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独立财务顾问声明 

招商证券股份有限公司接受被收购人董事会委托， 担任本次要约收购的独立 

财务顾问。本报告所依据的有关资料由被收购人等相关机构及人员提供，并由提 

供方承诺对其所提供的一切书面材料、文件或口头证言的真实性、准确性和完整 

性负责，并不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。 

除被收购人所提供的相关信息外，本报告所依据的其他信息均来自公开渠 

道，包括但不限于宁波海运最近三年的年度报告、资本市场公开数据等。本独立 

财务顾问报告仅就本次收购事宜，分析宁波海运的财务状况，说明收购价格是否 

充分反映被收购公司价值，收购要约是否公平、合理，对被收购公司社会公众股 

股东接受要约提出的建议，收购可能对公司产生的影响等。对投资者根据本报告 

做出的任何投资决策可能产生的后果，本独立财务顾问不承担任何责任。 

截止本报告出具之日， 本独立财务顾问与本次要约收购的所有当事各方没有 

任何利益关系，本独立财务顾问就本次要约收购发表的有关意见完全独立进行； 

本独立财务顾问没有委托和授权任何其他机构和个人提供未在本报告中列载的 

信息和对本报告作任何解释和说明； 本独立财务顾问提请投资者认真阅读宁波海 

运发布的与本次要约收购相关的各项公告及信息披露资料。
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特别提示 

本部分所述的词语或简称与本报告“释义”部分所定义的词语或简称具有相 

同的涵义。 

1、2012 年 10 月 22 日，浙能集团与海运集团职工持股会、宁波众和投资及 

蒋宏生等 7 名自然人签署了《浙江省能源集团有限公司与宁波众和投资有限公 

司、宁波海运集团有限公司职工持股会、蒋宏生等七名自然人股东关于宁波海运 

集团有限公司之股权转让协议》。浙能集团受让海运集团职工持股会所持海运集 

团 24.0367%股权、宁波众和投资所持海运集团 17.7967%股权及蒋宏生等 7 名自 

然人所持海运集团 9.1667% 股权，合计收购海运集团 51% 股权，浙能集团成为 

海运集团的控股股东，从而间接控制宁波海运 41.90%的股份，触发要约收购。 

2012 年 11 月 14 日，浙江省国资委出具《关于同意协议收购宁波海运集团 

有限公司 51%股权的批复》（浙国资产权[2012]47 号），核准了本次国有股权转让 

事宜。并获得商务部反垄断局于 2013 年 1 月 18 日出具的《审查决定通知》（商 

反垄审查函[2013]第 8号），对本次股权转让不予禁止，可以实施集中。 

本次要约收购获得中国证监会出具的 《关于核准浙江省能源集团有限公司公 

告宁波海运股份有限公司要约收购报告书的批复》（证监许可[2013]192 号），对 

浙能集团公告本要约收购报告书无异议。 

2、本次要约收购不以终止宁波海运上市地位为目的，若本次要约收购期限 

届满时， 社会公众股东持有的宁波海运股份比例低于要约收购期限届满时宁波海 

运股本总额的 10%，宁波海运将面临股权分布不具备上市条件的风险。若宁波海 

运出现上述退市风险警示、暂停上市及终止上市的情况，有可能给宁波海运投资 

者造成损失，提请投资者注意风险。 

3、本次要约收购的有效期限为经中国证监会审核无异议的要约收购报告书 

全文公告的后的 30个自然日(即自 2013 年 3 月 8日至 2013 年 4 月 6 日)。 

4、海运转债的持有人可通过上交所交易系统按报盘方式进行转股。按上交 

所的现行规定，提出转股申请的持有人在转股申请（T 日）的第二个交易日（T+1 

日）办理交割确认后，其持有的因转股而配发的宁波海运普通股便可上市流通。
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因转股而配发的宁波海运普通股与宁波海运已发行在外的普通股享有同等的权 

益， 可通过其托管的证券公司营业部办理要约收购中相关股份预受、 撤回等事宜。 

5、 截至本报告书签署日， 收购人浙能集团 2012 年度的财务数据尚未经审计。 

本报告书涉及的相关数据与最终经审计的数据可能存在一定差异， 敬请投资者关 

注上述风险。天健拟于 2013 年 3 月中旬出具浙能集团 2012 年度的审计报告。 

6、2013 年 1 月 30 日，宁波海运发布了《宁波海运股份有限公司 2012 年年 

度业绩预亏公告》， 根据该公告， 宁波海运预计 2012 年年度经营业绩将出现亏损， 

实现归属于上市公司股东的净利润为-12,000 万元左右。截至本报告书签署日， 

宁波海运 2012 年度的财务数据尚未公告，敬请投资者关注上述风险。
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释义 

