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一、释义 

在本独立财务顾问报告中，除非另有说明，下列词语具有如下特定含义： 

中国动力、上市公司、公司 指 中国船舶重工集团动力股份有限公司 

中船重工集团 指 中国船舶重工集团有限公司 

本次回购股份、本次回购 指 

中国船舶重工集团动力股份有限公司以不低于人民币

20,000 万元（含）且不超过人民币 40,000 万元

（含）的自有资金，按照不超过人民币 34.50 元/股的

价格通过上海证券交易所交易系统以集中竞价交易方

式回购公司部分社会公众股份的行为 

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 

上交所 指 上海证券交易所 

《回购管理办法》 指 《上市公司回购社会公众股份管理办法（试行）》 

本独立财务顾问 指 中信证券股份有限公司 

本独立财务顾问报告、本报

告 
指 

本独立财务顾问为本次回购出具的《中信证券股份有

限公司关于中国船舶重工集团动力股份有限公司回购

公司部分社会公众股份之独立财务顾问报告》 

元、万元、亿元 指 人民币元、万元、亿元 

特别说明：本报告中小数尾数误差均由四舍五入而引起；如无特别说明，本报告中引

用的公司财务数据均为合并口径。 
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二、前言 

中信证券股份有限公司接受中国动力的委托，担任本次中国动力回购部分

社会公众股份的独立财务顾问。 

本独立财务顾问报告依据《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国

证券法》、《上市公司回购社会公众股份管理办法（试行）》、《关于上市公

司以集中竞价交易方式回购股份的补充规定》、《上海证券交易所股票上市规

则》及《上海证券交易所上市公司以集中竞价交易方式回购股份业务指引》等

相关法律、法规的规定，并根据公司所提供的相关资料及其他公开资料制作而

成，目的在于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

相关各方参考。 

1、本独立财务顾问旨在就本次回购股份的合规性、必要性以及可行性做出

独立、客观、公正的评价； 

2、本独立财务顾问已按照规定对中国动力履行尽职调查义务，并和公司管

理层进行了必要的沟通，有充分理由确信本独立财务顾问所发表的专业意见与

公司披露的文件内容不存在实质性差异； 

3、本独立财务顾问报告所依据的公司资料由中国动力提供，提供方对资料

的真实性、准确性和完整性负责，并保证资料不存在虚假记载、误导性陈述或

重大遗漏； 

4、本独立财务顾问报告不构成对中国动力的任何投资建议和意见，对于投

资者根据本报告所做出的任何投资决策引致的风险，本独立财务顾问不承担任

何责任； 

5、本独立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； 

6、在与中国动力接触后到担任其独立财务顾问期间，本独立财务顾问已采

取严格的保密措施，严格执行风险控制和内部隔离制度，不存在内幕交易、操

纵市场和证券欺诈问题； 
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7、本独立财务顾问特别提请中国动力的全体股东及其他投资者认真阅读公

司关于本次回购股份的公告。 
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三、本次回购股份的方案要点 

方案要点 内容 

回购股份的种类 社会公众持有的人民币普通股（A 股） 

回购股份的方式 
通过上海证券交易所交易系统以集中竞价交易方式回购公司股

份 

回购股份的用途 
用作注销以减少公司注册资本，具体授权董事会依据有关法律法

规决定 

回购股份的价格或价格

区间、定价原则 

本次回购的定价原则为回购价格不超过董事会通过回购方案决议

前十个交易日或者前三十个交易日公司股票平均收盘价的 150%

（按照孰高原则），即不超过人民币 34.50 元/股。若公司在回购

期内发生派发红利、送红股、转增股本等股本除权、除息事项，

自股价除权、除息日起，相应调整回购价格上限 

回购资金总额 
本次回购资金总额不低于人民币 20,000 万元（含）且不超过人民

币 40,000 万元（含） 

回购资金来源 公司自有资金 

回购股份数量及占总股

本的比例 

本次回购股份的种类为公司发行的人民币普通股（A 股）股票，

在回购资金总额不低于人民币 20,000 万元（含）且不超过人民币

40,000 万元（含），回购价格不超过人民币 34.50 元/股的条件

下，公司将按上述条件回购股份，具体回购股份的数量及占总股

本的比例以回购期满时实际回购数量为准。董事会决议之日至本

次回购完成前，如公司实施派息、送股、资本公积金转增股本、

缩股、配股及其他等除权除息事项，自除权除息之日起，按照中

国证监会及上海证券交易所的相关规定相应调整回购股份数量。 

回购股份的期限 

本次回购股份的实施期限为自股东大会审议通过本次回购股份方

案之日起不超过 6 个月。如果触及以下条件，则回购期限提前届

满： 

（1）如果在此期限内回购资金使用金额达到最高限额，则回购

方案实施完毕，即回购期限自该日起提前届满； 

（2）如公司董事会决定终止本回购方案，则回购期限自董事会

决议终止本回购方案之日起提前届满。 

 

