
中信证券股份有限公司关于广州白云电器设备股份有限公司 

发行股份及支付现金购买资产暨关联交易之 

2020 年度业绩承诺实现情况的核查意见及致歉声明 

 

2018 年 2 月 9 日，中国证券监督管理委员会核发《关于核准广州白云电器

设备股份有限公司向白云电气集团有限公司发行股份购买资产的批复》（证监许

可[2018]291 号），核准广州白云电器设备股份有限公司（以下简称“白云电器”、

“上市公司”）向白云电气集团有限公司（以下简称“白云电气集团”）发行股份

33,640,648 股，收购其持有的桂林电力电容器有限责任公司（以下简称“桂林电

容”）51%股权，同时支付现金对价 35,562.37 万元向 17 家资产经营公司收购其

持有的桂林电容 29.38%股权，白云电器合计收购桂林电容 80.38%股权。 

中信证券作为上市公司本次发行股份及支付现金购买资产暨关联交易的独

立财务顾问，根据《上市公司重大资产重组管理办法》（以下简称“《重组办法》”）

等相关要求，对上市公司本次发行股份购买资产业绩承诺实现情况进行了核查，

并发表意见如下： 

一、本次交易实施情况 

2018年 2月 12日，桂林电容取得了桂林国家高新技术产业开发区工商行政

管理局核发的编号为（高新）登记企核变字[2018]第 219号的《准予变更登记通

知书》，桂林电容的工商变更登记已经完成，白云电器已持有桂林电容 80.38%的

股权。 

2018年 2月 13日，信永中和对白云电器本次发行股份购买资产新增注册资

本以及实收资本进行了审验，出具了《验资报告》（XYZH/2018GZA30006 号）。

经信永中和审验，截至 2018 年 2 月 12 日，白云电器向白云电气集团发行股份

33,640,648 股。本次股份发行后，白云电器股本由人民币 409,100,000 元增至

442,740,648元。 

本次发行股份购买资产的新增股份已于 2018年 2月 26日在中国证券登记结



算有限责任公司上海分公司办理完成了登记托管手续。 

二、盈利预测补偿协议的主要条款 

2017年 9月 29日，白云电器与白云电气集团签订《广州白云电器设备股份

有限公司发行股份及支付现金购买资产的盈利预测补偿协议书》。2017年 12月 1

日，白云电器与白云电气集团签订《广州白云电器设备股份有限公司发行股份及

支付现金购买资产的盈利预测补偿协议书之补充协议》。2017年 12月 25日，白

云电器与白云电气集团签订《广州白云电器设备股份有限公司发行股份及支付现

金购买资产的盈利预测补偿协议书之补充协议（二）》（以上三份协议合称“盈利

预测补偿协议及其补充协议”）。白云电器对业绩承诺及补偿的安排如下： 

白云电气集团同意对标的公司 2017 年、2018 年及 2019 年经审计的税后净

利润进行承诺，并就此承担业绩未达到承诺数额时的补偿责任。标的公司在业绩

承诺期内每年的承诺净利润由公司与白云电气集团根据评估报告预测的标的公

司 2017 年、2018 年及 2019 年的同期净利润（扣除非经常性损益）确定，即标

的公司 2017年经审计的净利润不低于 7,825.91万元；2018年经审计的净利润不

低于 11,087.11 万元；2019 年经审计的净利润不低于 13,927.70 万元。若本次交

易在 2017 年 12 月 31 日前未能实施完毕，则白云电气集团的业绩承诺期间将延

至 2020 年，承诺标的公司 2020 年实现扣除非经常性损益后的净利润不低于

17,877.18万元。 

白云电气集团承诺标的公司在业绩承诺期任一年末的实际净利润大于或等

于当年的承诺净利润，则该年度白云电气集团无需对白云电器进行补偿，且超出

承诺净利润的部分在业绩承诺期内此后年度实际净利润未达到承诺净利润时可

用于弥补差额。若标的公司在业绩承诺期任一年末当年累计实际净利润小于当年

累计承诺净利润，则白云电气集团应按照以下方式对上市公司进行补偿： 

当年应补偿的股份数量＝（截至当期期末累积承诺净利润数－截至当期期末

累积实现净利润数）÷业绩承诺期累计承诺净利润数总和×（标的资产的交易价

格÷本次发行价格）－已补偿股份数量－已补偿的现金金额÷本次发行价格。白

云电气集团自本次交易中取得的股份不足以补偿的，则股份不足的差额部分由白

云电气集团以现金进行补偿。现金补偿金额的计算方式为：股份不足部分的现金



补偿金额＝（当年应补偿的股份数量－白云电气集团剩余可用于补偿的白云电器