公司、宁波海运、被收购公 

司、上市公司 指 宁波海运股份有限公司 

收购人、浙能集团 指 浙江省能源集团有限公司 

海运集团 指 宁波海运集团有限公司 

海运集团职工持股会 指 宁波海运集团有限公司职工持股会 

宁波交投 指 宁波交通投资控股有限公司 

宁波众和投资 指 宁波众和投资有限公司 

蒋宏生等 7 名自然人 指 蒋宏生、夏刚、管雄文、邵国宗、吴明越、褚敏、董军 

宁波海运股东 指 宁波海运股份有限公司的股东 

宁波海运股份 指 宁波海运股份有限公司的普通股 

海运转债 指 
宁波海运股份有限公司于 2011 年 1 月发行的可转换公司债 

券，转债代码 110012 

本次要约收购、本次收购 指 
收购人以要约价格向除海运集团以外的宁波海运股东进行的全 

面要约收购 

要约收购报告书 指 
收购人就本次要约收购而编写的《宁波海运股份有限公司要约 

收购报告书》 

《股权转让协议》 指 

就浙能集团协议收购海运集团职工持股会所持海运集团 

24.0367%股权（对应2,884.4万元出资额）、宁波众和投资所持 

海运集团17.7967%股权（对应2,135.6万元出资额）及蒋宏生等 

7名自然人所持海运集团9.1667%股权（对应1,100万元出资额， 

其中蒋宏生持有200万元出资额、夏刚持有180万元出资额、褚 

敏持有170万元出资额、管雄文持有170万元出资额、吴明越持 

有130万元出资额、董军持有130万元出资额、邵国宗持有120 

万元出资额），合计收购海运集团51%股权的行为，由浙能集团 

与海运集团职工持股会、 宁波众和投资及蒋宏生等7名自然人及 

海运集团于2012年10月22日签署的《浙江省能源集团有限公司 

与宁波众和投资有限公司、 宁波海运集团有限公司职工持股会、 

蒋宏生等七名自然人股东关于宁波海运集团有限公司之股权转 

让协议》 

本次股权转让 指 股权转让协议项下的股权转让事项 

要约价格 指 本次要约收购项下的每股要约收购价格 

浙江省国资委 指 浙江省人民政府国有资产监督管理委员会 

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 

商务部 指 中华人民共和国商务部 

上交所 指 上海证券交易所 

登记结算公司上海分公司 指 中国证券登记结算有限责任公司上海分公司 

富兴海运 指 浙江富兴海运有限公司 

浙能通利 指 浙江浙能通利航运有限公司 

富兴燃料 指 浙江浙能富兴燃料有限公司 

本报告、独立财务顾问报告 指 
招商证券股份有限公司出具的关于浙江省能源集团有限公司要 

约收购宁波海运股份有限公司的独立财务顾问报告 

元 指 人民币元
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第一节 收购人及其关联方基本情况 

一、收购人基本情况 

（一）收购人基本情况 

公司名称：浙江省能源集团有限公司 

注册地址：杭州市天目山路 152 号 

法定代表人：吴国潮 

注册资本：100 亿元人民币 

公司类型：国有独资公司 

设立日期：2001 年 3 月 21 日 

经营期限：2001 年 3 月 21 日至长期 

营业执照注册号: 330000000054307 

法人组织机构代码: 72760376-9 

税务登记证号码：浙税联字 330000727603769 号 

联系电话：0571-8666 9651 

经营范围：许可经营项目为煤炭批发经营（详见《煤炭经营许可证》，有效 

期至 2013 年 8 月 15 日）。一般经营项目为经营国家授权的集团公司及其所属 

企业的国有资产和国有股权；实业投资开发；技术咨询服务,煤炭运输信息的技 

术咨询服务，可再生能源的开发利用，石油天然气运行管理，工程技术与服务， 

钢材、有色金属、建筑材料、机械设备、电器电缆的销售。（上述经营范围不含 

国家法律法规规定禁止、限制和许可经营的项目。） 

（二）收购人历史沿革 

浙江省能源集团有限公司是经浙江省人民政府浙政发[2001]6 号《浙江省人 

民政府关于组建浙江省能源集团有限公司的通知》批准，以原浙江省电力开发有



9 

限公司和浙江省煤炭集团公司资产为基础组建的国有独资有限责任公司。2001 

年 3月 21 日，经浙江省工商行政管理局登记注册设立，注册资本为 35亿元人民 

币。 2005 年 11 月， 经浙江省国有资产监督管理委员会浙国资发[2005]153 号 《关 

于同意增加浙江省能源集团公司注册资本的批复》批准，在公司实收资本 

4,348,915,741.17 元的基础上，以资本公积转增资本 5,651,084,258.83 元，转 

增公司注册资本 100 亿元，实收资本 100 亿元。 

二、与收购人相关的产权及控制关系 

（一）收购人的股权结构 

浙能集团是经浙江省人民政府批准设立的国有独资有限公司，浙江省国资 

委代表浙江省人民政府行使出资人的职能。 

浙江省国资委持有收购人 100%股权，为收购人唯一股东，同时也是收购人 

实际控制人。 

股东名称 出资额（亿元） 出资比例 

浙江省人民政府国有资产监督管理委员会  100  100% 

合计  100  100% 

（二）收购人产权控制关系 

截至本报告书签署日，收购人产权控制关系如下：
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限
公
司
 

浙
江
省
能
源
集
团
城
市
燃
气
有
限
公
司
 

浙
江
浙
能
嘉
兴
港
煤
炭
物
流
有
限
公
司
 

浙
江
浙
能
嘉
兴
港
煤
炭
物
流
有
限
公
司
 

浙
江
省
水
利
水
电
投
资
集
团
有
限
公
司
 

浙
江
省
水
利
水
电
投
资
集
团
有
限
公
司
 

浙
江
天
虹
物
资
贸
易
有
限
公
司
 

浙
江
天
虹
物
资
贸
易
有
限
公
司
 

浙
江
浙
能
资
产
经
营
管
理
有
限
公
司
 

浙
江
浙
能
资
产
经
营
管
理
有
限
公
司
 

浙
江
浙
能
天
然
气
运
行
有
限
公
司
 

浙
江
浙
能
天
然
气
运
行
有
限
公
司
 

浙
江
金
衢
丽
天
然
气
有
限
公
司
 

浙
江
金
衢
丽
天
然
气
有
限
公
司
 

浙
江
浙
能
通
利
航
运
有
限
公
司
 

浙
江
浙
能
通
利
航
运
有
限
公
司
 

浙
江
浙
能
富
兴
燃
料
有
限
公
司
 

浙
江
浙
能
富
兴
燃
料
有
限
公
司

 

（三）收购人控股或参股下属公司的情况 

截至本报告书签署日， 收购人下属二级公司以及其他与宁波海运存在关联交 

易和同业竞争的下属子公司清单如下： 

序号 公司名称 权益比例 备注 

1  浙江浙能电力股份有限公司  95.85%  二级子公司 

2  浙江省天然气开发有限公司  40%  二级子公司 

3 
浙江浙能宁波天然气科技开发有限责 

任公司 
40%  二级子公司 

4  浙江省电力建设有限公司  100%  二级子公司 

5  浙江富兴电力燃料有限公司  100%  二级子公司 

6  浙江富兴海运有限公司  51% 
与宁波海运存在同业 

竞争的二级子公司 

7  浙江兴源投资有限公司  100%  二级子公司
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序号 公司名称 权益比例 备注 

8  浙江国信控股集团有限责任公司  100%  二级子公司 

9  浙江浙能石油新能源有限公司  100%  二级子公司 

10  浙江省能源集团财务有限责任公司  96.79%  二级子公司 

11  浙江浙能煤运投资有限责任公司  87.20%  二级子公司 

12  浙江省煤炭开发公司  100%  二级子公司 

13  浙江省水利水电投资集团有限公司  100%  二级子公司 

14  浙江浙能洋山建设开发有限公司  90%  二级子公司 

15  浙江天虹物资贸易有限公司  100%  二级子公司 

16  浙江天地环保工程有限公司  83.01%  二级子公司 

17  浙江浙能资产经营管理有限公司  100%  二级子公司 

18  浙江省能源集团城市燃气有限公司  100%  二级子公司 

19  浙江浙能天然气运行有限公司  100%  二级子公司 

20  浙江浙能嘉兴港煤炭物流有限公司  65%  二级子公司 

21  浙江金衢丽天然气有限公司  100%  二级子公司 

22  浙江浙能通利航运有限公司  52.32% 
与宁波海运存在同业 

竞争的子公司 

23  浙江浙能富兴燃料有限公司  95.85% 
与宁波海运存在关联 

交易的子公司 

（四）收购人拥有境内、境外其他上市公司权益的股份达到或超 

过该公司已发行股份 5%的简要情况 

截至本报告签署日，收购人持股或控制境内、境外其他上市公司 5%以上股 

份的情况如下： 

上市公司 上市地 上市代码 持股比例 备注 

浙江东南发电股份有限公司 中国 900949.SH 39.98% 浙能集团间接控股 

钱江水利开发股份有限公司 中国 600283.SH 17.21% 浙能集团间接持有 

三维通信股份有限公司 中国 002115.SZ 5.05% 浙能集团间接持有 

浙江富春江环保热电股份有限公司 中国 002479.SZ 8.91% 浙能集团间接持有 

除此之外， 收购人未有在境内外其他上市公司拥有权益的股份达到或超过该 

公司已发行股份 5%情况。 

三、收购人主营业务情况
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收购人业务主要集中在电力生产、煤炭流通经营和天然气的开发利用领域， 

并逐渐向其他行业和领域拓展；近年来，收购人不断加快实现企业的战略转型， 

努力实现从能源加工型企业向能源综合型企业转换， 从实业型企业向产融结合型 

企业转换，从传统型企业向现代型企业转换。 

四、收购人最近三年的财务状况 

收购人自成立以来经营情况良好，主营业务一直保持了高速增长，收购人的 

总资产、净资产及销售收入稳步增长。 

收购人最近三年财务状况如下： 

项目  2012.12.31 

（未经审计） 

2011.12.31  2010.12.31  2009.12.31 

总资产（元）  124,262,662,805.28 111,053,902,937.64  104,654,833,785.42  97,276,838,408.16 

净资产（元）  58,606,035,527.60  53,202,734,963.89  49,897,350,127.73  46,080,760,982.80 

归属母公司净资产（元）  43,567,703,703.68  39,396,622,334.78  36,967,996,611.98  33,653,922,497.45 

资产负债率（%）（合并）  52.84  52.09  52.32  52.63 

项目  2012 年度 

（未经审计） 

2011 年度  2010 年度  2009 年度 

营业收入（元）  67,304,328,396.00  59,334,692,943.52  45,593,168,555.23  39,316,968,964.52 