公司在以下窗口期不得回购股票： 

（1）公司定期报告或业绩快报公告前 10 个交易日内； 

（2）自可能对公司股票交易价格产生重大影响的重大事项发生

之日或者在决策过程中，至依法披露后 2 个交易日内； 

（3）中国证监会及上海证券交易所规定的其他情形。 
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四、上市公司基本情况 

 

（一）上市公司基本情况介绍 

公司名称：中国船舶重工集团动力股份有限公司 

法定代表人：何纪武 

统一社会信用代码：911306007109266097 

设立日期：2000 年 6 月 13 日 

注册资本：人民币 173,919.0872 万元 

住所：河北省保定市区富昌路 8 号 

联系地址：北京市海淀区昆明湖南路 72号 

邮政编码：100097 

董事会秘书：王善君 

电话号码：010-88010961 

传真号码：010-88010958 

所属行业：铁路、船舶、航空航天和其他运输设备制造业 

经营范围：内燃机及配件的制造、研发、维修、安装、租赁、技术服务；

汽轮机及零件、燃气轮机及零件的制造、研发、维修、安装、租赁、技术服

务；蓄电池开发、研制、生产、销售；蓄电池零配件、材料的生产、销售；锂

离子电池及其材料的研究、制造、销售，并提供锂离子电池及其材料的技术服

务。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动） 

（二）上市公司控股股东和实际控制人情况 

1、控股股东 

截至本独立财务顾问报告出具之日，公司控股股东为中船重工集团。中船

重工集团情况如下： 

（1）企业性质：有限责任公司（国有独资）  
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（2）注册地：北京市海淀区昆明湖南路 72 号  

（3）注册资本：6,300,000.00 万元  

（4）法定代表人：胡问鸣  

（5）经营范围：以舰船等海洋防务装备、水下攻防装备及其配套装备为主

的各类军品科研生产经营服务和军品贸易；船舶、海洋工程等民用海洋装备及

其配套设备设计、制造、销售、改装与维修；动力机电装备、智能装备、电子

信息、环境工程、新材料以及其它民用和工业用装备的研发、设计、制造及其

销售、维修、服务、投资；组织子企业开展核动力及涉核装备、新能源、医疗

健康设备的研发、设计、制造及其销售、维修、服务、投资；组织子企业开展

金融、证券、保险、租赁等生产性现代服务业；船用技术、设备转化为其它领

域技术、设备的技术开发；工程勘察设计、承包、施工、设备安装、监理；资

本投资、经营管理；技术开发、技术转让、技术服务、技术咨询；物流与物资

贸易；物业管理；进出口业务；国际工程承包。（企业依法自主选择经营项

目，开展经营活动；依法须经批准的项目，经相关部门批准后依批准的内容开

展经营活动；不得从事本市产业政策禁止和限制类项目的经营活动。） 

（6）持有公司股份情况：中船重工集团直接持有公司股份 527,655,223

股，占公司已发行股份总数 1,734,070,872 股的 30.43%；中船重工集团及其一致

行动人合计持有公司股份 1,091,642,799 股，占公司已发行股份总数

1,734,070,872 股的 62.95%。 

2、实际控制人 

公司的实际控制人为国务院国有资产监督管理委员会。国务院国有资产监

督管理委员会持有公司控股股东中船重工集团 100%股权。 

（三）公司前十大股东持股数量和持股比例 

根据公司提供的《股东名册》，截至 2018 年 10 月 18 日公司前十名股东持

股情况如下： 

排名 股东名称 持股数量（股） 占总股本比例 

1 中国船舶重工集团有限公司 527,655,223 30.43% 

2 中国船舶重工股份有限公司 350,940,016 20.24% 
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排名 股东名称 持股数量（股） 占总股本比例 

