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声 明 

1、海通证券股份有限公司接受重庆九龙电力股份有限公司委托，担任重庆

九龙电力股份有限公司重大资产出售暨关联交易之独立财务顾问。根据《上市公

司重大资产重组管理办法》、《上市公司并购重组财务顾问业务管理办法》、《上海

证券交易所上市公司持续督导工作指引》等相关规定，海通证券股份有限公司本

着诚实信用、勤勉尽责的态度，对上市公司履行持续督导职责，经审慎核查本次

交易的相关文件、资料和其他依据，并结合上市公司2012年年度报告，对本次重

大资产重组出具持续督导意见。 

2、本持续督导意见所依据的文件、材料由本次交易相关各方提供。本次交

易相关各方保证其所提供的信息真实、准确、完整，不存在虚假记载、误导性陈

述或者重大遗漏，本独立财务顾问不承担由此引发的任何风险责任。 

3、本持续督导意见不构成对九龙电力的任何投资建议或意见，对投资者根

据本持续督导意见做出的任何投资决策产生的风险，本独立财务顾问不承担任何

责任。 

4、本独立财务顾问未委托和授权任何其他机构和个人提供未在本持续督导

意见中列示的信息和对本持续督导意见做出任何解释或者说明。 
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释 义 

九龙电力、公司、上市

公司 
指 重庆九龙电力股份有限公司 

中电投集团、集团公

司、交易对方 
指 

中国电力投资集团公司，公司控股股东，目前持有公司

54.66%的股权 

本次交易、本次重大资

产重组、本次重组 
指 

九龙电力拟向中电投集团出售非环保资产，中电投集团以现

金方式购买而构成的重大资产出售暨关联交易行为 

发电分公司 指 重庆九龙电力股份有限公司九龙发电分公司 

白鹤电力 指 重庆白鹤电力有限责任公司，九龙电力持股 60.00% 

九龙燃料 指 重庆九龙电力燃料有限责任公司，九龙电力持股 80.00% 

中电自能 指 重庆中电自能科技有限公司，九龙电力持股 72.78% 

江口水电 指 重庆江口水电有限责任公司，九龙电力持股 20.00% 

天弘矿业 指 重庆天弘矿业有限责任公司，九龙电力持股 40.00% 

标的资产、交易标的 指 

发电分公司全部资产及负债、白鹤电力 60.00%股权、九龙燃

料 80.00%股权、中电自能 72.78%股权、江口水电 20.00%股

权、天弘矿业 40.00%股权 

《资产出售协议》 指 
《中国电力投资集团公司与重庆九龙电力股份有限公司之

资产出售协议》 

《补充协议》 指 
《中国电力投资集团公司与重庆九龙电力股份有限公司之

资产出售补充协议》 

董事会 指 重庆九龙电力股份有限公司董事会 

股东大会 指 重庆九龙电力股份有限公司股东大会 

《公司法》 指 《中华人民共和国公司法》 

《证券法》 指 《中华人民共和国证券法》 

《重组办法》 指 《上市公司重大资产重组管理办法》（2011 年修订） 

中国证监会、证监会 指 中国证券监督管理委员会 

上交所、交易所 指 上海证券交易所 

独立财务顾问、本独立

财务顾问 
指 海通证券股份有限公司 

本持续督导意见 指 
海通证券股份有限公司关于重庆九龙电力股份有限公司重

大资产出售暨关联交易之持续督导意见 
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一、本次交易方案概述 

