5.70 6.79 11.69 1.19
光彩建设 0.30 3.78 3.32 10.94 0.88
金 融 街 0.68 4.33 8.00 11.76 1.85
银基发展 0.27 4.24 3.41 12.63 0.80
阳光股份 0.37 2.38 5.32 14.38 2.24
亿城股份 0.57 2.46 2.99 5.23 1.22
先锋股份 0.37 4.07 6.62 17.75 1.63
广汇股份 0.26 1.90 3.60 13.79 1.90
天鸿宝业 0.27 4.36 5.51 20.41 1.26
金地集团 0.67 6.70 4.27 6.41 0.64
栖霞建设 0.76 4.16 4.95 6.56 1.19
新 黄 浦 0.14 3.99 3.56 24.96 0.89
浦东金桥 0.23 3.06 4.60 20.09 1.50
陆 家 嘴 0.29 3.23 4.60 15.86 1.42
中华企业 0.31 2.52 3.80 12.26 1.51
平均值       13.32 1.33

上述数据显示，银基发展市盈率水平略低于样本平均市盈率水平。从市净率角

度考察，则银基发展公司股价明显偏低，比样本平均市净率水平低近 40%。由于剔

除了指标异常低或异常高的公司进入样本，以上样本的统计结果基本反映了目前我

国房地产类上市公司的平均正常估值水平。因此，我们认为银基发展的估值水平低

于行业平均水平，具有一定的成长空间。 

（二）通过回购提升股价，有利于维护长期投资者的利益 

只有当公司股票市场价格低于或等于 3.65 元/股时，公司才实施回购计划。回
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购之后，假定公司基本面的其他因素不变，公司的总股本将减少，公司的每股收益

将增加，且与每股净资产相比属于折价回购，回购实施后，公司的每股净资产必将

提高，从而提升公司整体的估值水平。另外，回购有利于活跃二级市场，增强公司

股票的流动性，有利于吸引更多外围资金的进入，对股价水平形成一定支撑，具有

稳定二级市场股票价格的作用。因此，回购将有利于维护包括中小投资者在内的公

司全体股东，尤其是长期投资者的利益。 

七、本次回购的可行性分析 

（一）回购对公司日常经营的影响 

我们认为，公司按照上限不超过 3.65 元/股的价格回购最多 2,000 万股社会公众

股，所需资金最多 7,300 万元，占 2005 年 6 月 30 日公司资产总额的 2.66%、流动

资产总额的 3.12%、股东权益的 6.31%，且回购股份将在回购报告书公布后的一年

内分阶段择机实施，不会对公司的日常生产经营活动产生重大影响： 

1、公司内部具备一定的产生现金流的能力。随着公司土地整理项目完成，土

地整理项目的成果------建设用地的开发逐渐进入批量开发阶段。房地产的开发需要

大量的现金投入，尤其是国家关于房地产项目销售条件新政策的出台，使得公司房

地产开发前期占用资金加大，现金回笼周期延长。通过对公司近三年的现金流状况

的分析，我们发现随着公司地王花园、五里河东方威尼斯项目的全面销售，公司现

金流状况得以改善，2004 年取得了 15,493.62 万元的经营现金净流量，截至 2005 年

6 月 30 日公司取得了 2045.02 万元的经营现金净流量。 

2、公司具备良好的外部筹资能力。截至 2005 年 6 月 30 日，公司的资产负债

率达到近年来的最高值为 54.23%，2002 年-2004 年连续三年的平均资产负债率为

49.78%，显示公司一直保持着比较稳健的财务结构。2002 年以来公司筹资活动现金

流量数据显示，公司随着项目进展的不同阶段，采取了灵活的外部筹资策略，控制

了财务费用的增长。伴随着公司投资项目进入全面销售期，公司投资支出需求减少，

筹资需求也相应下降。结合本次回购股份，若公司存在新的项目投资需求，公司有

能力以自有资金完成回购股份的同时，通过外部融资的方式满足公司正常的投资需

要。 

3、回购股份对公司日常经营影响有限。 

2004年公司产生了 15,493.62万元经营净现金流，2005年中期也产生了 2,045.02

万元经营净现金流。现金及现金等价物净增加额继 2003 年 16,641.56 万元后，2004

年下降到 2,091.45 万元，2005 年中期为-24,601.57 万元。公司 2005 年中期报表显示

公司账面货币资金余额为 9,088.76 万元，未分配利润为 27,605.16 万元。作为房地

产企业，公司的现金流状况将随着公司的开发建设项目进入不同阶段表现出较大的
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波动。目前公司的投资项目进入全面回收期且暂时没有更大项目投资需求，在这样

