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本公司及董事会全体成员保证本报告书内容的真实、准确、完整，并对报告

书的虚假记载、误导性陈述或重大遗漏负连带责任。  

特别声明 

本回购报告书依据《公司法》、《证券法》、《上市公司回购社会公众股管理办

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》及相关

的法律、法规编写而成。 

一、股份回购方案 

（一）回购股份的目的 

受全球金融危机和我国经济增速放缓的影响，我国资本市场自 2011 年中以

来开始出现震荡调整。B 股市场由于丧失融资功能、流动性差、市场容量小等原

因长期处于低迷状况。公司境内上市外资股“晨鸣 B”股价也持续走低，截至

2012 年 9 月 20 日，公司 B 股收盘价为 2.72 港元/股，折合人民币 2.22 元/股（按

当日 1 港元兑 0.8175 元人民币的汇率换算），相当于同日公司 A 股收盘价 3.71

元/股的 59.94%。截至 2012 年 9 月 30 日，公司归属于母公司股东的每股净资产

为 6.48 元人民币，以公司 B 股股价在 2012 年 9 月 20 日收盘价 2.22 元人民币计

算，B 股市净率约为 0.34，公司 B 股股价已经远低于每股净资产。此外，B 股静

态市盈率仅为 7.66 倍（以公司 2011 年基本每股收益 0.29 元人民币计算得出），

低于 A 股的 12.79 倍。公司 B 股股价的表现与公司的内在价值以及行业龙头地

位不符，公司的投资价值被低估，不仅给公司的资本市场形象带来了负面影响，

也不利于维护广大股东利益。因此，公司拟回购部分 B 股股份，以增强公众投

资者对公司的信心，提升公司价值，促使公司价值回归到合理水平，实现股东利

益最大化。 

公司回购股份后，所回购的股份将依法注销并相应减少注册资本。 

（二）回购股份的方案 

1、回购股份的方式  

通过深圳证券交易所以集中竞价交易方式回购公司部分境内上市外资股（B

股）股份。 



 

2、回购股份的价格或价格区间、定价原则  

参照目前国内证券市场造纸板块上市公司平均市盈率、市净率水平，结合 A

股市场与 B 股市场的估值差异，确定公司本次回购境内上市外资股（B 股）股份

价格为不高于 4 港元/股（折合 3.27 元人民币/股，按 2012 年 9 月 20 日 1 港元兑

0.8175 元人民币的汇率换算）。  

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。 

3、拟回购股份的种类、数量及占总股本的比例  

拟回购股份的种类：公司境内上市外资股（B 股）股份。  

拟回购股份的数量：公司计划本次回购境内上市外资股（B 股）股份不超过

1.5 亿股。  

公司将根据回购方案实施期间境内上市外资股（B 股）股份市场价格的变化

情况，结合公司经营和资金状况，在回购股份价格不高于 4 港元/股的条件下回

购，本次回购股份的数量以回购期满时实际回购的股份数量为准。  

拟回购股份占总股本的比例：按照本次计划最大回购 1.5 亿股计算，回购股

份比例分别约占公司已发行 B 股股份和总股本的 26.91%和 7.27%。 

4、拟用于回购的资金总额及资金来源  

本次用于回购股份资金总额不超过 4 亿港元，折合 3.27 亿元人民币（按 2012

年 9 月 20 日 1 港元兑 0.8175 元人民币的汇率换算）。 

拟用于回购资金来源：全部为公司自有资金。 

5、回购股份的期限  

回购期限自股东大会通过本次回购决议之日起 12 个月内。 

如果在此期限内回购股数达到最高限额（1.5 亿股）或回购金额达到上限（4

亿港元），则本次回购方案实施完毕，回购期限自该日起提前届满。  

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择机作出回

购决策并予以实施。 

二、本次回购对公司的影响 

（一）本次回购对公司经营的影响 



 