净利润（元）  5,847,473,987.99  4,208,691,261.16  4,178,953,566.31  4,363,817,731.47 

归属母公司净利润（元）  4,163,468,690.61  3,119,998,269.99  3,187,112,753.22  3,232,831,352.46 

净资产收益率（%）  9.56  7.92  8.62  9.61 

注：1、2009‐2010  年财务数据经天健会计师事务所有限公司审计，并出具了编号为天 

健审字[2011]5066 号标准无保留意见的审计报告。 

2、2011 年财务数据经天健会计师事务所（特殊普通合伙）审计，并出具了编号为天健 

审字[2012]3000 号标准无保留意见的审计报告。 

3、2012 年财务数据尚未经过审计。 

五、收购人最近五年内受到处罚和涉及诉讼、仲裁情况 

截至本报告签署日， 收购人最近五年以来未受到过与证券市场有关的重大行 

政处罚或刑事处罚，亦未涉及与经济纠纷有关的重大民事诉讼或者仲裁的情况。
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六、收购人董事、监事、高级管理人员情况 

截至本报告书签署日，收购人浙能集团董事、监事、高级管理人员的基本情 

况如下： 

姓名 职位 国籍 长期居住地 其他国家或地区的居留权 

吴国潮 董事长、党委书记 中国 中国 否 

童亚辉 总经理、董事、党委委员 中国 中国 否 

毛剑宏 副总经理、董事、党委委员 中国 中国 否 

徐小丰 
工会主席、职工董事、党委 

委员 
中国 中国 否 

张效清 监事会主席 中国 中国 否 

袁军培 监事会副主席 中国 中国 否 

闫坛香 监事会成员 中国 中国 否 

吴熙君 监事会成员 中国 中国 否 

陈莹霞 监事会成员 中国 中国 否 

毛申良 职工监事、审计部副主任 中国 中国 否 

范小宁 副总经理、党委委员 中国 中国 否 

柯吉欣 副总经理、党委委员 中国 中国 否 

张荣博 纪委书记、党委委员 中国 中国 否 

孙玮恒 副总经理、党委委员 中国 中国 否 

楼晶 副总经理、党委委员 中国 中国 否 

朱松强 总工程师、党委委员 中国 中国 否 

截至本报告书签署日，上述人员在最近五年内没有受过与证券市场有关的重 

大行政处罚、刑事处罚，没有涉及与经济纠纷有关的重大民事诉讼或者仲裁的情 

况。
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第二节 本次要约收购概况 

一、收购文件和信息披露 

1、2012 年 7 月 23 日，宁波海运公告《宁波海运股份有限公司重大事项停 

牌公告》，宁波海运于 2012 年 7 月 20 日收到控股股东海运集团函获悉，海运集 

团的股东与浙能集团正在筹划股权转让事项， 若该事项完成将发生本公司实际控 

制人的变更。公司股票及可转换公司债券自 2012 年 7 月 23 日起停牌。公司将在 

有关事项确定后，最迟于 2012 年 7 月 28 日披露该重大事项的进展情况并复牌。 

2、2012 年 7 月 28 日，宁波海运公告《宁波海运股份有限公司重大事项停 

牌公告》，因控股股东海运集团的股东与浙能集团正在筹划股权转让事项，为避 

免本公司股价异常波动， 本公司股票及可转换公司债券于 2012 年 7 月 23 日起停 

牌，原预计最迟于 2012 年 7 月 28 日披露该重大事项的进展情况并复牌。 

申请停牌后，海运集团的相关股东方与浙能集团着力推进该事项的进展，进 

行了积极有效的洽商，同时，该事项的财务顾问、审计、评估、法律等有关中介 

机构的聘请工作正逐一落实之中。浙能集团本次收购海运集团股权，构成间接收 

购公司，涉及层面较广，尽职调查、审计、评估等工作量较大，方案的商讨、完 

善及履行国有资产报批等程序存在不确定性。因此，为了避免股价异动,维护投 

资者的利益，经向上海证券交易所申请，公司股票及可转换公司债券自 2012 年 

7 月 30 日起继续停牌。 继续停牌期间，公司将根据该重大事项的进展情况，及 

时履行信息披露义务。 

3、2012 年 10 月 22 日，浙能集团与海运集团职工持股会、宁波众和投资所 

及蒋宏生等 7 名自然人签署《浙江省能源集团有限公司与宁波众和投资有限公 

司、宁波海运集团有限公司职工持股会、蒋宏生等七名自然人股东关于宁波海运 

集团有限公司之股权转让协议》 , 浙能集团协议收购海运集团职工持股会所持海 

运集团 24.0367%股权、宁波众和投资所持海运集团 17.7967%股权及蒋宏生等 7 

名自然人所持海运集团 9.1667% 股权，合计收购海运集团 51% 股权并成为海运 

集团的控股股东。 上述国有股权转让事项尚须报浙江省国有资产监督管理委员会 

批准，上述转让将触发要约收购，要约收购事项尚需报中国证券监督管理委员会
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批准。

4、2012 年 10 月 24 日，宁波海运刊登《要约收购报告书摘要》。 

5、2012 年 11 月 17 日，宁波海运刊登《宁波海运股份有限公司重大事项进 

展情况的提示性公告》。浙能集团已经收到浙江省国资委《关于同意协议收购宁 

波海运集团有限公司 51%股权的批复》（浙国资产权[2012]47 号），宁波交投已收 

到宁波市国资委 《关于受让宁波海运集团有限公司职工持股会所持宁波海运集 

团有限公司 9%股权的批复》（甬国资改[2012]42 号）。 

6、2013 年 1 月 23 日，宁波海运刊登《宁波海运股份有限公司重大事项获 

批公告》。浙能集团获得商务部反垄断局出具的《审查决定通知》（商反垄审查函 

[2013]第 8号），对本次股权转让不予禁止，可以实施集中。 

7、2013 年 2 月 19 日，宁波海运刊登《宁波海运股份有限公司重大事项进 

展情况的提示性公告》。浙能集团已收到中国证监会关于本次要约收购的《行政 

许可申请受理通知书》（130114 号）。 

8、2013 年 3 月 5日，本次要约收购取得中国证监会出具的《关于核准浙江 

省能源集团有限公司公告宁波海运股份有限公司要约收购报告书的批复》（证监 

许可[2013]192 号），对浙能集团公告本要约收购报告书无异议。 

9、2013 年 3 月 6日，宁波海运刊登《要约收购报告书》。 

二、要约收购方案概要 

（一）收购人关于要约收购的决定 

浙能集团于 2012 年 9 月 26 日作出董事会决议， 原则同意浙能集团收购海运 

集团非国有股东所持合计 51%海运集团股权，包括蒋宏生等七个自然人股东所持 

9.1667%股权，宁波众和投资所持 17.7967%股权及海运集团职工持股会所持 

24.0367%股权，并同意在本次股权转让达到全面要约条件的前提下，向除海运集 

团之外的宁波海运股东发出全面收购要约。 

浙能集团与海运集团职工持股会、 宁波众和投资及蒋宏生等 7名自然人及海 

运集团于 2012 年 10 月 22 日签订《股权转让协议》。
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本次股权转让已获得浙江省国资委于 2012 年 11 月 14 日出具的《关于同意 