的背景下，采取回购股份操作将不会对公司的日常经营活动产生重大影响。 

公司过去三年及最近一期现金流状况如下表： 

单位：元 

项目 2005 年中期 2004 年 2003 年 2002 年 

经营活动现金流量净额 20,450,201.47 154,936,162.82 -72,342,537.36 -63,722,844.21 

投资活动现金流量净额 -148,954,755.26 -29,528,552.17 13,129,647.28 -5,381,516.16 

筹资活动现金流量净额 -117,511,099.35 -104,493,074.48 225,628,465.28 -163,112,396.69 

现金及现金等价物净增

加额 

-246,015,653.14 20,914,536.17 166,415,575.20 -232,216,757.06 

（二）回购对公司偿债能力的影响 

1、对公司资产流动性的影响。 

截至 2005 年中期，公司账面货币资金余额为 9,088.76 万元，流动比率 2.01 倍，

速动比率 0.29 倍。按回购股份动用资金总额 7,300 万元计算，回购之后公司的流动

比率为 1.95 倍，速动比率为 0.23 倍，两个指标均有不同程度的下降。报表显示公

司存货占流动资产比例较大，存货主要是待开发储备土地资产以及在建、完工房地

产。目前，公司开发的房地产项目已经进入了全面销售阶段。由于公司开发的房地

产项目均位于优良地段，目前市场情况仍是供需两旺，资金回笼情况良好。鉴于公

司回购股份动用资金总额有限，且在不超过一年的时间范围内分阶段择机实施，加

之公司地王花园、五里河东方威尼斯项目处于资金回收期，因此，回购股份不会对

公司资产流动性造成重大影响。 

2、对公司偿债能力的影响。 

根据回购预案，回购股份将使公司股东权益最多减少 7,300 万元，使得公司的

资产负债率由 54.23%上升至 55.72%，增加 2.75%。回购股份也将使公司产权比例、

有形净值债务率有所提高。根据目前市场的平均资本成本和公司项目的平均回报

率，资产负债率、产权比率、有形净值债务率尽管有所提高，但仍处于比较合理的

范围之内。值得关注的是，回购客观上将减少公司的股东权益，在一定程度上会增

加债权人的求偿风险。 

总之，除公司存货比例较大导致公司速动比率偏低外，由于本次回购股份拟动

用资金总额占公司总资产、流动资产、股东权益的比例较低，公司的其他各项偿债

能力指标均处于比较合理的范围内，回购股份不会对公司的偿债能力造成重大影

响。 

回购前后公司偿债能力指标的对比如下： 
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指标 回购前 回购后 变动比率（%） 

