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一、释义 

在本独立财务顾问报告中，除非另有说明，下列词语具有如下特定含义： 

克明面业、上市公司、公司 指 克明面业股份有限公司 

本次回购股份、本次回购 指 

克明面业股份有限公司拟使用自有资金不超过人民币 2 亿

元，以不超过 12.00 元/股的价格通过集中竞价交易、大宗交

易或其他监管允许的方式回购公司部分社会公众股份进行

注销的行为 

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 

深交所 指 深圳证券交易所 

《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》 

《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）》 

《补充规定》 指 《关于上市公司以集中竞价交易方式回购股份的补充规定》 

《业务指引》 指 
《深圳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》 

《上市规则》 指 《深圳证券交易所股票上市规则》 

本独立财务顾问、华泰联合 指 华泰联合证券有限责任公司 

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出具的《华泰联合证券有限责任

公司关于克明面业股份有限公司回购公司部分社会公众股

份之独立财务顾问报告》 

元、万元、亿元 指 人民币元、万元、亿元 

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。 
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二、前言 

华泰联合证券有限责任公司接受克明面业股份有限公司的委托，担任本次克明面业

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）、《深圳证券交易

所股票上市规则》及《深圳证券交易所上市公司以集中竞价方式回购股份业务指引》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他公开资料制作而成，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克明面业履行尽职调查义务，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克明面业提供，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克明面业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、在与克明面业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克明面业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。 
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三、本次回购股份的方案要点 

方案要点 内容 

回购股份的种类 公司发行的人民币普通股（A 股） 

回购股份的方式 
通过深圳证券交易所交易系统以集中竞价交易、大宗交易或其他监管允许的

方式 

回购股份的用途 本次回购的股份将予以注销 

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为不超过人民币 12.00 元/股。在本次回购自董事会通过

之日起至回购完成前，如公司实施派息、送股、资本公积金转增股本、股票

拆细、缩股及其他等除权除息事项，自股价除权除息之日起，按照中国证监

会及深圳证券交易所的相关规定相应调整回购价格上限。 

回购资金总额 
本次回购资金总额不超过人民币 2 亿元，具体回购资金总额以回购期满时实

际回购的资金为准。 

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 

公司根据回购资金总额不超过人民币 2 亿元、回购价格不超过人民币 12.00 元

/股进行测算，预计可回购股份约为 16,666,666 股，约占公司目前已发行总股

本的 5.00%。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。如

公司实施派息、送股、资本公积金转增股本、股票拆细、缩股及其他等除权

除息事项，自股价除权除息之日起，按照中国证监会及深圳证券交易所的相

关规定相应调整回购股份数量。 

回购股份的期限 

本次回购股份的实施期限为自股东大会审议通过本次回购股份方案之日起不

超过六个月。如果在此期限内回购资金使用金额达到最高限额，则回购方案

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做出回购决策并予以实施。 

四、上市公司基本情况 

（一）上市公司基本情况介绍 

公司名称：克明面业股份有限公司 

法定代表人：陈克明 

统一社会信用代码：91430900617162624T 

成立日期：1997 年 6 月 16 日 
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注册资本：33355.652300 万元人民币 

住所：南县兴盛大道工业园 1 号 

董事会秘书：王勇 

电话号码：0731-89935187 

传真号码：0731-89935152 

所属行业：食品制造业 

经营范围：粮食收购；挂面（普通挂面、花色挂面）生产、销售；餐饮服务（职工

食堂）；饮料〖瓶（桶）装饮用水类（饮用纯净水）〗生产、销售；普通货运服务；预包

装食品批发；信息系统服务；企业管理咨询服务；自营和代理各类商品及技术的进出口

业务；自有商标及专利的有偿使用服务。(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) 