协议收购宁波海运集团有限公司 51%股权的批复》（浙国资产权[2012]47 号）同 

意，并获得商务部反垄断局于 2013 年 1 月 18 日出具的《审查决定通知》（商反 

垄审查函[2013]第 8号），对本次股权转让不予禁止，可以实施集中。 

本次要约收购取得中国证监会出具的 《关于核准浙江省能源集团有限公司公 

告宁波海运股份有限公司要约收购报告书的批复》（证监许可[2013]192 号），对 

浙能集团公告本要约收购报告书无异议。 

（二）要约收购目的 

本次要约收购的目的是履行因浙能集团协议收购海运集团 51%的股权从而 

成为海运集团的控股股东，并通过海运集团间接控制宁波海运 41.90%的股份而 

触发的法定要约收购义务，不以终止宁波海运上市地位为目的。 

根据《证券法》和《上市公司收购管理办法》，收购人应当向除海运集团之 

外的宁波海运股东发出全面收购要约。本要约乃为履行上述义务而发出之要约。 

虽然收购人作出本要约不以终止宁波海运的上市地位为目的， 但若本次要约收购 

导致宁波海运的股权分布不具备上市条件， 收购人作为海运集团和宁波海运的股 

东可直接及/或通过海运集团，运用其股东表决权或者通过其他符合法律、法规 

以及宁波海运公司章程规定的方式提出相关建议或者动议， 促使宁波海运在规定 

时间内提出维持上市地位的解决方案并加以实施，以维持宁波海运的上市地位。 

如宁波海运最终终止上市，届时收购人将通过适当安排，保证仍持有宁波海运股 

份的剩余股东能够按要约价格将其股票出售给收购人。 

（三）要约收购对象 

被收购公司名称：宁波海运股份有限公司 

股票上市地点：上海证券交易所 

股票简称：宁波海运 

股票代码：600798
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（四）要约收购股份数量及价格 

1、要约收购的股份数量 

本次要约收购股份包括宁波海运除海运集团所持有的股份以外的其他已上 

市流通股以及截至要约收购期限结束前发行在外的海运转债转换成的流通股， 截 

至本报告书签署日， 除海运集团所持有的股份以外的宁波海运全部已上市流通股 

具体情况如下： 

股份类别 要约价格（元/股） 要约收购股份数量(股) 占总股本的比例（%） 

无限售条件流通股 3.05 506,112,328 58.10% 

如在要约收购期限结束前，发行在外的海运转债全部转成流通股，则要约收 

购股份的具体情况如下： 

股份类别 要约价格 （元/股） 要约收购股份数量(股) 占总股本的比例（%） 

无限售条件流通股（原普通股） 3.05 506,112,328 49.10% 

无限售条件流通股（海运转债转股） 3.05 159,616,186 15.48% 

合计 665,728,514 64.58% 

本次要约收购项下的股份将与其自要约收购期限届满之日起所附带的权利 

一同被转让。 

2、要约收购的价格 

依据《证券法》、《上市公司收购管理办法》等相关法规，本次要约收购的要 

约价格及其计算基础如下： 

要约收购报告书摘要公告前 30 个交易日内，宁波海运的每日加权平均价格 

的算术平均值为 3.0414 元/股。在公告要约收购报告书摘要之日前 6 个月内， 

收购人不存在买卖宁波海运的情形。 

经综合考虑，收购人确定要约价格为 3.05 元/股。 

（五）要约收购期限 

本次要约收购期限共计 30 个自然日（除非收购人向中国证监会申请延期并 

获得批准），期限自 2013 年 3 月 8 日至 2013 年 4月 6 日。
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在要约收购期限内，投资者可以在上交所网站（http://www.sse.com.cn） 

上查询截至前一交易日的预受要约股份的数量以及撤回预受要约的股份数量。 

（六）要约收购资金的有关情况 

如果持有本次要约收购涉及股份的宁波海运股东全部预受要约，本次要约收 

购所需的最高资金总额为 2,030,471,967.70 元。在宁波海运作出本次要约收购提 

示性公告的同时，浙能集团已将不低于所需资金总额  20%的履约保证金 

406,094,393.54 元存入登记结算公司上海分公司指定账户，作为本次要约收购的 

履约保证。本次要约收购资金全部来源于浙能集团的自有资金，浙能集团已就履 

行要约收购义务所需资金进行了稳妥安排。要约收购期限届满，收购人将根据登 

记结算公司上海分公司临时保管的预受要约的股份数量确认收购结果， 并随后将 

用于支付要约收购的资金足额划至登记结算公司上海分公司指定账户， 并向登记 

结算公司上海分公司申请办理预受要约股份的过户及资金结算手续。 

截至 2012 年 12月 31日，浙能集团拥有货币资金 36.12亿元，浙能集团承诺 

具备支付要约收购资金的履约能力。 

（七）收购人在未来 12 个月内继续增持宁波海运股份的计划 

截至本报告书签署日，除本次要约收购外，收购人目前暂无在本次要约收购 

完成后 12 个月内通过直接或间接的方式继续增持或处置宁波海运股份的计划， 

但不排除收购人根据市场情况和宁波海运的资金需求增持宁波海运股份的可能， 

但上述增持将不以终止宁波海运的上市地位为目的。 

（八）本次要约收购的审批情况 

2012 年 11 月 14 日，浙江省国资委出具《关于同意协议收购宁波海运集团 

有限公司 51%股权的批复》（浙国资产权[2012]47 号），核准了本次国有股权转让 

事宜。并获得商务部反垄断局于 2013 年 1 月 18 日出具的《审查决定通知》（商 

反垄审查函[2013]第 8号），对本次股权转让不予禁止，可以实施集中。 

2013 年 3 月 5 日，本次要约收购取得中国证监会出具的《关于核准浙江省 

能源集团有限公司公告宁波海运股份有限公司要约收购报告书的批复》（证监许
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可[2013]192 号），对浙能集团公告本要约收购报告书无异议。
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第三节 宁波海运财务状况分析 

一、主要财务数据 

项目  2012 年 9 月 30 日  2011年 12月 31日  2010 年 12 月 31 日  2009年 12月 31日 

总资产（万元） 697,396.33 713,211.06 692,654.88 681,973.29 

归属于母公司所有 

者权益（万元） 
195,537.25 207,120.08 192,060.65 188,416.74 

项目  2012 年 19 月  2011 年  2010 年  2009 年 

营业收入（万元） 77,589.27 127,024.84 122,858.17 89,550.83 

归属于母公司所有 

者净利润（万元） 
-9,017.34 5,168.91 5,522.16 2,970.40 

注：2009 年至 2011 年年报披露时间分别为 2010 年 3 月 29 日、2011 年 3 月 29 日和 2012 年 3 月 

27 日，均披露在《上海证券报》和《中国证券报》。2012 年年报尚未披露。下同。 

二、盈利能力分析 

项目  2012 年 19 月  2011 年  2010 年  2009 年 

营业收入（万元） 77,589.27 127,024.84 122,858.17 89,550.83 

利润总额（万元） -11,175.24 5,448.91 5,769.99 310.87 

归属于母公司所有 

者净利润（万元） 
-9,017.34 5,168.91 5,522.16 2,970.40 

稀释每股收益（元） -0.10 0.06 0.06 0.03 

销售净利率（%） -14.55 2.95 2.09 -3.30 

加权净资产收益率 

（%） 
-4.48 2.52 2.91 1.56 

2010 年，随着航运市场的复苏，公司的营业收入和净利润双双回升，营业收入同比增 

长 37.19%，净利润同比增长 85.91%。2011 年，受全球经济二次探底的影响，公司业绩同 

比下滑 6.40%。2012 年全球航运景气度持续低迷，国内外市场运价低位运行，屡创历史新 

低，运力供需失衡；同时公司燃油、财务费用等成本支出高企，导致公司 2012 年度前三 

季度出现亏损。 

三、营运能力分析 

项目  2012 年 19 月  2011 年  2010 年  2009 年 

总资产周转率（次数） 0.11 0.18 0.18 0.13 

应收账款周转率（次 

数） 
13.43 21.07 26.09 24.28 

存货周转率（次数） 12.87 18.46 20.64 17.64
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近几年，公司总资产周转率和存货周转率总体保持稳定。2012 年三季度应收账款周 