流动比率（倍） 2.01 1.95 -2.99 

速动比率（倍） 0.29 0.23 -20.69 

资产负债率（%） 54.23 55.72 2.75 

产权比率（%） 1.28 1.37 7.03 

有形净值债务率（%） 1.33 1.42 6.77 

注：以上指标根据银基发展 2005 年中期报告提供的数据测算而来。  

（三）回购对公司盈利能力的影响 

回购将直接减少公司的总股本和股东权益，使得公司的每股收益和净资产收益

率相应提高。2004 年公司每股收益 0.27 元，净资产收益率为 6.44%，资产净利率为

3.21%。假定公司按照 3.65 元/股的价格回购 2,000 万股社会公众股，回购股份后，

公司每股收益将会增至 0.29 元，净资产收益率将增至 6.89%，资产净利率将增至

3.31%，分别提高 7.41%、6.99%和 3.11%。数据显示，在其他条件不变的前提下，

回购股份将对公司的盈利能力产生明显的正向提升作用。 

回购前后公司盈利能力指标对比如下： 

指标 回购前 回购后 变动比率（%） 

每股收益（%） 0.27 0.29 7.41 

净资产收益率（%） 6.44 6.89 6.99 

资产净利率（%） 3.21 3.31 3.11 

注：以上指标依据银基发展 2004 年度报告提供的数据为基础测算而来。 

八、回购方案的影响分析 

（一）回购对公司股价的影响 

回购将减少公司的总股本，在公司利润不受影响的情况下，公司的每股收益将

增加。如果回购后公司的市盈率水平保持不变，公司的股价将上升。 

公司回购方案正式实施之后，公司将有权在回购有效期内根据市场情况择机作

出回购决策。届时若公司股价低于股东大会批准的回购价格上限，公司将买入一定

数量的股票。公司买入股票的行为，一方面向市场传递了公司股价被低估的信号，

同时也活跃了股票的二级市场交易，增加了公司股票的流动性，有利于吸引外围资

金的进入。因此，回购股份将对公司股价形成一定的支撑，具有稳定股价的作用。 

（二）回购对公司财务的影响 

本次回购股份预计占公司目前股本总额的 7.41%。假定回购价格为 3.65 元/股，

回购数量为 2,000 万股，则回购方案全部实施后，公司资产和股东权益预计分别减
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少 7,300 万元，股本总额减少到 249,821,425 股，流通股余额为 158,549,353 股。 

回购前后公司主要财务数据如下表： 

主要财务指标 回购前 回购后 变化率（%） 

每股收益（元） 0.27 0.29 7.41 

每股净资产（元） 4.29 4.34 1.17 

净资产收益率（%） 6.44 6.89 6.99 

股东权益（元） 1,157,261,471.49 1,084,261,471.49 -6.31 

资产负债率（%） 54.23 55.72 2.75 

流动比例（倍） 2.01 1.95 -2.99 

速动比例（倍） 0.29 0.23 -20.69 

上表中每股收益、净资产收益率数据以 2004 年年度报告中提供的数据为依据

并测算回购实施后的情况；每股净资产、股东权益、资产负债率、流动比率、速动

比例根据 2005 年中期财务报告提供的数据计算得出。 

根据上表，假定回购前后公司净利润不变，则每股收益增加 0.02 元，增长率为

7.41%，净资产收益率增加 0.45%，增长率为 6.99%。由于回购使用公司现金使得公

司流动资产减少，而流动负债没有变化，所以公司的流动比率和速冻比率均有所下

降。回购股份后，公司的资产负债率水平有所上升，但仍处于比较合理的范围内，

显示公司仍旧具有一定的使用财务杠杆的空间和能力。尽管回购股份将减少公司股

东权益，但是由于股本总额相应减少，同时回购单价低于每股账面净资产，因此，

回购实施后，公司的每股净资产将增加 0.05 元。 

（三）回购对公司股本结构的影响 

以回购方案上限计算，最多回购 2,000 万股社会公众股，则回购股份前后，公

司股本结构变化如下表： 

回购股份前 回购股份后  

股份数量（股） 比例（%） 股份数量（股） 比例（%） 

未上市流通股份 91,272,072 33.83 91,272,072 36.53 

社会公众股 178,549,353 66.17 158,549,353 63.47 

总股本 269,821,425 100 249,821,425 100 

公司未上市流通股比例增加了 2.7 个百分点，相应地社会公众股比例下降了 2.7

个百分点。回购股份对公司股本结构影响不大。 

（四）回购对公司股东的影响 

回购股份减少了流通股数量，一定程度上改变了公司流通股份的供求关系，对
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公司股价水平形成一定的提升和支撑作用。同时，回购股份有利于提高市场交易的