九龙电力向中电投集团出售非环保资产，包括重庆九龙电力股份有限公司九

龙发电分公司全部资产及负债、重庆白鹤电力有限责任公司 60.00%股权、重庆

九龙电力燃料有限责任公司 80.00%股权、重庆中电自能科技有限公司 72.78%股

权、重庆江口水电有限责任公司 20.00%股权、重庆天弘矿业有限责任公司 40.00%

股权，中电投集团以现金购买上述资产。 

本次交易已经中国证监会《关于核准重庆九龙电力股份有限公司重大资产重

组的批复》（证监许可[2012]1576 号）核准。 

二、交易资产的交付或者过户情况 

（一）交易资产的交付情况 

九龙电力与中电投集团于 2012 年 12 月 31 日签署《资产交割确认书》，双

方确认以 2012 年 12 月 31 日作为本次重组的交割基准日，标的资产（无论该等

资产的交付是否需要办理及是否已完成产权过户、权益变更登记手续）的权利和

义务均转移给中电投集团。根据《资产出售协议》及《补充协议》，本次交易以

评估基准日（2012 年 3 月 31 日）标的资产的评估值 81,278.10 万元加上评估基

准日至交割基准日的损益 5,730.54 万元作为最终交割价格，本次交易的最终交割

价格为 87,008.64 万元。 

中电投集团已于 2012 年 12 月 26 日根据相关约定向九龙电力支付 56,894.67

万元，其余 30,113.97 万元将根据相关约定在标的资产完成股东工商变更（发电

分公司资产仅需办理资产交接确认书）后三十日内支付。 

经核查，独立财务顾问认为，九龙电力本次重组标的资产的交付已按照《资

产出售协议》及《补充协议》的相关约定执行。 

（二）交易资产的过户情况 

九龙电力持有的发电分公司全部资产及负债已于交割基准日完成资产交割

手续，截至本持续督导意见签署之日，发电分公司相关资产产权变更登记事宜尚

在办理中；九龙电力持有的白鹤电力 60.00%股权变更登记于 2013 年 3 月 20 日
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经重庆市开县工商行政管理局核准，股权持有人变为中电投集团；九龙电力持有

的九龙燃料 80.00%股权变更登记于 2013 年 3 月 27 日经重庆市工商行政管理局

核准，股权持有人变为中电投集团；九龙电力持有的中电自能 72.78%股权变更

登记于 2013 年 3 月 29 日经重庆市工商行政管理局核准，股权持有人变为中电投

集团；九龙电力持有的江口水电 20.00%股权变更登记于 2013 年 3 月 30 日经重

庆市武隆县工商行政管理局核准，股权持有人变为中电投集团；九龙电力持有的

天弘矿业 40.00%股权变更登记于 2013 年 4 月 11 日经重庆市工商行政管理局合

川区分局核准，股权持有人变为中电投集团。 

经核查，九龙电力本次重组已完成股权类标的资产的过户。 

三、交易各方当事人承诺的履行情况 

（一）避免同业竞争承诺的履行情况 

2010 年 9 月，中电投集团出具《关于避免同业竞争的承诺函》： 

“本公司在作为九龙电力的股东或实际控制人期间，本公司或本公司所实际

控制企业（除九龙电力外）不会在中国境内或境外，以任何方式直接或间接参与

任何与九龙电力构成同业竞争的业务或活动。 

本公司将把九龙电力作为中电投集团环保产业发展的平台，并充分发挥中电

投集团的整体优势，在环保项目开发、环保资产并购及特许经营、资本运作等方

面，优先交由九龙电力进行开发和运营，全力支持九龙电力做强做大。 

本公司及其下属企业里具备条件的脱硫资产，已经建成的，逐步注入九龙电

力上市公司；在建和未来拟建的，由九龙电力投资并开展特许经营。本公司及其

下属企业里不具备条件的脱硫资产，委托九龙电力管理运营。 

本公司同意在具备条件时，通过适当的方式，逐步收购九龙电力非环保资产，

尽快将九龙电力打造成为一家以环保为主业，具有明显市场竞争优势、较强科技

研发能力和持续盈利能力的科技环保上市公司，以逐步减少并最终消除同业竞

争。 

按公平、合理的原则正确处理本公司与九龙电力的各项关系，避免利用大股
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东地位进行不利于九龙电力及其他股东的行为，避免上市公司与中电投集团之间

的同业竞争，维护九龙电力在中国证券市场上的良好形象。” 

2011 年 5 月，中电投集团出具《关于进一步避免与九龙电力同业竞争有关

事项的承诺》： 

“本公司将把九龙电力作为中电投集团环保产业发展的唯一平台，本公司同

意在本次非公开发行完成后三年内，根据九龙电力相关资产状况、资本市场情况

等因素，通过适当的方式，逐步收购九龙电力非环保资产，逐步减少并最终消除

同业竞争。” 

在上述承诺所指非公开发行（2011 年 7 月）的三年内，九龙电力已通过本

次交易向中电投集团出售非环保资产，上述承诺得到有效履行。经核查，独立财

务顾问认为，截至本持续督导意见出具之日，中电投集团不存在违反承诺的情形。 

（二）减少关联交易承诺的履行情况 

2010 年 9 月，中电投集团为减少和规范与九龙电力的关联交易，特作出如

下说明和承诺： 

“本公司未来将减少和规范与九龙电力的关联交易。对于无法避免或者有合

理原因发生的关联交易，均按照公平、公允和等价有偿的原则进行，交易价格将

按市场公认的合理价格确定，或通过与独立第三方公开、公平、公正的招标投标

模式确定，并依法签订关联交易协议，按照有关法律、法规和规范性法律文件等

有关规定履行信息披露义务。 

本公司承诺按照有关法律、法规、中国证监会和上海证券交易所制定的规范

性法律文件以及九龙电力公司章程等管理制度的规定，平等地行使股东权利、履

行股东义务，不利用控制地位谋取不正当利益，不损害九龙电力及全体股东的合

法权益。 

九龙电力独立董事如认为九龙电力与本公司或本公司所控制企业之间的关

联交易损害九龙电力或其他股东的利益，可聘请独立的具有证券从业资格的中介

机构对关联交易进行审计或评估。若审计或评估的结果表明该等关联交易确实损

害了九龙电力或其他股东的利益，且有证据表明本公司不正当地利用了对九龙电
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力的控制力，本公司愿意就上述关联交易对九龙电力或其他股东所造成的损失依