股份数）×本次发行价格。上述计算结果小于 0时，按 0取值。在上述业绩承诺

期限届满后，上市公司聘请具备证券业务资格的会计师事务所对标的资产进行减

值测试并出具《减值测试报告》，如果标的公司 80.380%股权的期末减值额＞业

绩承诺期内已补偿的股份总数×本次发行的发行价格＋业绩承诺期内已经补偿

的现金总额，则白云电气集团需向上市公司另行补偿。应补偿的金额＝标的公司

80.380%股权的期末减值额－在业绩承诺期内因实际净利润未达到承诺净利润时

已支付的补偿额。前述标的资产期末减值额为本次交易标的资产交易价格减去标

的资产在业绩承诺期期末的评估值（假设自交割日至减值测试基准日期间标的资

产未受到股东增资、减资、接受赠与以及利润分配的影响）。 

减值测试补偿时，应补偿的金额应先由白云电气集团以股份补偿。股份补偿

数量＝应补偿的金额÷本次发行价格。若白云电气集团剩余的白云电器股份数不

足以补偿的，则股份不足的差额部分由白云电气集团以现金进行补偿。股份不足

部分的现金补偿金额＝应补偿金额－白云电气集团剩余的白云电器股份数×本

次发行价格。 

白云电气集团向上市公司支付的业绩补偿及减值测试补偿的总额合计不超

过本次交易标的资产的交易价格，即不超过 972,929,582元。 

三、标的资产业绩承诺完成情况 

根据信永中和会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《桂林电力电容器有限

责任公司 2017年度审计报告》（XYZH/2018GZA30160号），桂林电容 2017年度

实现的扣除非经常性损益后的净利润为 9,088.47万元，达到当年业绩承诺。 

根据立信会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《关于桂林电力电容器有限

责任公司 2018年度损益表的专项审核报告》（信会师报字[2019]第ZC50077号），

桂林电容 2018年度实现的扣除非经常性损益后的净利润为 11,796.81万元，达到

当年业绩承诺。 

根据立信会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《关于桂林电力电容器有限

责任公司 2019年度合并利润表的专项审核报告》（信会师报字[2020]第 ZC10282



号），桂林电容 2019 年度实现的扣除非经常性损益后的净利润为 2,277.83 万元，

未达到当年业绩承诺，同时未达到 2017-2019年承诺累计净利润水平。根据盈利

预测补偿协议及其补充协议，白云电气集团实施了业绩补偿，即白云电器以 1.00

总价回购并注销了白云电气集团应补偿的股份数量 10,117,014股，同时白云电气

集团返还 3,166,625.382 元现金股利，以上业绩补偿已于 2020 年 9 月实施完毕。 

根据立信会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《关于桂林电力电容器有限

责任公司 2020年度合并利润表的专项审核报告》（信会师报字[2021]]第 ZC10294

号），桂林电容 2020 年度实现的扣除非经常性损益后的净利润为 6,798.06 万元，

未达到当年业绩承诺，同时未达到 2017-2020年承诺累计净利润水平。 

截至 2020年，桂林电容的业绩完成情况如下： 

单位：万元 

年度 2017 年度 2018 年度 2019 年度 2020 年度 

承诺净利润 7,825.91 11,087.11 13,927.70 17,877.18 

承诺累计净利润 7,825.91 18,913.02 32,840.72 50,717.90 

实际净利润 9,088.47 11,796.81 2,277.83 6,798.06 

实际累计净利润 9,088.47 20,885.28 23,163.11 29,961.16 

实际累计净利润/承诺累计净利润 116.13% 110.43% 70.53% 59.07% 

注：上述“净利润”均为“扣除非经常性损益后的净利润”；“累计净利润”为自 2017年至

计算当年的累计净利润金额。 

根据盈利预测补偿协议及其补充协议，白云电气集团需要进行业绩补偿。根

据业绩补偿约定的计算公式“当年应补偿的股份数量＝（截至当期期末累积承诺

净利润数－截至当期期末累积实现净利润数）÷业绩承诺期累计承诺净利润数总