（二）上市公司控股股东和实际控制人情况 

1、控股股东 

截至 2018 年 3 月 31 日，南县克明食品集团有限公司持有公司 148,410,000 股股份，

占公司总股本 44.49%，为公司控股股东。公司控股股东南县克明食品集团有限公司的

基本情况如下： 

名称 南县克明食品集团有限公司 

统一社会信用代码 914309216940280668 

住所 湖南省益阳市南县南洲镇南洲中路（北） 

法定代表人 陈克明 

注册资本 4947 万元 

类型 有限责任公司（自然人投资或控股） 

成立日期 2009 年 09 月 17 日 

经营范围 

食品业投资及信息咨询服务；食品原料、餐饮研发；食品机

械、自动化设备研发与制造；农业产品种植与研发，门面租

赁。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经
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营活动） 

2、实际控制人 

陈克明及其一致行动人段菊香合计持有南县克明食品集团有限公司 51.26%股权，

同时，陈克明直接持有公司 0.58%股份，为公司实际控制人。公司实际控制人的基本情

况如下： 

陈克明先生，现任公司董事长，男，中国国籍，无境外居留权，1952 年 2 月出生。

1984 年开始从事挂面生产和技术研究，1997 年创建南县克明面业制造有限责任公司（克

明面业股份有限公司前身），现任克明面业董事长、武汉克明面业有限公司执行董事（法

定代表人）、遂平克明面业有限公司执行董事（法定代表人）、延津县克明面业有限公司

执行董事（法定代表人）、南县克明食品集团有限公司执行董事、湖南洞庭牧歌食品有

限公司执行董事（法定代表人）兼总经理、益阳陈克明食品股份有限公司董事长兼总经

理、湖南面痴饮食文化产业有限公司董事、南县克明小额贷款股份有限公司董事长（法

定代表人）、成都市陈克明面粉有限公司执行董事（法定代表人）、新疆克明面业有限公

司执行董事（法定代表人）、新疆克明进出口贸易有限公司执行董事（法定代表人）、阿

克苏兴疆牧歌食品股份有限公司董事、湖南克明可味食品有限公司执行董事（法定代表

人）、湖南克明厚德食品有限公司监事。 

（三）公司前十大股东持股数量和持股比例 

截至 2018 年 3 月 31 日，公司前十名股东持股情况如下： 

 
股东名称 持股数量（股） 占总股本比例 

1 南县克明食品集团有限公司 148,410,000 44.49% 

2 
兴业国际信托有限公司—克明面业

1 号员工持股集合资金信托 
16,177,731 4.85% 

3 

兴业国际信托有限公司—兴业信

托·克明面业 2 号员工持股集合资

金信托计划 

15,092,530 4.52% 

4 
招商财富—招商银行—民商 1 号专

项资产管理计划 
10,973,100 3.29% 
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股东名称 持股数量（股） 占总股本比例 

5 中国华电集团财务有限公司 7,999,998 2.40% 

6 
创金合信基金—招商银行—津杉华

融 1 号资产管理计划 
7,974,598 2.39% 

7 陈源芝 4,415,500 1.32% 

8 深圳修能资本管理有限公司 4,297,960 1.29% 

9 

光大兴陇信托有限责任公司—光大

信托·招盈 2 号证券投资单一资金

信托 

4,265,526 1.28% 

10 中央汇金资产管理有限责任公司 3,618,600 1.08% 

合计 223,225,543 66.92% 

（四）公司经营情况 

公司一直致力于挂面的研发、生产与销售。近年来，陆续增加了面粉、半干面、湿

面、米粉、非油炸方便面等品类的生产、销售业务。 

公司最近三年一期的主要财务数据如下： 

单位：万元 

收入利润项目 2018 年 1-3 月 2017 年度 2016 年度 2015 年度 

营业总收入 66,839.19  226,938.31  216,352.16  182,352.45  

归属母公司股东的净利润 7,397.69  11,267.52  13,706.28  10,602.46  

资产负债项目 2018.3.31 2017.12.31 2016.12.31 2015.12.31 

资产总计 287,427.63  299,330.50  247,348.56  245,596.26  

负债合计 70,965.56  83,632.72  37,453.08  45,655.64  

归属母公司股东的权益 215,625.87  214,836.37  209,502.59  199,940.62  

注：2018 年 1-3 月财务数据系未经审计。 

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 
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经核查，克明面业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 