转率次数较上一年大幅减少，主要原因系应收账款平均余额同比增加所致。 

四、偿债能力分析 

项目  2012 年 19 月  2011 年  2010 年  2009 年 

流动比率 0.52 0.64 0.29 0.51 

速动比率 0.45 0.56 0.25 0.48 

资产负债率（%） 64.55 63.39 64.28 63.82 

利息保障倍数 0.45 1.23 1.27 1.79 

最近几年， 宁波海运资产负债率、 利息保障倍数基本保持稳定。 2012 年三季度与 2011 

年，流动比率、速动比率变化幅度不大，基本保持稳定。利息保障倍数降低的原因主要为 

负债增加。
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第四节 对本次要约收购价格的分析 

一、本次要约收购价格的合规性分析 

本次要约收购提示性公告前六个月内， 收购人及其实际控制人未持有宁波海 

运股票及海运转债，也未买卖过宁波海运股票及海运转债。本次设定的要约收购 

价格（3.05 元/股）不低于要约收购报告书摘要公告前 30 个交易日的每日加权 

平均价格的算术平均值（3.0414 元/ 股） ，符合《上市公司收购管理办法》第 

35 条的规定。 

二、本次要约收购股票的价格分析 

根据《上市公司收购管理办法》 ，2012 年 10 月 24 日刊登的《要约收购报告 

书摘要》和 2013 年 3 月 6日刊登的《要约收购报告书》，本次要约收购价格与宁 

波海运股票有关期间的价格比较如下： 

1、要约收购价格 3.05 元，较刊登《要约收购报告书摘要》前 30 个交易日 

内的最高成交价 3.29 元折价 7.29%，较刊登《要约收购报告书摘要》前 30个交 

易日内的交易均价 3.05 元折价 0%； 

2、要约收购价格 3.05 元，较刊登《要约收购报告书》前 30 个交易日内的 

最高成交价 3.84 元折价 20.57%；较刊登《要约收购报告书》前 30 个交易日内 

的交易均价 3.69 元折价 17.34%； 

3、要约收购价格 3.05 元，较刊登《要约收购报告书摘要》至刊登《要约收 

购报告书》之间的最高成交价 3.14 元折价 2.86%；较刊登《要约收购报告书摘 

要》至刊登《要约收购报告书》之间的交易均价 3.14 元折价 2.86%； 

4、要约收购价格 3.05 元，较刊登《要约收购报告书》前一交易日收盘价 

3.81 元折价 19.95%，较当日成交均价 3.81 元折价 19.95%。 

三、挂牌交易股票的流通性
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1、宁波海运挂牌交易股票从完成股权分置改革至刊登《宁波海运股份有限 

公司要约收购报告书》期间的日平均换手率为61.5%； 

2、宁波海运挂牌交易股票于《要约收购报告书》公告日前60个交易日的日 

平均换手率为54.52%； 

3、宁波海运挂牌交易股票于《要约收购报告书》公告日前30个交易日的日 

平均换手率为37.66%； 

从换手率来看，宁波海运的股票具有一定的流通性，挂牌交易股票股东可以 

通过二级市场的正常交易出售股票。 

四、被收购公司社会公众股股东是否接受要约的建议 

宁波海运挂牌交易股票具有一定的流通性， 本次要约收购价格较收购人刊登 

《要约收购报告书摘要》和《要约收购报告书》之前30日二级市场的交易均价、 

最高价都有一定幅度的折价。较《要约收购报告书》公告发布前二级市场上宁波 

海运股票市场价格亦有一定的折价。在《要约收购报告书摘要》公告与《要约收 

购报告书》公告的期间，宁波海运二级市场挂牌交易的公司股票交易均价高于要 

约收购价格。 

因此，在目前的市场环境下，考虑到宁波海运的发展战略和公司股票在二级 

市场的表现，对于要约收购报告书列明的要约收购条件，本独立财务顾问建议宁 

波海运的股东不予接受本次要约收购条件。
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第五节 独立财务顾问对本次要约收购的基本意见 

一、本次要约收购的收购人的主体资格 

浙能集团成立于 2001 年 3 月 21 日，是根据《公司法》成立的公司法人，最 

近三年连续盈利，具有明晰的经营发展战略，具有促进上市公司持续发展和改善 

上市公司法人治理结构的能力，并且不存在下列情形： 

1、收购人负有数额较大债务，到期未清偿，且处于持续状态； 

2、收购人最近 3年有重大违法行为或者涉嫌有重大违法行为； 

3、收购人最近 3年有严重的证券市场失信行为； 

4、收购人为自然人的，存在《公司法》第一百四十七条规定情形； 

5、法律、行政法规规定以及中国证监会认定的不得收购上市公司的其他情 

形。 

最近五年内，收购人及其董事、监事、高管人员未受过与证券市场有关的重 

大行政处罚、刑事处罚或者涉及与经济纠纷有关的重大民事诉讼或者仲裁。本次 

要约收购，浙能集团已获得中国证监会出具的对本次要约收购表示无异议函(证 

监许可[2013]192 号)。 

综上所述，本独立财务顾问认为，收购人浙能集团具备本次要约收购的主体 

资格。 

二、收购人实际履约能力评价 

（一）收购人的财务状况 

收购人业务主要集中在电力生产、煤炭流通经营和天然气的开发利用领域， 

并逐渐向其他行业和领域拓展；近年来，收购人不断加快实现企业的战略转型， 

努力实现从能源加工型企业向能源综合型企业转换， 从实业型企业向产融结合型 

企业转换，从传统型企业向现代型企业转换。
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收购人自成立以来经营情况良好，主营业务一直保持了高速增长，收购人的 

总资产、净资产及销售收入稳步增长。 

收购人最近三年财务状况如下： 

单位：元 

项目 2012 年 12 月 31 

/2012 年度 

(未经审计） 

2011 年 12 月 31 日 

/2011 年度 

2010 年 12 月 31 日 

/2010 年度 

2009 年 12 月 31 日 

/2009 年度 

总资产 124,262,662,805.28 111,053,902,937.64 104,654,833,785.42 97,276,838,408.16 

净资产 58,606,035,527.60 53,202,734,963.89 49,897,350,127.73 46,080,760,982.80 

收入 67,474,476,079.96 59,222,772,959.01 45,499,681,807.42 39,219,741,126.37 

营业收入 67,304,328,396.00 59,334,692,943.52 45,593,168,555.23 39,316,968,964.52 

净利润 5,847,473,987.99 4,208,691,261.16 4,178,953,566.31 4,363,817,731.47 

净资产收益率(%) 9.56 7.92 8.62 9.61 

资产负债率(%) （合并） 52.84 52.09 52.32 52.63 

注：1、收购人  2009 年、2010 年财务情况经天健会计师事务所有限公司审计，并出具编号 

为天健审[2011]5066 号的标准无保留意见的《审计报告》。 

2、2011  年财务情况经天健会计师事务所（特殊普通合伙）审计，并出具编号为天健审 

[2012]3000 号的标准无保留意见的《审计报告》。 

3、2012 年财务数据尚未经过审计。 

（二）收购人本次收购资金的来源及其合法性 

1、收购资金来源 

基于要约价格为  3.05  元/股的前提，本次要约收购所需最高资金总额为 

2,030,471,967.70元。 

在宁波海运作出本次要约收购提示性公告的同时，浙能集团已将 

406,094,393.54 元（即本次要约收购所需最高资金总额的 20%）存入登记结算公 

司上海分公司指定账户，作为本次要约收购的履约保证。登记结算公司上海分公 

司已出具一份证明该等履约保证金已经存入的文件。 

本次要约收购所需资金将来源于浙能集团自有资金， 不直接或间接来源于宁
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波海运或宁波海运的其他关联方。本次要约收购所需资金的具体来源及安排如 