活跃程度，增加了公司股票的流动性，有利于股东自由交易股票。另外，由于回购

股份对公司收益率指标形成了正向推动作用，公司的投资价值有所提升。因此，本

次回购将有利于维护公司全体股东尤其是长期投资者的利益。 

（五）回购对债权人的影响 

回购行为客观上造成公司股东权益减少，资产负债率有所上升，流动比率和速

动比率出现不同程度下降，在一定程度上影响了公司的偿债能力。然而，回购股份

进一步优化了公司的股权分布结构，有利于公司的长期稳定发展，将有利于保护债

权人的合法权益。本次回购股份将涉及资金 7,300 万元，占 2005 年 6 月 30 日公司

资产总额的 2.66%、流动资产总额的 3.12%、股东权益的 6.31%，全部来源于公司

自有资金，且公司回购股份将在一年内渐进式分阶段实施。因此，本次回购股份不

会对债权人的利益造成重大影响。 

九、独立财务顾问意见 

根据《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国证券法》、《股票发行与交易

管理暂行条例》、《深圳证券交易所股票上市规则》等相关法律法规，以及回购办法

的有关规定，本财务顾问认为本次回购股份符合上市公司回购社会公众股份要求的

有关条件。 

近期，由于公司股价低于每股净资产，估值水平低于同行业平均标准，与公司

经营业绩平稳上升势头的现状不符，导致包括中小投资者在内的公司全体股东的利

益受到损害，并对公司的市场形象造成了负面影响。本次回购股份将在公司股价出

现低于每股净资产一定比例的情况下由董事会择机实施，不但有利于提高公司每股

收益、每股净资产和净资产收益率，也促进了公司股票二级市场交易的活跃程度，

从而有利于公司树立良好资本市场形象、促进公司股票价格回升至合理的估值水

平，达到提升公司价值和保护公司全体股东尤其是长期投资者利益的目的。 

本次回购股份的资金将全部来源于公司自有资金。公司前期投资的房地产项目

已经进入全面销售期，目前公司现金流状况正常，拥有一定数量的账面货币资金余

额。加之国家实施宏观调控，公司对房地产项目投资更加慎重，在没有更好的房地

产投资项目前，回购股份将有利于提高公司资金的使用效率。公司实施股份回购后，

依然具有较好的流动性和稳健的财务结构，具备一定的筹资能力和筹资空间，有利

于保证公司的正常生产经营活动不受到重大影响。 

十、特别提醒广大投资者注意的问题 

1、本次回购预案尚需银基发展股东大会表决通过，并报中国证监会备案无异

议后方可正式实施。 
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2、公司股票价格波动是多种因素共同作用的结果，不仅有来自于公司自身基

本面因素的影响，也受到商品市场、货币市场以及资本市场周期性波动因素的影响，

回购股份仅是公司股价波动的影响因素之一。因此，提请广大投资者关注国家宏观

政策对房地产行业的影响、公司的应对策略、发展战略以及经营业绩。 

3、公司股票价格将可能因回购股份消息的影响而有所上涨，但由于国内尚无

回购社会公众股份的案例，因此其具体效应并未得到市场统计结果的验证，因此提

请广大投资者注意股价短期波动的风险。 

4、公司本次回购股份预计为股本总额的 7.41%，根据回购办法的要求，在回购

期间的每月前 3 个交易日要公告截至上月末的回购情况，且回购股份占上市公司总

股本比例每增加 1%，应当自该事实发生之日起两个交易日内予以公告。若公告信

息导致公司股票频繁临时停牌，必将影响投资者的正常交易，提请投资者注意公司

股票的流动性风险。 

5、公司实际回购数量以 2,000 万股为上限，根据我国股票市场的发展演变和回

购股份实施过程中的具体情况，回购股份的价格和数量会有所波动，从而导致其实

际结果与前述测算结果不完全一致。 

6、本独立财务顾问报告仅供投资者参考，不作为投资者买卖股票的依据。 

十一、本财务顾问联系方式 

名   称：北京清华紫光投资顾问有限责任公司 

法定代表人：赵家和 

住   所：北京市朝阳区西坝河南路 6 号芳馨园东座 2203 室 

电   话：010-84497361 

传   真：010-84498822 

联 系 人：李兴宇、靳志梅、云波 

十二、备查文件 

1、沈阳银基发展股份有限公司第六届董事会第五次会议决议 

2、沈阳银基发展股份有限公司关于回购社会公众股份的预案 

3、沈阳银基发展股份有限公司 2004 年度报告 

4、沈阳银基发展股份有限公司 2005 年中期报告 
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（本页无正文，为北京清华紫光投资顾问有限责任公司关于沈阳银基发展股份

有限公司回购社会公众股份之独立财务顾问报告之盖章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

北京清华紫光投资顾问有限责任公司 

 

二 OO 五年七月二十日 

 