3 
深圳市红塔资产－中信银行－中信信托－中

信·宏商金融投资项目 1601 期单一资金信托 
100,666,107 5.81% 

4 
深圳新华富时－中信银行－国投泰康信托－国

投泰康信托金雕 399 号单一资金信托 
100,661,073 5.80% 

5 长信基金－浦发银行－聚富 8 号资产管理计划 49,422,470 2.85% 

6 中国证券金融股份有限公司 44,531,212 2.57% 

7 中国船舶重工集团公司第七〇四研究所 43,435,898 2.50% 

8 中国船舶重工集团公司第七一二研究所 40,148,188 2.32% 

9 中国船舶重工集团公司第七一一研究所 38,747,014 2.23% 

10 中国船舶重工集团公司第七〇三研究所 35,077,022 2.02% 

合计 1,331,284,223 76.77% 

（四）公司经营情况 

中国动力主要业务涵盖燃气动力、蒸汽动力、化学动力、全电动力、海洋

核动力、柴油机动力、热气机动力等七大动力业务板块，为多维度的高端动力

装备研发、制造、系统集成、销售及服务的上市公司。公司主要产品包括：燃

气轮机集成产品、汽轮机组及余热锅炉、高性能铅酸动力电池、车用启动电

池、电力推进系统集成、专用电力系统集成、民用核电工程安全监测系统、柴

油机动力产品、热气机动力产品。主要应用领域包括：（1）国防动力装备系

统；（2）陆上工业领域和汽车消费领域的动力装备及控制系统；（3）民船等

海洋装备的动力装备配套系统。 

公司最近三年一期的主要财务指标如下： 

单位：万元 

资产负债项目 2018-6-30 2017-12-31 2016-12-31 2015-12-31 

资产总计 4,392,569.44 4,419,051.82 4,406,063.80 2,879,292.33 

负债合计 1,504,046.57 1,599,471.03 1,692,270.36 1,664,498.76 

归属于母公司所有者权益

合计 
2,672,174.68 2,607,765.36 2,543,956.73 1,103,360.79 

收入利润项目 2018 年 1-6 月 2017 年度 2016 年度 2015 年度 

营业总收入 1,196,809.79 2,314,710.26 2,230,527.60 1,795,189.95 

营业利润 70,928.84 146,392.33 116,700.80 106,866.45 

利润总额 75,164.05 154,964.83 128,465.77 120,289.43 

归属于母公司所有者的净

利润 
61,700.66 120,174.25 107,324.90 92,338.97 
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主要财务指标 
2018-6-30/2018

年 1-6 月 

2017-12-31/ 

2017 年度 

2016-12-31/ 

2016 年度 

2015-12-31/ 

2015 年度 

经营活动产生现金流量净

额 
-120,578.58 -43,735.18 54,060.62 32,649.39 

基本每股收益（元/股） 0.36 0.69 0.71 0.73 

资产负债率（%） 34.24% 36.19% 38.41% 57.81% 

加权净资产收益率（%） 2.34 4.69 5.90 8.71 

毛利率（%） 14.33% 17.22% 16.96% 17.21% 
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五、本次回购股份符合《回购管理办法》的有关规定 