下： 

（1）浙能集团以自有资金中的银行存款支付要约收购所需全部资金 

浙能集团 2012 年 12月 31日合并报表净资产为 586.06亿，归属母公司净资 

产为 435.68 亿元，总资产为 1,242.63 亿元，其中货币资金 100.52 亿元，以上数 

据尚未经审计。 

浙能集团  2012 年  12 月  31 日母公司报表净资产为  232.47 亿元，总资产为 

365.41亿元，其中货币资金 36.12亿元，以上数据尚未经审计。浙能集团可支付 

要约收购所需全部资金。 

（2）浙能集团充足的银行信贷授信为日常营运资金需求提供保证 

浙能集团主要合作金融机构包括工商银行、建设银行、国家开发银行、农业 

银行、中国银行、交通银行、光大银行、兴业银行等。基于良好的银行信誉，截 

至 2012 年 12月 31日，浙能集团已取得上述金融机构合计 836.23亿元的银行授 

信额度，已使用授信额度 294.89亿元，尚有 541.34亿元的授信额度未使用。 

因此，浙能集团可根据业务发展需要，及时通过银行贷款满足日常营运资需 

求，消除支付要约收购资金对日常经营所造成的影响。 

（3）浙能集团良好的经营状况为支付要约收购资金提供保障 

浙能集团近年来发展迅速，经营情况良好，2012  年集团合并口径实现销售 

收入 673.04亿元，净利润 58.47亿元，归属母公司净利润 41.63亿元，经营活动 

产生的现金流量净额达  103.82 亿元，具有较强的盈利能力和较高的盈利质量， 

为支付本次要约收购资金提供了充分的保障。以上 2012 年浙能集团财务数据未 

经审计。 

综上所述，浙能集团可以以自有资金支付要约收购所需的全部资金。 

要约收购期限届满， 收购人将根据登记结算公司上海分公司临时保管的预受 

要约的股份数量确认收购结果， 并随后将用于支付要约收购的资金及时足额划至 

登记结算公司上海分公司指定账户， 并向登记结算公司上海分公司申请办理预受
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要约股份的过户及资金结算手续。 

2、收购人声明 

收购人就本次要约收购的履约支付能力声明如下： 

收购人已将人民币  406,094,393.54  元（即本次要约收购所需最高资金额的 

20%）存入登记结算公司上海分公司指定账户。收购人承诺具备履约能力。要约 

收购期限届满， 收购人将根据登记结算公司上海分公司临时保管的预受要约的股 

份数量确认收购结果，并按照要约条件履行收购要约。 

（三）收购人履行相关承诺的能力 

收购人为依法有效存续的股份有限公司，不存在根据《公司法》等法律、法 

规、规范性文件以及《公司章程》需要终止的情形，具有完全的企业法人独立人 

格，具履行相关承诺的能力。 

本独立财务顾问认为，本次要约收购的收购人具备本次要约收购的实力。 

三、本次收购对上市公司独立性的影响 

本次收购完成后，浙能集团与宁波海运之间保持人员独立、机构独立、资产 

完整、财务独立。 

本次收购完成后， 宁波海运仍将具有独立经营能力， 拥有独立的采购、 生产、 

销售体系，拥有独立的知识产权。 

四、本次收购对上市公司同业竞争、关联交易的影响 

（一）同业竞争 

1、浙能集团下属从事国内沿海货物运输业务的公司主要包括： 

（1）浙江富兴海运有限公司 

富兴海运系由浙江省电力燃料总公司、浙江省海运总公司共同投资设立，于 

1996年 2 月 15日在宁波市工商行政管理局登记注册，注册资本 500万元。经历 

多次增资和股权转让，截至本报告书签署日，公司注册资本变更为 30,000万元，
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其中浙能集团持股 51%，浙江省海运集团浙海海运有限公司持股 37%，浙江宏发 

能源投资有限公司持股 7%，浙江省海运集团温州海运有限公司持股 5%。富兴海 

运经营范围包括国内沿海普通货船运输；船用设备、船舶修理材料、工具的销售 

（不包括重要工业品、生产资料）。截至 2012 年 12 月 31 日，富兴海运拥有 11 

艘散货船和 1艘杂货船，运力超过 50万载重吨，公司资产总计 1,094,429,219.92 

元，净资产总计 573,809,256.84元。2012年实现营业收入 574,867,456.19元，实 

现净利润 14,222,716.19元，以上财务数据未经审计。 

（2）浙江浙能通利航运有限公司 

浙能通利是由浙江浙能煤运投资有限责任公司与洋浦通利船务有限公司合 

资组建成立，于 2012 年 6月 21日在舟山市工商行政管理局登记注册，注册资本 

5,000 万元。其中浙江浙能煤运投资有限责任公司持股 60%（浙能集团及下属公 

司合计持有浙江浙能煤运投资有限责任公司 87.20%股权），洋浦通利船务有限公 

司持股 40%。公司经营范围为国内沿海及长江中下游普通货船运输。 

浙能通利已于 2012 年 8月正式开始运营， 目前有 1艘罗马尼亚型运输船 “新 

华盛海” ，载重吨位  7.8  万吨。截至  2012  年  12  月  31  日，浙能通利资产总计 

119,269,435.21元， 净资产总计 50,489,051.98 元， 2012年营业收入 27,038,387.27 

元，净利润 489,051.98元，以上财务数据未经审计。 

本次收购完成后， 浙能集团下属富兴海运和浙能通利将与宁波海运在国内沿 

海货物运输业务存在一定程度的同业竞争。 

2、避免同业竞争的措施和承诺 

为避免同业竞争，浙能集团出具了《浙江省能源集团有限公司关于避免同业 

竞争等利益冲突、保持宁波海运股份有限公司经营独立性的承诺函》，承诺： 

“1、本公司承诺不再扩大富兴海运和浙能通利的经营规模，同时将国内沿 

海货物运输的业务发展机会优先考虑给予宁波海运。 

2、本公司承诺将宁波海运作为本公司及本公司全资、控股或其他具有实际 

控制权的企业所属国内沿海货物运输业务的相关资产的最终整合的唯一平台。
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3、本公司承诺用五年左右的时间将富兴海运和浙能通利从事国内沿海货物 

运输业务的相关资产在符合法律法规规定和证监会有关规则的前提下， 以适当的 

方式注入宁波海运，或者通过其他合法合规的方式解决上述同业竞争问题。 

4、本公司承诺在行业发展规划等方面将根据国家的规定进行适当安排，确 

保本公司及本公司全资、 控股或其他具有实际控制权的企业在未来不会从事与宁 

波海运相同或类似的生产、经营业务，以避免与宁波海运的生产经营构成实质性 

竞争，但本承诺函已经披露的除外。 ” 

（二）关联交易 

1、与宁波海运的关联交易情况 

（1）浙能集团及其关联方与宁波海运的关联交易情况 

本次收购完成后，浙能集团及其关联方与宁波海运之间存在一定的关联交 

易，主要系宁波海运为浙能集团下属富兴燃料提供的煤炭运输服务。富兴燃料成 

立于 2004 年 7月， 主要职责是负责浙能集团下属火电厂电煤的统一供应和经营， 

截至本报告书签署日前两个会计年度及最近一期， 浙能集团及其关联方与宁波海 

运发生的关联交易情况及金额如下表所示： 

单位：元 

关联方 关联关系 关联交易内容 关联交易定价原则 交易金额 

2012 年度 

富兴燃料 浙能集团下属子公司煤炭运输服务 协议价  318,900,936.22 

2011 年度 

富兴燃料 浙能集团下属子公司煤炭运输服务 协议价  450,787,700.40 

注：上表中 2012年度交易金额未经审计。 

（2）浙能集团及其关联方与宁波海运之间交易的定价公允性情况 

截至本报告书签署日前两个会计年度， 浙能集团与宁波海运之间的交易属于 

一般商业交易，交易价格的确定方法为：实际运价=基准运价+燃油附加费（或浮 

动运价）。根据双方签署的煤炭运输合同，浙能集团下属富兴燃料与宁波海运对 

交易价格和煤炭运输数量的确定原则具体如下：（1）交易价格：基准运价在煤炭
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运输合同签署时确定，燃油附加费（或浮动运价）以当季度上海航运交易所 