经对证券监管部门及公司网站公开披露信息的查询，并经本独立财务顾问核实，克

明面业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。 

（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 2 亿元。本

次回购股份实施后，预计不会对公司的经营、财务和未来发展产生重大影响，克明面业

仍具备较强的持续经营能力，符合《回购管理办法》第八条第三款“回购股份后，上市

公司具备持续经营能力”的规定。具体请参见本独立财务顾问报告“七、本次回购的可

行性分析”。 

（四）回购股份后，股权分布符合上市条件 

根据回购资金总额不超过人民币 2 亿元、回购价格不超过人民币 12.00 元/股进行测

算，预计可回购股份约为 16,666,666 股，约占公司目前已发行总股本的 5.00%。回购后

公司实际控制人仍为陈克明，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。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。 

以公司截至 2018 年 3 月 31 日总股本为基础，根据回购资金总额不超过人民币 2

亿元、回购价格不超过人民币 12.00 元/股进行测算，假设本次回购 16,666,666 股股票，

则回购完成后公司股本结构变化情况如下： 

单位：股 

项目 
回购前 回购后全部注销 

股份数量 比例 股份数量 比例 

有限售条件股份 5,867,056 1.76% 5,867,056 1.85% 

无限售条件股份 327,689,467 98.24% 311,022,801 98.15% 
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项目 
回购前 回购后全部注销 

股份数量 比例 股份数量 比例 

总股本 333,556,523 100.00% 316,889,857 100.00% 

据《上市规则》的相关规定：股权分布发生变化不再具备上市条件指社会公众持有

的股份低于公司股份总数的 25%；公司股本总额超过四亿元的，社会公众持有的股份低

于公司股份总数的 10%。上述社会公众是指除了以下股东之外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

管理人员及其关系密切的家庭成员，上市公司董事、监事、高级管理人员直接或者间接

控制的法人或者其他组织。 

截至 2018年 3月 31日，公司总股本为 333,556,523股，若按回购股份数量 16,666,666

股测算，本次回购股份不会引起上市公司股权结构的重大变化，亦不会对克明面业的上

市地位构成影响。同时，经本独立财务顾问核查，克明面业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。 

六、本次回购的必要性分析 

鉴于近期股票市场出现波动，公司认为目前公司股价不能正确反映公司价值。为稳

定投资者的投资预期，维护广大投资者利益，增强投资者对公司的投资信心，同时基于

对公司未来发展前景的信心以及对公司价值的认可，公司拟用自有资金进行股份回购。

公司旨在通过制定本股份回购计划，推动公司股票市场价格向公司长期内在价值的合理

回归。 

七、本次回购的可行性分析 

本次回购使用公司自有资金不超过人民币 2 亿元，不会对公司的经营、财务和未来

发展产生重大影响，不会影响公司的上市地位。 

具体情况如下： 

（一）回购不会对公司资本结构产生重大不利影响 
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截至 2018 年 3 月 31 日，公司总资产 287,427.63 万元，净资产 216,462.06 万元，归