（一）股票上市已满一年 

经核查，中国动力股票上市时间已满一年，符合《回购管理办法》第八条

第一款“公司股票上市已满一年”的规定。 

（二）最近一年无重大违法行为 

经对证券监管部门及公司网站公开披露信息的查询并经独立财务顾问核

实，中国动力最近一年内无重大违法违规行为，符合《回购管理办法》第八条

第二款“公司近一年无重大违法行为”的规定。 

（三）回购股份后，具备持续经营能力 

本次回购股份的资金来源为上市公司自有资金，回购资金总额不低于人民

币 20,000 万元（含）且不超过人民币 40,000 万元（含）。本次回购股份实施

后，预计不会对上市公司的正常经营产生重大影响，中国动力仍具备较强的持

续经营能力，符合《回购管理办法》第八条第三款“回购股份后，上市公司具

备持续经营能力”的规定。具体请参见本报告“七、本次回购的可行性分

析”。 

（四）回购股份后，股权分布符合上市条件 

按照回购资金总额回购资金总额不低于人民币 20,000 万元（含）且不超过

人民币 40,000 万元（含），回购股份价格不超过人民币 34.50 元/股的条件下，

预计可回购股份数量为 5,797,101 股至 11,594,202 股，占公司目前已发行总股本

比例约 0.33%至 0.67%。回购后公司第一大股东仍为中船重工集团，实际控制

人仍为国务院国有资产监督管理委员会，不会导致公司控制权发生变化，不会

改变公司的上市公司地位，股权分布情况仍符合上市的条件。回购股份的具体

数量以回购期满时实际回购的股份数量为准。 

以截至本独立财务顾问报告出具之日公司总股本为基础，按回购

11,594,202 股计算，本次回购完成后公司股本结构变化情况如下： 

单位：股 

项目 本次变动前 本次变动后 
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数量 比例 数量 比例 

一、限售条件流通股/非流通股 908,903,478 52.41% 897,309,276 52.09% 

二、无限售条件流通股 825,167,394 47.59% 825,167,394 47.91% 

三、总股本 1,734,070,872 100.00% 1,722,476,670 100.00% 

据上交所《上海证券交易所股票上市规则》的相关规定：一、股权分布发

生变化不具备上市条件：指社会公众股东持有的股份连续 20 个交易日低于公司

总股本的 25%，公司股本总额超过人民币 4 亿元的，低于公司总股本的 10%；

二、社会公众股东指不包括下列股东的上市公司其他股东：1、持有上市公司

10%以上股份的股东及其一致行动人；2、上市公司的董事、监事、高级管理人

员及其关联人。 

截至本独立财务顾问报告出具之日，上市公司总股本为 1,734,070,872 股，

若按回购股份数量 11,594,202 股测算，本次回购股份不会引起上市公司股权结

构的重大变化，亦不会对中国动力的上市地位构成影响。 

同时，经本独立财务顾问核查，中国动力本次回购部分社会公众股份并不

以退市为目的，回购股份过程中，公司将维持股权分布符合上市条件。 

因此，本次回购符合《回购管理办法》第八条第四款“回购股份后，上市

公司的股权分布原则上应当符合上市条件”的规定。 

综上所述，本独立财务顾问认为上市公司本次回购股份符合《回购管理办

法》的相关规定。 
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六、本次回购的必要性分析 

根据本次回购实际实施情况，本次回购所需资金来源为公司自有资金。按

照相关规定，在符合上市条件的情况下，至本次回购事项起，公司计划以后每

年度以集中竞价或法规认可的其他方式回购公司股份。每年回购事项由公司根

据当年情况择机履行相关决策程序后实施，公司每年实施股票回购所支付的现

金视同现金红利，在计算相关比例时与利润分配中的现金红利合并计算。 

因此，本次回购的实施能够减少公司发行在外的总股本数，从而提升公司

的每股收益。在当前市场环境下，本次回购有利于促进公司健康可持续发展，

建立健全投资者回报机制，提升上市公司投资价值，维护广大股东利益，增强

投资者信心，维护公司股价，切实提高公司股东的投资回报，能够起到促进公

司价值回归的重要作用。 



13 

七、本次回购的可行性分析 

本次回购使用自有资金不低于人民币 20,000 万元（含）且不超过人民币

40,000 万元（含），不会对公司的经营、财务和未来发展产生重大影响，不会

影响公司的上市地位。 

具体情况如下： 

（一）公司回购资金占资产规模的比重较低。截至 2018 年 6 月末，公司总

资产和归属于母公司所有者权益分别为 4,392,569.44 万元、2,672,174.68 万元，

以本次回购金额 40,000 万元计算，占总资产和归属于母公司所有者权益的比重

分别为 0.91%、1.50%，占比较低。另外，本次回购将在股东大会通过本次回购

股份议案后的 6 个月内择机实施，不会对公司的日常经营活动产生重大影响。 

（二）公司货币资金充足。截至 2018 年 6 月末，公司货币资金为

1,224,555.60 万元，足以支付回购价款。根据本次回购方案，回购资金将在回购

期间择机支付，而非一次性支付，且具体回购价格和回购数量由公司管理层根

据预案设定的条件自行安排，具有较大的自主可控空间，公司有能力以自有资

金支付回购价款。 

（三）公司财务状况良好。截至 2018 年 6 月末，公司资产负债率为

34.24%，公司资本结构仍具有较大的财务杠杆利用空间。若在股份回购期间存

在大额资金需求，公司完全有能力在保证以自有资金完成本次回购股份的情况

下，通过自有资金或外部融资的方式满足正常的经营和投资需求。 

综上所述，本独立财务顾问认为：本次回购部分社会公众股份不会对公司

未来财务状况、经营成果产生重大不利影响。 
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八、回购股份方案的影响分析 