法承担赔偿责任。” 

2011 年 5 月，中电投集团就进一步减少和规范与九龙电力的关联交易作出

承诺，“支持九龙电力独立自主开立银行帐户和进行银行账户管理，不利用控股

股东地位要求九龙电力在中电投财务公司的存款金额和比例，确保不干涉九龙电

力资金管理的独立性。” 

九龙电力持有 80%股权的九龙燃料所经营的燃煤销售业务作为发电业务的

辅助性业务，具有代购代销性质，但在形式上增加了大量的关联交易。本次交易

完成后，公司不再持有九龙燃料股权，不具有燃煤销售业务，减少了关联交易，

履行了中电投集团“未来将减少和规范与九龙电力的关联交易”的承诺。交易方

已针对关联交易事项签订了相关协议，明确了交易内容和定价、结算原则及费用

支付方式等，符合法律法规及相关规定。关联交易具备必要性及合规性，关联交

易定价公允，并履行了必要的决策程序及信息披露程序。 

（三）避免形成关联方资金占用的承诺 

九龙电力于 2011 年第六届董事会第十八次（临时）会议及 2011 年第五次

（临时）股东大会通过了使用期限五年的中电投集团私募债资金 30,000.00 万元

的决议，用于日常经营、贷款置换或弥补流动资金缺口。九龙电力将 30,000.00

万元私募债资金中的 20,000.00 万元委托贷款给白鹤电力、九龙燃料、江口水电

使用，其中，委托贷款给白鹤电力 5,000.00 万元，委托贷款给九龙燃料 5,000.00

万元，委托贷款给江口水电 10,000.00 万元。 

截至《重庆九龙电力股份有限公司重大资产出售暨关联交易报告书（草案）》

公告之日（2012 年 7 月 31 日），九龙燃料已归还 5,000.00 万元贷款；白鹤电力、

江口水电出具承诺，为避免上述委托贷款在本次交易后形成的关联方资金占用，

将于本次交易实施资产交割前归还贷款。截至 2012 年 9 月 30 日，白鹤电力、江

口水电已提前归还上述贷款。 

经核查，独立财务顾问认为，上述承诺已于资产交割前经履行完毕。 

四、盈利预测的实现情况 
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本次重组为资产出售，九龙电力未就本次交易做盈利预测。 

五、管理层讨论与分析部分提及的各项业务的发展现状 

2012 年，九龙电力取得了较好的业绩，业绩情况如下： 

单位：万元 

项目 2012 年度 2011 年度 增减比例 

营业总收入 478,989.36 399,584.95 19.87% 

营业收入 478,989.36 399,584.95 19.87% 

营业总成本 469,688.56 402,238.52 16.77% 

营业成本 432,405.18 371,781.69 16.31% 

投资收益 19,812.88 1,679.85 1,079.44% 

营业利润 29,113.67 -973.72 3,089.94% 

利润总额 23,969.84 6,388.01 275.23% 

净利润 20,988.84 5,924.98 254.24% 

归属于母公司所有者的净

利润 
16,832.26 4,353.93 286.60% 

公司 2012 年度投资收益大幅度增加，主要系公司重大资产重组出售非环保

资产所得股权处置收益。公司 2012 年度营业利润、利润总额、净利润、归属于

母公司所有者的净利润较 2011 年度大幅增加，主要系投资收益的增加以及公司

环保业务受益于 2011 年度非公开发行募集资金投资项目全部完成，盈利能力已

释放，为公司业绩大幅提升提供了有力支持。 

（一）主营业务收入 

2012 年度公司主营业务收入变动如下： 

                                             单位：万元 

业务类别 
2012 年度 2011 年度 

金额 占比 增减比例 金额 占比 

电力销售 137,117.31 28.00% -14.02% 159,469.12 38.64% 

环保业务 241,102.64 49.23% 95.04% 123,620.14 29.95% 

燃煤销售 110,678.67 22.60% -14.07% 128,794.88 31.20% 

其他 892.73 0.18% 3.37% 863.66 0.21% 

小 计 489,791.35 100.00% 18.67% 412,747.80 100.00% 

业务分部间抵销 -13,912.83 - - -15,228.12 - 

合 计 475,878.52 - 19.71% 397,519.68 - 

1、电力销售业务 
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2012 年，公司电力销售业务收入同比减少 14.02%，影响公司电力销售收入