（180CST  上海港口人民币燃油价格）挂牌收市价平均值为测算依据，挂牌收市 

价平均值较基准运价每上升到一定金额时，则燃油附加费（或浮动运价）随之作 

相应调整。（2）煤炭运输数量：对运煤船舶所载煤炭的重量，承运人会同装货港 

的注册水尺计量员在装货港通过水尺计量的方式进行计量， 并以该计量结果作为 

结算每一船次运费的依据。到港后，承运人会同港口作业人通过水尺计量的方式 

对该船舶所运载的煤炭的重量重新进行计量。如托运人对计量结果有异议，有权 

聘请一家独立的检验机构对煤炭进行重新计量，并以该结果作为最终结果。从以 

上交易条款可以看出，浙能集团与宁波海运之间交易条款均为一般商业条款，交 

易的价格符合海运市场惯有的定价标准。 

本次股权转让以前，浙能集团的实际控制人为浙江省国资委；宁波海运的控 

股股东为海运集团，其实际控制人为宁波市国资委。浙能集团和宁波海运分别被 

不同的实际控制人控制，出于各自股东自身利益考虑，在本次股权转让以前亦不 

可能出现交易价格不公允的情形。 

2、与宁波海运董事、监事、高级管理人员的交易 

在本次股权转让中，宁波海运董事长褚敏、董事管雄文、副董事长兼总经理 

董军分别将其持有海运集团 1.4167%的股权、 1.4167%的股权和 1.0833%的股权全 

部转让给浙能集团，转让价格分别暂定为  1,827.70  万元、1,827.70  万元和 

1,397.27万元，最终转让价格将根据延伸审计结果及《股权转让协议》的约定确 

定。在本次股权转让中，海运集团职工持股会将持有的海运集团  24.0367%股权 

作价 31,002.16万元（暂定）转让给浙能集团，其中宁波海运监事会主席徐海良、 

监事施燕琴、监事朱清明、监事魏樟明、董事兼副总经理蒋海良、副总经理兼董 

事会秘书黄敏辉、副总经理（财务负责人）邬雅淑、副总经理傅维钦等在海运集 

团职工持股会中拥有权益。 

除以上披露信息外，在本报告书签署日前 24 个月内，浙能集团及其董事、 

监事、高级管理人员与宁波海运的董事、监事、高级管理人员未发生合计金额超 

过 5万元以上交易的情况。 

3、未来对关联交易的规范措施
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宁波海运在《公司章程》、《股东大会议事规则》、《董事会议事规则》、《独立 

董事制度》、《关联交易管理制度》、《与关联方资金往来及对外担保管理制度》等 

制度中，已就关联交易表决程序、关联交易事项表决中关联方回避表决办法、独 

立董事在重大关联交易中的作用等内容进行了详细规定。本次收购完成后，宁波 

海运将进一步完善相关的关联交易制度， 严格按照相关关联交易制度履行关联交 

易决策程序，做到关联交易决策程序合规、合法，关联交易定价公允，不损害中 

小股东的利益，具体措施如下： 

（1）未来宁波海运将继续严格执行《公司章程》、《股东大会议事规则》、《董 

事会议事规则》、《独立董事工作制度》、《关联交易管理制度》、《与关联方资金往 

来及对外担保管理制度》及《上交所上市规则》等关于关联交易的规定； 

（2）宁波海运已按照《公司法》等法律法规，建立了规范健全的法人治理 

结构，宁波海运的控股股东及宁波海运均按照有关法律法规的要求规范运作。宁 

波海运将在实际工作中继续充分发挥独立董事的作用， 确保关联交易价格的公允 

性、批准程序的合规性，最大程度地保护非关联股东利益； 

（3）未来浙能集团和宁波海运将签署关联交易框架性协议，并在协议中明 

确交易价格的市场化定价原则和年度关联交易上限数量。 该关联交易框架性协议 

将需要经宁波海运董事会、股东大会审议，并由独立董事发表意见，宁波海运将 

在该框架性协议下与浙能集团进行交易。 

（4）本次收购完成后，为规范关联交易，浙能集团出具了《浙江省能源集 

团有限公司关于避免同业竞争等利益冲突、 保持宁波海运股份有限公司经营独立 

性的承诺函》。浙能集团承诺： 

“本次收购完成后，本公司及关联方与宁波海运的关联交易将继续存在，且 

可能会有增加。为维护社会公众股东的利益，本公司承诺： 

1、本公司将尽一切合理努力，确保宁波海运与本公司及下属子公司之间的 

任何关联交易均符合适用法律法规的规定； 

2、本公司及下属子公司将与宁波海运依法签订规范的关联交易协议，并按 

照有关法律、法规、规章、其他规范性文件和公司章程等规定履行合法程序，保
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证关联交易的公允性，并按照适用法律法规的要求及时进行信息披露。 

3、本公司保证不利用关联交易非法转移宁波海运的资金、利润，不利用关 

联交易损害宁波海运其他股东的合法权益。 ” 

五、本次要约收购的后续计划 

（一）未来 12 个月内改变上市公司主营业务或者对上市公司主营业务作出 

重大调整的计划 

宁波海运主要从事沿海、长江中下游货物运输、国际远洋运输和交通基础设 

施、交通附设服务设施的投资等业务。本次收购前后，宁波海运的主营业务未发 

生变化。 

本次收购完成后， 浙能集团将利用其自身业务优势对宁波海运现有资源优化 

整合及进一步发展其目前主营业务，在未来 12 个月内无改变宁波海运主营业务 

或者对宁波海运主营业务作出重大调整的计划。 

（二） 未来 12 个月内对上市公司或其子公司的资产和业务进行出售、 合并、 

与他人合资或合作的计划，或上市公司拟购买或置换资产的重组计划 

浙能集团暂无在本次收购完成后 12 个月内对上市公司或其子公司的资产和 

业务进行出售、合并、与他人合资或合作的计划，或上市公司拟购买或置换资产 

的重组计划。 

（三）改变上市公司现任董事会或高级管理人员的组成计划 

本次收购完成后， 浙能集团暂无改变上市公司现任董事会或高级管理人员的 

组成，包括更换董事会中董事的人数和任期、改选董事的计划或建议、更换上市 

公司高级管理人员的计划或建议。浙能集团亦无与宁波海运其他股东之间就董 

事、监事及高级管理人员的任免存在任何合同或者默契。 

（四）对可能阻碍收购上市公司控制权的公司章程条款进行修改的计划 

本次收购完成后， 浙能集团没有对可能阻碍收购上市公司控制权的公司章程 

条款进行修改的计划。
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（五）对被收购公司现有员工聘用计划作重大变动的计划 

本次收购完成后， 浙能集团没有对宁波海运现有员工聘用计划作重大变动的 

计划。

（六）对上市公司分红政策重大调整的计划 

本次收购完成后，浙能集团没有对宁波海运分红政策进行重大调整的计划。 

（七）其他对上市公司业务和组织结构有重大影响的计划 

本次收购完成后， 浙能集团将立足于利用宁波海运现有资源进一步发展其主 

营业务，暂无对宁波海运业务和组织结构有重大影响的计划。 

六、 收购人不存在利用宁波海运的资产或由宁波海运为本次收购 

提供财务资助的情形 

七、 对本次要约收购价格的评价及对除海运集团外的其他全体股 

东的建议 

宁波海运挂牌交易股票具有一定的流通性， 本次要约收购价格较收购人刊登 

《要约收购报告书摘要》和《要约收购报告书》之前 30日二级市场的交易均价、 

最高价都有一定幅度的折价。较《要约收购报告书》公告发布前二级市场上宁波 

海运股票市场价格亦有一定的折价。在《要约收购报告书摘要》公告与《要约收 

购报告书》公告的期间，宁波海运二级市场挂牌交易的公司股票交易均价高于要 

约收购价格。 

因此，本独立财务顾问建议宁波海运的股东不予接受本次要约收购条件。 

八、对本次要约收购的结论意见 

按照行业公认的业务标准、道德规范和勤勉尽责的要求，经过审慎的尽职调 

查，本财务顾问认为： 

（一）浙能集团不存在下列任一情形： 

1、负有数额较大债务，到期未清偿，且处于持续状态；
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2、最近 3 年有重大违法行为或者涉嫌有重大违法行为； 

