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一、释义 

除非另有说明，以下简称在独立财务顾问意见中的含义如下： 

中央商场/公司/上市公司 指 南京中央商场（集团）股份有限公司 

本次回购股份/本次回购/回

购股份 
指 

中央商场拟以回购资金总额不超过人民币

7,000.00 万元、回购股份价格不超过人民币 7 元/

股的条件下，预计回购股份约 1,000 万股，具体

回购股份的数量以回购期满时实际回购的股份数

量为准；在回购股份价格不超过人民币 7 元/股的

条件下，预计将足额回购 1,000 万股。 

本次回购股份预案/回购预

案 
指 

南京中央商场（集团）股份有限公司关于以集中

竞价交易方式回购股份预案 

本激励计划/本计划 指 

以公司股票为标的，对公司董事、高级管理人员、

中层管理人员及核心业务（技术）骨干等进行的

长期性激励计划 

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 

元/万元/亿元 指 人民币元、人民币万元、人民币亿元 

《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 东兴证券股份有限公司 

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股份出具的《关于南

京中央商场（集团）股份有限公司回购部分社会

公众股份之独立财务顾问报告》 

特别说明：本报告所有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。 

二、前言 

东兴证券股份有限公司接受南京中央商场（集团）股份有限公司的委托，担

任本次中央商场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
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众股份管理办法（试行）》（证监发【2005】51 号）、《关于上市公司以集中竞价

交易方式回购股份的补充规定》（证监会公告【2008】39 号）、《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（2013 年修订）》等相关法律、法规的规定，并根据公司所提供的相关资料

及其它公开资料制作而成，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央商场履行尽职调查义务，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央商场提供，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央商场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、在与中央商场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； 

7、本独立财务顾问特别提请中央商场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。 

三、本次回购股份的方案要点 

回购股份的种类 境内上市人民币普通股（A 股） 

回购股份的方式 采用集中竞价交易的方式从二级市场回购社会公
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众股 

回购股份的用途 
本次回购股份将作为后期实施股权激励计划的股

票来源 

回购股份的价格或价格区

间、定价原则 

本次回购股份的价格不超过 7 元/股。若公司在回

购期内发生资本公积转增股本、派发股票或现金

红利等事宜，自股价除权除息之日起，相应调整

回购价格上限 

回购资金总额 不超过人民币 7,000.00 万元 

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 

本次回购的种类为 A 股，在回购资金总额不超过

人民币 7,000.00 万元、回购股份价格不超过人民

币 7 元/股的条件下，预计回购股份约 1,000 万股，

占 公 司 目 前 已 发 行 总 股 本 （ 公 司 总 股 本

1,148,334,872 股）比例不超过 0.87%，具体回购

股份的数量以回购期满时实际回购的股份数量为

准。在回购股份价格不超过人民币 7 元/股的条件

下，预计将足额回购 1,000 万股 

回购股份期限 

回购股份的期限为自公司股东大会审议通过回购

预案之日起不超过六个月。如果触及以下条件，

则回购期限提前届满：（1）如在回购期限内，回

购股份规模达到最高限额，则回购方案即实施完

毕，回购期限自该日起提前届满；（2）如公司董

事会决议终止本回购方案，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 

四、上市公司基本情况 

（一）上市公司基本情况简介 

中文名称 南京中央商场（集团）股份有限公司 

英文名称 Nanjing Central Emporium (Group) Stocks Co.,Ltd. 
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股票上市交易所 上海证券交易所 

股票简称 中央商场 

曾用名称 南京中央商场股份有限公司 

股票代码 600280 

法定代表人 吴晓国 

董事会秘书 刘宇袖 

成立日期 1991 年 06 月 22 日 

注册资本 114,833.4872 万元 

注册地址 江苏省南京市秦淮区中山南路 79 号 

办公地址 江苏省南京市建邺区雨润路 10 号 

邮政编码 210041 

电话号码 025-66008022 

传真号码 025-66008020 

互联网网址 www.njzsgroup.com 

电子信箱 liuyuxiu@njzsgroup.com 

经营范围 

日用百货、食品、卷烟、雪茄烟零售；保健食品、

针纺织品、服装鞋帽、文体用品、体育用品、体

育器材、一类医疗器械、机械设备、五金交电、

电子产品、家用电器、家具、装饰材料、矿产品、

建材、化工产品（不含危化品）销售；房地产开

发、经营；电子商务；设计、制作、代理发布国

内各类广告；停车场服务；高新技术产品的开发、

生产、销售；场地租赁；自营和代理各类商品及

技术的进出口业务（国家限定企业经营或禁止进

出口的商品和技术除外）；物业管理；美容美发；

室内娱乐活动。（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） 
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（二）上市公司控股股东和实际控制人情况 