同比下降的主要原因系公司售电量受重庆地区电力需求下滑和外购电增加及水

电电量迅猛增长影响大幅度下降。 

2、环保业务 

2012 年，公司环保业务收入同比增加 95.04%，系公司脱硫、脱硝 EPC 工程

业务收入稳步增加；特许经营业务板块规模稳步扩大；脱硝市场规模扩大，公司

市场开拓与营销成绩良好等原因所致。 

3、燃煤销售业务 

燃煤销售为发电业务的辅助性业务，系代购代销，收入与成本基本持平，不

具有交易实质，对公司经营业绩影响甚微。 

业务结构上，公司主营业务已由电力和环保业务向专一的环保业务转型，环

保业务收入从 2011 年占电力销售业务收入的 77.52%增长至 2012 年占电力销售

业务收入的 175.84%。 

（二）主营业务成本 

2012 年度公司主营业务成本变动情况如下： 

                                             单位：万元 

业务类别 
2012 年度 2011 年度 

金额 占比 增减比例 金额 占比 

电力销售 131,390.92 29.31% -15.30% 155,128.61 40.08% 

环保业务 205,892.55 45.94% 100.13% 102,877.85 26.58% 

燃煤销售 110,309.87 24.61% -14.16% 128,499.66 33.20% 

其他 615.85 0.14% 7.44% 573.20 0.15% 

小 计 448,209.19 100.00% 15.79% 387,079.32 100.00% 

业务分部间抵销 -16,573.14 - - -16,746.97 - 

合 计 431,636.05 - 16.55% 370,332.34 - 

主营业务成本结构与主营业务收入基本相适，符合公司的业务转型。 

（三）主营业务毛利 

2012 年度公司主营业务毛利额如下： 

                                                       单位：万元 
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业务类别 
2012 年度 2011 年度 

金额 占比 增减比例 金额 占比 

电力销售 5,726.39 13.77% 31.93% 4,340.51 16.91% 

环保业务 35,210.09 84.68% 69.75% 20,742.29 80.81% 

燃煤销售 368.80 0.89% 24.92% 295.22 1.15% 

其他 276.88 0.67% -4.68% 290.46 1.13% 

小 计 41,582.16 100.00% 62.00% 25,668.48 100.00% 

业务分部间抵销 2,660.31 - - 1,518.85 - 

合 计 44,242.47 - 62.73% 27,187.34 - 

电力销售业务毛利有所增加，主要是因为发电量减少导致的成本减少超过售

电量减少导致的收入减少所致，并非因为发电业务有所好转。 

在环保业务方面，自公司 2011 年度非公开发行从电力和环保双主业向专一

的环保主业转型以来，环保业务毛利已成为公司利润的主要来源，2012 年公司

环保业务效益显著，毛利大幅度增长。 

尽管九龙电力非环保资产于 2012 年度尚未剥离，但由于 2011 年度非公开发

行募投项目均为环保项目且在 2012 年已全部完成并产生效益，同时公司近年来

加大了对环保业务的支持力度，环保业务发展迅速。在 2012 年非环保业务业绩

不稳定的同时环保业务取得了较好的经营业绩。公司重大资产重组已于 2012 年

12 月 31 日完成资产交割，随着公司非环保业务的剥离，公司将不再拥有业绩不

稳定电力销售业务和具有代销代购性质的燃煤销售业务，主营业务由发电和环保

业务变更为专一的环保业务，资产质量和盈利能力均得到明显提高。2012 年经

营业绩的大幅度提升说明公司战略转型已获得初步成效，公司未来将集中优势资

源发展环保业务，在巩固行业地位的同时实现业务增量，持续提升盈利能力。 

经核查，独立财务顾问认为，根据上市公司 2012 年年度报告披露，九龙电

力从电力和环保双主业向专一环保主业的战略转型已初见成效，环保业务经营状

况良好，未出现与《重庆九龙电力股份有限公司重大资产出售暨关联交易报告书》

中“董事会讨论与分析”的相关分析有重大差异的情形。 

六、公司治理结构与运行情况 

经核查，独立财务顾问认为，九龙电力已根据《公司法》、《证券法》、《上

市公司治理准则》等法律、法规要求，建立并逐渐健全了股东大会、董事会、监
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事会等组织机构，相继制订并完善了《公司章程》、《股东大会议事规则》、《董

事会议事规则》、《监事会议事规则》、《独立董事制度》、《总经理工作细则》

等管理制度，有效地保障了公司的规范运行和各项生产经营活动的有序进行。 

七、与已公布的重组方案存在差异的其他事项 

经核查，独立财务顾问认为：本次交易的当事各方已按照公布的重组方案履

行各方责任和义务，截至本持续督导意见出具之日，不存在与已公布的重组方案

存在差异的其他事项。 



 

12 

（此页无正文，为《海通证券股份有限公司关于重庆九龙电力股份有限公司重大

资产出售暨关联交易之持续督导意见》的签署页） 
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