和×（标的资产的交易价格÷本次发行价格）－已补偿股份数量－已补偿的现金

金额÷本次发行价格”，白云电气集团需要补偿的股份数量为 11,582,157股。 

根据盈利预测补偿协议及其补充协议，白云电器应在相关年度的年度报告披

露后三十日内召开董事会，确定以人民币 1.00 元总价回购并注销补偿义务人当

年应补偿的股份数量，并于白云电器年度报告公告后四十五日内以书面方式通知

补偿义务人应补偿的股份数量，补偿义务人应在接到白云电器书面通知之日起三

十日内实施补偿。 



同时，根据盈利预测补偿协议及其补充协议，白云电气集团应当将补偿股份

在业绩承诺期间获得的税后分红收益退还给白云电器。 

经 2018 年 5 月 18 日白云电器 2017 年年度股东大会审议通过，白云电器于

2018年 7月 16日以公司总股本 442,740,648股为基数，每股派发现金红利 0.088

元（含税）。白云电气集团应当退还白云电器的税前分红收益为 1,019,229.816元，

税后分红收益为 1,019,229.816元。 

经 2019 年 5 月 17 日白云电器 2018 年年度股东大会审议通过，白云电器于

2019年 6月 10日以公司总股本 442,740,648股为基数，每股派发现金红利 0.115

元（税前）。白云电气集团应当退还白云电器的税前分红收益为 1,331,948.055元，

税后分红收益为 1,331,948.055元。 

经 2020 年 5 月 18 日白云电器 2019 年年度股东大会审议通过，白云电气于

2020 年 6 月 17 日以公司总股本 451,932,979 股为基数，每股派发现金红利 0.11

元（含税）。白云电气集团应当退还白云电器的税前分红收益为 1,274,037.27元，

税后分红收益为 1,274,037.27元。 

2021年 4月 26日，白云电器第六届董事会第十四次会议审议通过了《关于

公司 2020 年度利润分配方案的议案》，拟定公司 2020 年利润分配预案为：以本

次权益分派股权登记日总股数为基数，对全体股东按每 10股派 0.66元利润（含

税），在实施权益分派的股权登记日前公司总股本因可转债转股、重大资产重组

股份回购注销等发生变动的，拟维持每股分配比例不变，相应调整分配总额。该

事项尚需白云电器 2020年度股东大会审议。 

白云电气集团将按照盈利预测补偿协议及其补充协议，在补偿股份的同时，

将获取的白云电器 2017 年度至 2020 年度税后分红收益退还给白云电器，其中，

若 2020 年度权益分派股权登记日在回购本次补偿股份的注销日之后，白云电气

集团将不涉及返还 2020年度分红收益。 

四、桂林电容 2020 年未实现业绩承诺的原因 

桂林电容 2020 年实现的扣除非经常性损益后的净利润为 6,798.06 万元，未

实现业绩承诺，主要由于： 



2020 年，受新冠疫情影响，国家电网及南方电网输变电重点工程规划和建

设工作较原预计时间有所延期。虽然特高压项目第三轮建设高峰已经启动，且桂

林电容在已经招标的超高压和特高压项目中全部中标，但受建设进度延期的影响，

部分订单尚未实现收入。尽管桂林电容顺利完成陕北-湖北、雅中-江西、青海-

河南、驻马店-南阳等特高压交直流重点工程项目，营业收入较 2019 年增长

17.72%，2020 年度整体收入仍不达预期。特别的，桂林电容的高毛利率产品是

特高压/超高压滤波成套装置，该部分收入未达预期对经营业绩产生较大影响。 

由于以上原因，桂林电容 2020年度仍没有完成业绩承诺。 

五、独立财务顾问对业绩承诺的实现情况的审核意见 

经核查，中信证券认为：由于桂林电容未能实现 2017-2020年四年累计业绩

承诺，根据白云电器与白云电气集团签署的盈利预测补偿协议及其补充协议，业

绩承诺方白云电气集团应向白云电器补偿相应数量的股份，同时将补偿股份在业

绩承诺期间获得的税后分红收益退还给白云电器。上市公司及业绩承诺方将严格

按照重大资产重组的相关规定和程序，履行重大资产重组中关于承诺利润未达预

期的股份补偿承诺，切实保护中小投资者的利益。 

六、致歉声明 

针对桂林电容未能实现 2017-2020年四年累计业绩承诺的情况，本独立财务

顾问及主办人深表遗憾，郑重向广大投资者诚挚道歉。本独立财务顾问及主办人

仍将继续积极履行持续督导职责，督导上市公司及相关方严格按照相关规定和程

序，履行相关承诺，保护中小投资者利益。 

 

 



 