截至 2012 年 9 月 30 日，公司流动资产总额、资产总额和归属于母公司所有

者权益分别为 175.36 亿元、471.84 亿元和 133.52 亿元，公司本次回购股份资金

最高不超过 3.27 亿元人民币，占流动资产总额、资产总额和归属于母公司所有

者权益的比重分别为 1.86%、0.69%和 2.45%，占比较小。因此回购资金预计不

会对公司的日常生产经营活动产生重大影响。 

公司最近三年平均经营活动产生的现金流净额为 6.84 亿元人民币，2012 年

度前三季度经营活动产生的现金流净额约为 3.38 亿元人民币，公司经营活动正

常。根据本次回购方案，回购资金将在回购期内择机支付，并非一次性支付，公

司正常的经营活动将确保公司有能力以自有资金择机支付回购价款。 

公司近三年来财务状况良好，资产负债率与同行业相比处于合理水平，2009

年至 2011 年各年末资产负债率分别为 47.77%、56.50%、67.15%，2012 年 9 月

末资产负债率为 68.88%，公司资本结构仍具有一定的财务杠杆利用空间。若在

股份回购期间存在新的投资需求，公司完全有能力在保证以自有资金完成本次回

购股份的同时，通过外部融资的方式满足正常的投资需求。 

综上，公司本次回购股份不会对公司的日常生产经营活动产生重大影响。 

（二）回购实施后的财务影响 

按公司 2012 年三季度财务报告数据计算，回购前后公司的主要财务指标如

下： 

主要财务数据和指标 回购前 回购后 增减幅度 

资产总额（元） 47,184,097,928.45 46,857,097,928.45 -0.70% 

所有者权益（元） 13,352,474,002.67 13,025,474,002.67 -2.45% 

基本每股收益（元/股） 0.06 0.07 ＋16.67% 

每股净资产（元/股） 6.48 6.81 +5.42% 

加权平均净资产收益率 0.99% 1.01% 增加 0.02 个百分点 

资产负债率 68.88% 69.36% 增加 0.48 个百分点 

流动比率 0.84 0.82 －0.24% 

速动比率 0.59 0.58 －0.17% 



 

本次回购资金最高限额为 4 亿港元（折合人民币约 3.27 亿元），如全部使用

完毕，则公司资产和股东权益相应减少 3.27 亿元。根据上表（按 2012 年三季度

财务报告数据计算所得）计算结果，回购后，每股收益增加 0.01 元，增长率为

16.67%；加权平均净资产收益率增加 0.02 个百分点；流动比率和速动比率有小

幅下降，公司偿债能力仍然保持良好；资产负债率虽略有上升，但仍处于比较合

理的水平。  

因此，本次回购股份不会对公司的财务状况造成重大影响。 

（三）回购对公司股本结构的影响 

按照本次公司回购境内上市外资股（B 股）股份最大股数 1.5 亿股计算，回

购完成前后公司股本结构变化情况如下： 

单位：股 

   回购前 

本次增减 

回购后 

股份数量 比例 股份数量 比例 

一、有限售条件股份 302,101,532 14.65% 0 302,101,532 15.80% 

二、无限售条件股份 1,759,944,409 85.35% -150,000,000 1,609,944,409 84.20% 

1、人民币普通股 811,176,924 39.34% 0 811,176,924 42.43% 

2、境内上市的外资股 557,497,485 27.04% -150,000,000 407,497,485 21.31% 

3、境外上市的外资股 391,270,000 18.97% 0 391,270,000 20.46% 

三、股份总数 2,062,045,941 100% -150,000,000 1,912,045,941 100.00% 

从本次回购股份前后公司股本的变化情况来看，若回购 1.5 亿股境内上市外

资股（B 股），公司有限售条件股份的比例将增加 1.15 个百分点，无限售条件股

份将减少 1.15 个百分点。人民币普通股（流通 A 股）比例将上升 3.09 个百分点，

境内上市外资股（流通 B 股）比例将减少 5.73 个百分点，本次回购股份将一定

程度地减少公司流通 B 股的数量。因此，尽管公司的股本结构由于本次回购股

份将发生一定变化，但各类别股份变动的幅度不大，公司的股本结构仍将处于合

理的状态。 

三、债权安排 



 