截至 2018 年 6 月 30 日，祝义财先生直接持有公司股份 476,687,416 股，占

公司总股本的比例为 41.51%；通过江苏地华实业集团有限公司间接持有公司股

份 166,500,000 股，占公司总股本的比例为 14.50%。祝义财先生通过直接和间接

持有公司股份的方式合计占公司总股本的比例为 56.01%，是公司的控股股东及

实际控制人。 

祝义财先生，中国国籍，无境外永久居留权，主要职务为江苏雨润食品产业

集团有限公司董事长、江苏地华实业集团有限公司董事长、雨润控股集团有限公

司董事长。 

（三）公司前十大股东持股数量和持股比例 

截至 2018 年 6 月 30 日，中央商场前十大股东持股比例如下： 

序号 股东名称 股东性质 
持股数量

（股） 
持股比例 

质押或冻结的股

份数量（股） 

1 祝义财 境内自然人 476,687,416 41.51% 476,687,416 

2 江苏地华实业集团有限公司 
境内非国有

法人 
166,500,000 14.50% 166,500,000 

3 中信证券股份有限公司 其他 40,000,239 3.48% --- 

4 姚福海 境内自然人 10,589,000 0.92% --- 

5 李晓航 境内自然人 8,779,500 0.76% --- 

6 

陕西省国际信托股份有限公

司－陕国投·盛世 11 号证券

投资集合资金信托计划 

其他 6,254,500 0.54% --- 

7 

中国金谷国际信托有限责任

公司－金谷·信惠 167 号证

券投资集合资金信托计划 

其他 5,289,000 0.46% --- 

8 开源证券股份有限公司 其他 4,997,105 0.44% --- 

9 

中国银行股份有限公司－华

夏新经济灵活配置混合型发

起式证券投资基金 

其他 4,438,200 0.39% --- 

10 中商投资产管理有限公司 其他 4,309,300 0.38% --- 

（四）公司经营情况 

公司主营为百货零售业务以及房地产开发业务，除部分纯住宅项目外，房地

产业务为公司自建综合体，主要用于新开百货门店；公司同时也在借助云中央平
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台，探索线上线下深度融合的新业务模式以及借助资本助力主业和新业务的发展，

形成以主业百货－新零售，房地产项目开发－新地产，云中央－新业态，基金业

务－新资本，四大板块一体，相互促进的集团化发展。 

中央商场最近三年及一期主要财务指标如下： 

单位：万元 

项目 2018.06.30 2017.12.31 2016.12.31 2015.12.31 

总资产 1,724,255.78 1,765,910.95 1,636,422.48 1,565,481.71 

归属于上市公司

股东的所有者权

益 

188,958.95 185,908.81 175,808.78 164,797.24 

项目 2018 年 1-6 月 2017 年度 2016 年度 2015 年度 

营业收入 412,665.05 845,322.36 643,025.93 664,613.54 

归属于上市公司

股东的净利润 
7,009.08 23,893.31 11,830.75 11,283.58 

扣除非经常性损

益后归属上市公

司股东的净利润 

7,691.73 25,829.88 13,116.98 6,406.21 

经营活动产生的

现金流量净额 
-323.52 59,944.02 77,684.25 -77,495.14 

加权平均净资产

收益率（%） 
3.72 13.09 7.00 6.78 

数据来源：公司定期报告，其中 2018 年 1-6 月财务数据未经审计。 

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，中央商场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 

根据公司说明，并经对证券监管部门及公司网站公开披露信息的查询，经核

查，中央商场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。 
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（三）回购股份后，上市公司具备持续经营能力 

本次回购股份的资金来源为公司自有资金，回购资金总额不超过人民币

7,000.00 万元。根据中央商场 2018 年半年度报告，截至 2018 年 6 月 30 日，中

央商场货币资金余额 165,473.52 万元；2018 年 1-6 月份实现营业收入金额为

412,665.05 万元，归属于上市公司股东的净利润金额为 7,009.08 万元。本次回购

股份实施后，预计不会对公司的正常经营产生重大影响，公司仍具备持续经营能

力，符合《回购管理办法》第八条第三款“回购股份实施后，上市公司具备持续

经营能力”的规定。 

（四）回购股份后，股权分布符合上市条件 

目前公司总股本为 1,148,334,872 股，本次预计回购股份约 1,000 万股，具体

回购股份的数量以回购期满时实际回购的股份数量为准。 

根据《上海证券交易所股票上市规则》的相关规定：“（十一）股权分布不具

备上市条件：指社会公众股东持有的股份连续二十个交易日低于公司总股本的

25%，公司股本总额超过人民币四亿元的，低于公司总股本的 10%。上述社会公

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 2018 年 6 月 30 日，上市公司总股本为 1,148,334,872 股，若按回购 1,000

万股测算，回购股份数量占公司目前已发行总股本比例不超过 0.87%。本次回购

股份不会引起上市公司股权结构的重大变化，亦不会对中央商场的上市地位构成

影响。同时，经本独立财务顾问核查，中央商场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，本独立财务顾问认为：中央商场本次回购股份符合《回购管理办法》

的相关规定。 

六、本次回购的必要性分析 

公司本次回购股份将作为公司后期股权激励计划之标的股份。公司实施公司

股权激励计划，有利于吸引和留住优秀人才，充分调动公司及子公司董事、高级
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管理人员、中层管理人员及核心骨干的积极性，有效地将股东利益、公司利益和