3、最近 3 年有严重的证券市场失信行为； 

4、法律、行政法规规定以及中国证监会认定的不得收购上市公司的其他情 

形。 

（二）浙能集团具有收购上市公司的主体资格。 

（三）浙能集团具备履约的经济能力，有足够的自有资金用于本次收购，本 

次收购随着宁波海运未来经营管理水平提升、资产结构优化，从中长期来看将会 

出现相得益彰、协同发展的良好局面。 

（四）本次股权协议转让各方对宁波海运过渡期间的各项安排合法、可行， 

措施切实、有效，维护了宁波海运在过渡期间的经营、管理的稳定。浙能集团提 

出的解决与上市公司同业竞争与规范有关关联交易等利益冲突及保持上市公司 

经营独立性的方案切实可行且有效，本次收购对宁波海运的独立性没有影响。 

（五）本次收购完成后，宁波海运将继续保持完整的采购和销售体系，拥有 

独立的组织机构、财务核算体系和劳动、人事等管理制度，与浙能集团在人员、 

资产、财务、业务、机构方面完全分开，保持独立面向市场的自主经营能力，保 

障了被收购公司经营的独立性。 

（六） 浙能集团关于维持宁波海运上市地位的方案符合中国证监会和上海证 

券交易所关于要约收购程序和股票暂停上市、终止上市的规定。 

（七）浙能集团对收购后的安排能保障被收购公司的平稳过渡；浙能集团的 

发展战略对被收购人未来持续经营有积极影响。 

（八）浙能集团本次要约收购资金为收购人自有资金。 

（九） 浙能集团不存在利用被收购公司的资产或者由被收购公司为本次收购 

提供财务资助的情形。 

（十） 本次要约收购为向宁波海运全体流通股股东无条件全面要约收购其所 

持有的全部流通股。体现了本次要约收购行为的公平性与合理性。 

（十一）要约收购报告书摘要公告前 30 个交易日内，宁波海运股份的每日
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加权平均价格的算术平均值为 3.0414 元/股。 在公告要约收购报告书摘要之日前 

6个月内，收购人不存在买卖宁波海运股份的情形。经综合考虑，收购人确定要 

约价格为 3.05 元/股。 

（十二）本次要约收购期限共计 30 个自然日（除非收购人向中国证监会申 

请延期并获得批准），期限自 2013 年 3 月 8 日至 2013 年 4 月 6 日。 

（十三）2012 年 11 月 14 日，浙江省国资委出具《关于同意协议收购宁波 

海运集团有限公司 51%股权的批复》（浙国资产权[2012]47 号），核准了本次国有 

股权转让事宜。并获得商务部反垄断局于 2013 年 1月 18 日出具的《审查决定通 

知》（商反垄审查函[2013]第 8号），对本次股权转让不予禁止，可以实施集中。 

收购人获得中国证监会出具的对本次要约收购表示无异议的文件(证监许可 

[2013]192 号)。 

综上，收购人本次要约收购符合《证券法》、《上市公司收购管理办法》等法 

律法规的规定，要约收购条件、要约价格、要约期限及要约收购所履行的程序均 

合法，收购人及其实际控制人对履行要约收购义务所需资金进行了稳妥的安排， 

收购人具备要约收购实力和资金支付能力，具备履行本次要约收购义务的能力。
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第六节 本次要约收购的风险提示 

说明：本次风险提示未考虑宏观经济、证券市场、本行业或者宁波海运的基 

本面发生因某些不可预见因素造成的重大变化构成的潜在风险。 

一、本次要约收购可能导致宁波海运股票暂停上市的风险 

本次要约收购系因浙能集团协议收购海运集团职工持股会所持海运集团 

24.0367%股权、宁波众和投资所持海运集团  17.7967%股权及蒋宏生等  7 名自然 

人所持海运集团 9.1667%股权，合计收购海运集团 51%股权而触发。 

根据《上交所上市规则》第  18.1 条第（十一）项有关上市公司股权分布的 

规定，若社会公众持有的股份连续二十个交易日低于公司股份总数的 25%，公司 

股本总额超过人民币四亿元的， 社会公众持有的股份连续二十个交易日低于公司 

股份总数的 10%，则上市公司股权分布不具备上市条件。 

若本次要约收购期限届满之日， 社会公众股东持有的宁波海运股份比例低于 

要约收购期限届满之日宁波海运股份总数的 10%， 宁波海运将面临股权分布不具 

备上市条件的风险。 

根据《上交所上市规则》第 12.14条、12.15条、14.1.1条第（八）项及 14.3.1 

条第（九）项的规定，上市公司因收购人履行要约收购义务，股权分布不具备上 

市条件，而收购人不以终止上市公司上市地位为目的的，在五个交易日内提交解 

决股权分布问题的方案，交易所同意实施股权分布问题解决方案的，公司股票被 

实施退市风险警示；未在规定期限内提交解决股权分布问题方案，或者提交方案 

未获同意，或者被实行退市风险警示后六个月内股权分布仍不具备上市条件，公 

司股票将暂停上市；被暂停上市后六个月内股权分布仍不具备上市条件，公司股 

票将终止上市。 

若宁波海运出现上述退市风险警示、暂停上市及终止上市的情况，有可能给 

宁波海运投资者造成损失，提请投资者注意风险。 

二、大股东、实际控制人控制风险
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本次收购完成后， 浙能集团作为宁波海运的实际控制人可能通过公司董事会 

或通过行使股东表决权等方式对公司的人事、经营决策等进行不当控制，从而损 

害公司及公司其他股东的利益。 

为此，浙能集团出具承诺，保证在本次要约收购完成后，将按照中国证监会 

规范性文件的要求，做到与宁波海运在资产、业务、机构、人员、财务方面完全 

分开，切实保障上市公司在资产、业务、机构、人员、财务方面的独立运作。同 

时浙能集团对避免同业竞争和规范关联交易出具了承诺函。
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第七节 独立财务顾问在最近 6个月内持有或买卖被 

收购公司及收购方股份的情况说明 

截至本独立财务顾问报告出具日的最近 6个月内， 本独立财务顾问没有持有 

或买卖被收购人及收购人的股份或可转债。
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第八节 备查文件 

1、《宁波海运股份有限公司要约收购报告书摘要》； 

2、《宁波海运股份有限公司要约收购报告书》； 

3、宁波海运 2009 年、2010 年、2011 年审计报告及 2012 年 1-9 月财务报 

表； 

4、与本次收购有关的法律文件，包括股份转让协议； 

5、浙江省国资委出具的《关于同意协议收购宁波海运集团有限公司 51%股 

权的批复》 ； 

6、宁波市国资委出具的 《关于受让宁波海运集团有限公司职工持股会所 

持宁波海运集团有限公司 9%股权的批复》； 

7、中国证监会出具《关于核准浙江省能源集团有限公司公告宁波海运股份 

有限公司要约收购报告书的批复》（证监许可[2013]192 号） 。
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（本页无正文，为《招商证券股份有限公司关于浙江省能源集团有限公司要约收 

购宁波海运股份有限公司之独立财务顾问报告》的盖章页） 

法定代表人：宫少林 

招商证券股份有限公司 

2013 年 3 月 15 日