公司已于 2012 年 12 月 13 日在《中国证券报》、《香港商报》和巨潮资讯网

（http://www.cninfo.com.cn）刊登了债权人公告，并于同日向公司本部的借款银

行等债权人发出了通知。对于提出清偿或担保要求的债权，公司将依法履行相关

义务。 

四、回购安排 

根据《回购办法》规定，公司将在中国证券登记结算有限责任公司深圳分公

司开立回购专用证券账户。回购专用证券账户仅用于回购公司股份，已回购的股

份予以锁定，不能卖出。  

公司将委托一家券商作为本次回购的经纪券商，所有股份回购将通过该经纪

券商营业部的席位进行。  

公司将在回购期届满或回购方案实施完毕后撤销回购专用证券账户，并在

10 日内依法注销所回购的股份，办理工商变更登记手续。 

五、信息披露 

根据中国证监会及深交所的相关规定，在回购股份期间，公司将在首次回购

股份事实发生的次日予以公告。  

公司回购股份占公司总股本的比例每增加 1%，公司将自该事实发生之日起

三日内予以公告。  

在回购期间，在每个月的前 3 个交易日内公告截至上月末的回购进展情况，

包括已回购股份的数量和比例、购买的最高价和最低价、支付的总金额等。  

在回购期间，公司将在定期报告中公告回购进展情况，包括已回购股份的数

量和比例、购买的最高价和最低价、支付的总金额。  

回购期届满或回购方案已实施完毕后，公司将停止回购行为，并在 3 日内公

告回购股份情况以及公司股份变动报告，包括已回购股份总额、购买的最高价和

最低价以及支付的总金额等内容。 

六、公司董事、监事、高级管理人员及相关机构买卖上市公司股

票的情况 



 

根据公司自查，在公司股东大会作出回购 B 股决议（2012 年 12 月 12 日）

前六个月内，公司董事、监事及高级管理人员、独立财务顾问机构西南证券股份

有限公司、法律顾问北京市浩天信和律师事务所不存在单独或者与他人联合进行

内幕交易买卖晨鸣纸业股票及市场操纵的行为。 

七、独立财务顾问对本次回购股份的结论性意见 

西南证券股份有限公司出具的《独立财务顾问报告》认为：“公司本次回购

股份符合上市公司回购社会公众股份要求的有关条件。公司本次回购部分 B 股

股份，将有利于增强公众投资者对公司的信心，提升公司价值，促使公司价值回

归到合理水平，实现股东利益最大化。” 

八、法律顾问对本次回购股份的结论性意见 

北京市浩天信和律师事务所出具的《法律意见书》认为：“公司本次回购符

合《公司法》、《证券法》、《回购管理办法》、《深圳证券交易所上市规则》等法律、

法规和规范性文件中有关上市公司回购本公司股份的条件和要求，本次回购方案

的实施不存在法律障碍。” 

九、备查文件 

（一）山东晨鸣纸业集团股份有限公司第六届董事会第十四次会议决议；  

（二）山东晨鸣纸业集团股份有限公司 2012 年第三次临时股东大会会议决

议；  

（三）山东晨鸣纸业集团股份有限公司 2012 年第一次境内上市股份（A 股、

B 股）类别股东大会会议决议； 

（四）山东晨鸣纸业集团股份有限公司 2012 年第一次境外上市股份（H 股）

类别股东大会会议决议； 

（五）山东晨鸣纸业集团股份有限公司关于回购部分境内上市外资股（B 股）

股份的预案；  

（六）山东晨鸣纸业集团股份有限公司关于回购 B 股股份并减少注册资本



 

的公告； 

（七）山东晨鸣纸业集团股份有限公司 2011 年度报告；  

（八）山东晨鸣纸业集团股份有限公司 2012 年半年度报告；  

（九）关于山东晨鸣纸业集团股份有限公司回购部分境内上市外资股（B 股）

的独立财务顾问报告；  

（十）关于山东晨鸣纸业集团股份有限公司回购公司部分境内上市外资股

（B 股）股份的法律意见书。 

 

 

 

 

山东晨鸣纸业集团股份有限公司 

2013 年 2 月 27 日 