属于上市公司股东的净资产为 215,625.87 万元。按本次回购金额上限计算，回购资金 2

亿元占公司总资产、净资产、归属于上市公司股东的净资产的比重分别为 6.96%、9.24%、

9.28%，本次回购将在公司股东大会审议通过本次回购股份方案后的 6 个月内择机实施，

不会对公司资本结构产生重大不利影响。 

（二）公司有能力支付回购价款 

截至 2018 年 3 月 31 日，公司货币资金为 19,754.89 万元且银行授信额度充足，2018

年 1-3 月，公司经营活动现金流入为 80,657.26 万元，经营活动产生的现金流量净额为

25,690.12 万元，未来足以支付回购价款。根据本次回购方案，回购资金将在回购期间

择机支付，而非一次性支付，且具体回购价格和回购数量由公司董事会根据预案设定的

条件自行安排，具有较大的自主可控空间，公司有能力以自有资金支付回购股份价款。 

（三）公司财务状况良好 

截至 2018 年 3 月 31 日，公司资产负债率为 24.69%，公司资本结构仍具有较大的

财务杠杆利用空间。若在股份回购期间出现资金需求，公司有能力在保证以自有资金完

成本次回购股份的情况下，通过自有资金或外部融资的方式满足正常的经营和投资需求。 

综上所述，本独立财务顾问认为：本次回购部分社会公众股份不会对公司未来财务

状况、经营成果产生重大不利影响。 

（四）回购不会对偿债能力产生重大不利影响 

按照本次预计使用的回购资金上限 2 亿元计算，回购后上市公司流动资产及净资产将

分别减少 2 亿元。以 2018 年 3 月 31 日的报表数据为基础测算，本次回购前后，上市公司

相关偿债指标变化如下： 

偿债指标 回购前 回购后 

流动比率 2.29 1.99 

速动比率 2.03 1.73 
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偿债指标 回购前 回购后 

资产负债率 24.69% 26.54% 

据上表，回购后上市公司流动比率、速动比率略有下降，资产负债率略有上升，在上

市公司主营业务经营环境不发生重大不利变化的情况下，本次回购股份不会对克明面业的

偿债能力造成重大不利影响。 

（五）回购不会对上市公司盈利能力产生重大不利影响 

如上市公司一次性全额支付回购资金，将对上市公司的新增营运资金方面的投入产生

一定影响，但根据本次回购方案，回购资金将在回购期间择机支付，而非一次性支付，且

具体回购价格和回购数量由公司董事会根据预案设定的条件自行安排，具有较大的自主可

控空间，同时，公司融资渠道较为顺畅，本次回购所支付的现金不会对上市公司的正常生

产经营产生重大不利影响。另外，公司回购股份后会将其注销，会导致上市公司货币资金、

股本、所有者权益减少，在公司经营环境未发生重大不利变化的条件下，每股收益将有所

提升。 

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 

回购期内上市公司将择机买入股票，有助于增强市场信心；同时回购股份也有利于

活跃公司股票二级市场的交易，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 

根据回购资金总额不超过人民币 2 亿元、回购价格不超过人民币 12.00 元/股进行测

算，预计可回购股份约为 16,666,666 股，约占公司目前已发行总股本的 5.00% 

回购后公司实际控制人仍为陈克明，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。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。 
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（三）回购股份对债权人的影响 

本次回购股份将会导致上市公司总资产、净资产的减少，同时也会导致流动比率、

速动比率的下降，但总体上对上市公司的偿债能力不会造成重大不利影响。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。另外，公司将按照《公司法》、

《上市规则》、《回购管理办法》、《补充规定》、《业务指引》等相关规定，在股东大会作

出回购股份决议后及时发出债权人通知，保障债权人的合法权益。 

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）、《深圳证券交易所股票上市规则》及《深

圳证券交易所上市公司以集中竞价方式回购股份业务指引》等相关法律、法规，本独立

财务顾问认为公司本次回购股份并将其注销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）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。 

（三）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，且本次

回购股份并将其注销可能导致公司每股净资产的下降，提请广大投资者予以关注。  

（四）本独立财务顾问报告仅供投资者参考，不作为投资者买卖克明面业股票的依

据。 

十一、本独立财务顾问联系方式 

名称：华泰联合证券有限责任公司 
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法定代表人：刘晓丹 

住所：深圳市福田区中心区中心广场香港中旅大厦第五层（01A、02、03、04）、

17A、18A、24A、25A、26A 

电话：0755-82492010 

传真：0755-82493959 

联系人：李志斌 

十二、备查文件 

（一）克明面业股份有限公司第四届董事会第二十三次会议决议 

（二）克明面业股份有限公司独立董事关于第四届董事会第二十三次会议相关事项

的独立意见 

（三）克明面业股份有限公司关于回购公司股份的预案 

（四）克明面业股份有限公司 2015 年度、2016 年度、2017 年度审计报告，2018

年 1-3 月财务报告
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（此页无正文，为《华泰联合证券有限责任公司关于克明面业股份有限公司回购公

司部分社会公众股份之独立财务顾问报告》之签章页） 

 

 

 

 

财务顾问主办人(签字)：                                         

                               金巍锋                  李志斌 

 

 

 

 

 

 

 

华泰联合证券有限责任公司 

 

2018 年 5 月 9 日 
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