（一）回购股份对上市公司股价的影响 

回购期内上市公司将择机买入股票，有助于增强市场信心，同时回购股份

也有利于活跃公司股票二级市场的交易，对上市公司股价形成一定支撑作用，有

利于维护上市公司全体股东的利益。 

（二）回购股份对上市公司股本结构的影响 

回购股份后，股权分布符合上市条件。按照回购资金总额不低于人民币

20,000 万元（含）且不超过人民币 40,000 万元（含），回购股份价格不超过人

民币 34.50 元/股的条件下，预计可回购股份数量为 5,797,101 股至 11,594,202

股，占公司目前已发行总股本比例约 0.33%至 0.67%。回购后公司第一大股东

仍为中船重工集团，实际控制人仍为国务院国有资产监督管理委员会，不会导

致公司控制权发生变化，不会改变公司的上市公司地位，股权分布情况仍符合

上市的条件。回购股份的具体数量以回购期满时实际回购的股份数量为准。 

以截至本独立财务顾问报告出具之日公司总股本为基础，按回购

11,594,202 股计算，本次回购完成后公司股本结构变化情况如下： 

单位：股 

项目 
本次变动前 本次变动后 

数量 比例 数量 比例 

一、限售条件流通股/非流通股 908,903,478 52.41% 897,309,276 52.09% 

二、无限售条件流通股 825,167,394 47.59% 825,167,394 47.91% 

三、总股本 1,734,070,872 100.00% 1,722,476,670 100.00% 

（三）回购股份对其他债权人的影响 

本次回购股份将使用的资金占上市公司总资产、净资产以及流动资产总额

的比例较小，但客观上仍会造成上市公司总资产、股东权益的减少。同时，本

次回购也会造成流动比率、速动比率的下降，但总体上对上市公司的偿债能力

影响较小。上市公司拥有多种融资渠道，且本次回购资金将在回购期限内择机

支付，而非一次性支付，因此，债权人的利益不会因为本次回购股份而受到重

大不利影响。 
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九、其他说明事项 

经核查，公司董事、监事、高级管理人员，控股股东、合计持股 5%以上的

股东其一致行动人在董事会作出回购股份决议前六个月买卖公司股票的情形如

下： 

股东名称 增持方式 增持期间 
增持均价

（元/股） 
增持股数 

增持股数占

总股本比例 

中船重工科

技投资发展

有限公司 

通过上交所

系统集中竞

价交易 

2018 年 8 月

9 日-2018 年

8 月 31 日 

17.99 13,871,212 0.80% 

中国船舶重

工集团有限

公司 

通过上交所

系统集中竞

价交易 

2018 年 8 月

31 日 -2018

年 10 月 8 日 

21.59 72,832,278 4.20% 

根据相关主体提供的说明，上述主体买卖公司股票行为系公司控股股东及

一致行动人增持公司股份，公司均履行了相应的信息披露程序，与本次回购预

案不存在利益冲突，不存在单独或者与他人联合进行内幕交易及操纵市场的情

形。除此之外，公司控股股东、合计持股 5%以上的股东及其一致行动人、董

事、监事、高级管理人员不存在买卖公司股票的情形，亦不存在单独或者与他

人联合进行内幕交易及操纵市场的行为。 
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十、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》、《上市公

司回购社会公众股份管理办法（试行）》、《关于上市公司以集中竞价交易方

式回购股份的补充规定》、《上海证券交易所股票上市规则》及《上海证券交

易所上市公司以集中竞价交易方式回购股份业务指引》等相关法律、法规，本

独立财务顾问认为上市公司本次回购股份符合上市公司回购社会公众股份的相

关规定，本次回购股份的实施不会对公司日常经营、盈利能力和偿债能力构成不

利影响。 
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十一、特别提醒广大投资者注意的问题 

（一）本次回购股份预案实施尚须提交公司股东大会审议批准。 

（二）上市公司股票价格将可能因本次回购股份的影响而有所波动，因此提

请广大投资者注意股价短期波动的风险。 

（三）本独立财务顾问报告仅供投资者参考，不作为投资者买卖中国动力股

票的依据。 
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十二、本独立财务顾问联系方式 

名称：中信证券股份有限公司 

法定代表人：张佑君 

住所：北京市朝阳区亮马桥路 48 号中信证券大厦 

电话：010-60838596 

传真：010-60836960 

联系人：胡锺峻 
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十三、备查文件 

（一）中国船舶重工集团动力股份有限公司第六届董事会第二十五次会议

决议 

（二）中国船舶重工集团动力股份有限公司独立董事对第六届董事会第二十

五次会议相关事项的独立意见 

（三）中国船舶重工集团动力股份有限公司关于以集中竞价交易方式回购

股份的议案 

（四）中国船舶重工集团动力股份有限公司 2015 年度、2016 年度、2017 年

度审计报告，2018 年 1-6 月财务报告 
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（本页无正文，为《中信证券股份有限公司关于中国船舶重工集团动力股份有

限公司回购公司部分社会公众股份之独立财务顾问报告》之签章页） 

 

 

财务顾问主办人：       

  康攀  胡锺峻   

 

 

 

 

 

 

中信证券股份有限公司 

 

年 月 日 
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