核心团队个人利益结合在一起，促进公司的长远发展。 

公司本次回购股份符合全体股东和公司的利益，有利于增强投资者信心，也

有利于进一步完善公司的长期激励机制，具有必要性。 

七、本次回购的可行性分析 

本次回购资金不超过人民币 7,000.00 万元，资金来源为自有资金。截至 2018

年 6 月 30 日，公司货币资金为 165,473.52 万元，货币资金较为充足。在公司经

营环境未发生重大不利变化的情况下，本次回购完成后公司仍保持着较高的货币

资金余额，不会对公司日常运营产生重大影响。 

截至 2018 年 6 月 30 日，公司资产总额为 1,724,255.78 万元，归属于上市公

司股东的所有者权益金额为 188,958.95 万元，本次回购资金相对公司资产规模较

小，因此本次回购不会对公司的偿债能力产生重大影响。 

2015 年度、2016 年度、2017 年度、2018 年 1-6 月份，公司实现营业收入金

额分别为 664,613.54 万元、643,025.93 万元、845,322.36 万元、412,665.05 万元；

实现归属于上市公司股东的净利润金额分别为 11,283.58 万元、11,830.75 万元、

23,893.31 万元、7,009.08 万元。本次回购在经营环境未发生重大不利变化的情况

下，不会对公司的盈利能力产生重大影响。 

综上所述，本独立财务顾问认为：在公司生产经营环境未发生重大不利变化

的情况下，本次回购不会对公司的日常经营、偿债能力和盈利能力产生重大不利

影响。 

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 

上市公司将在回购期内择机以集中竞价方式买入股票，有助于增强市场投资

者信心；同时回购股份也有利于增强公司股票二级市场的交易活跃度，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 

根据回购资金上限 7,000.00 万元、回购股份价格 7 元/股的条件下，回购股
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份数量 1,000 万股进行计算，回购股份占公司目前已发行总股本（公司总股本

1,148,334,872 股）比例为 0.87%。 

回购后公司实际控制人仍为祝义财先生，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。 

（三）回购股份对其他债权人的影响 

本次回购股份完成后、股权激励计划实施前，客观上会造成上市公司总资产、

股东权益的减少，但回购股份拟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。同时，本次回购也会造成流动比率、速动比率小幅下降，

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。 

（四）回购股份对每股净资产的影响 

本次回购股份完成后、股权激励计划实施前，将导致上市公司净资产有所减

少，在公司经营环境未发生重大不利变化的条件下，每股净资产将有所下降。按

照回购资金上限 7,000.00 万元、回购股份价格 7 元/股的条件下，回购股份数量

1,000 万股进行计算，本次回购对每股净资产的影响如下表所示： 

指标 回购前 
回购后、股权激励计划实

施前 

归属于上市公司股东的净资产（元） 1,889,589,525.35 1,819,589,525.35 

股本（股） 1,148,334,872 1,138,334,872 

每股归属于上市公司股东的净资产

（元） 
1.65 1.60 

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》、《上市公司回购

社会公众股份管理办法（试行）》（证监发【2005】51 号）、《关于上市公司以集

中竞价交易方式回购股份的补充规定》（证监会公告【2008】39 号）、《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（2013 年修订）》等相关法律、法规，本独立财务顾问认为中央商场

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
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不会对公司日常经营、盈利能力和偿债能力构成重大不利影响。 

十、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）与本次股份回购相关的后续股权激励计划的实施，公司尚需根据有关

法律、法规履行相应的法律程序。 

（三）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。 

（四）就本次回购股份事项，公司需依法履行相关债权人公示及通知程序。

如债权人要求公司提前履行偿债义务或追加担保等，可能会导致公司营运资金减

少或需要针对债务新增增信措施。 

（五）公司拟以自有资金回购股份，短期会造成公司偿债资金的减少以及公

司偿债能力的下降，可能会增加债权人的风险。 

（六）公司回购期限内股票价格持续超出回购价格上限而导致本次回购计划

无法顺利实施的风险。 

（七）本次回购的最终回购价格、回购金额、回购数量存在一定不确定性。

本次回购股份完成后、股权激励计划实施前，会导致公司每股净资产的下降，提

请广大投资者予以关注。 

（八）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央商场股

票的依据。 

十一、本财务顾问联系方式 

名称：东兴证券股份有限公司 

法定代表人：魏庆华 

联系地址：上海市虹口区杨树浦路 248 号瑞丰国际大厦 23 层 

电话：021-65465002 

传真：021-65463032 

联系人：于学强 
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十二、备查文件 

1、《南京中央商场（集团）股份有限公司第八届董事会第三十三次会议决议

公告》； 

2、《南京中央商场（集团）股份有限公司关于以集中竞价交易方式回购股份

预案的公告》； 

3、《南京中央商场（集团）股份有限公司独立董事关于回购股份的意见》； 

4、南京中央商场（集团）股份有限公司 2015 年度、2016 年度、2017 年度

审计报告及 2018 年半年度报告。 
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（本页无正文，为《东兴证券股份有限公司关于南京中央商场（集团）股份

有限公司回购部分社会公众股份之独立财务顾问报告》之签章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

东兴证券股份有限公司 

2018 年  10 月 8 日 


