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保定天威保变电气股份有限公司 

关于非公开发行股票摊薄即期回报的影响分析及 

填补措施（三次修订稿）的公告 

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、

误导性陈述或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承

担个别及连带责任。 

保定天威保变电气股份有限公司（以下简称“公司”或“发行人”）

本次拟非公开发行 A 股股票的数量不超过 306,921,413 股。根据《国

务院办公厅关于进一步加强资本市场中小投资者合法权益保护工作

的意见》（国办发[2013]110 号）以及中国证监会发布的《关于首发

及再融资、重大资产重组摊薄即期回报有关事项的指导意见》（证监

会公告[2015]31 号）的有关规定，为保障中小投资者知情权，维护中

小投资者利益，公司就本次非公开发行股票摊薄即期回报对公司主要

财务指标的影响及公司采取的措施如下： 

一、本次非公开发行摊薄即期回报对公司主要财务指标的影响 

（一）测算假设及前提条件 

1、本次非公开发行股票的定价基准日为本次非公开发行的发行

期首日。本次非公开发行股票发行价格为不低于定价基准日前 20 个

交易日公司股票交易均价的 90%（定价基准日前 20 个交易日股票交

易均价=定价基准日前 20 个交易日股票交易总额/定价基准日前 20 个

交易日股票交易总量）。 



2、本次非公开发行股票拟募集资金总额不超过 145,109.55 万元，

本次非公开发行的股票数量最终以本次非公开发行募集资金总额除

以发行价格确定，且不超过发行前公司总股本的 20%（即 306,921,413

股），并以中国证监会核准的发行数量为准。 

3、本次发行方案预计将于 2017 年 6 月底实施完毕，最终完成时

间将以中国证监会核准本次发行后的实际完成时间为准。 

4、根据公司披露的 2016 年第三季度报告，公司 2016 年 1-9 月

实现的归属于上市公司股东的净利润为 1,098.43 万元，假设 2016 年

全年该指标按照 2016 年 1-9 月该指标的 4/3 预测，则 2016 年全年归

属于上市公司股东的净利润为1,464.58万元；假设2016年全年及2017

年度的非经常性损益均等于 2016 年 1-9 月非经常性损益即 8,300.40

万元，则 2016 年全年扣除非经常性损益后归属于上市公司股东的净

利润为-6,835.82 万元。 

5、假设发行人 2017 年度归属于上市公司股东的扣除非经常性损

益的净利润可能出现如下三种情形： 

假设一： 2017 年度归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的

净利润与 2016 年度持平，即为-6,835.82 万元； 

假设二：公司经营状况有所改善，预计 2017 年度归属于上市公

司股东的扣除非经常性损益的净利润较 2016 年度减亏 50%，即

-3,417.91 万元； 

假设三：公司经营状况恶化，2017 年度归属于上市公司股东的

扣除非经常性损益的净利润较 2016 年度亏损增加 50%，即-10,253.73

万元。 



上述盈利假设仅为测算本次非公开发行摊薄即期回报对公司主

要财务指标的影响，未考虑本次发行募投项目实施后对公司生产经

营、财务状况等的影响，不代表公司对 2016 年度、2017 年度经营情

况及趋势的判断，亦不构成公司盈利预测，投资者不应据此进行投资

决策。投资者据此进行投资决策造成损失的，发行人不承担赔偿责任。 

6、本测算未考虑本次募集资金投入对公司生产经营、盈利能力

（如财务费用、投资收益）等的影响。 

7、公司 2013 年度、2014 年度和 2015 年度均未进行利润分配和

现金分红，截至 2015 年末，公司可供股东分配的利润为-462,141.07

万元。本测算假设公司 2016 年度不进行利润分配，亦不进行资本公

积金转增股本或派发红股。 

8、在预测本次发行完成后归属于上市公司股东的净资产及测算

加权平均净资产收益率指标时，未考虑除募集资金及净利润之外的其

他因素对净资产的影响。 

（二）对主要财务指标的影响测算 

基于上述假设和前提，公司测算了本次非公开发行摊薄即期回报

对公司主要财务指标的影响，具体结果如下： 

项目 
2016 年度/ 

2016 年 12 月 31 日 

2017 年度/2017 年 12 月 31 日 

本次发行前 本次发行后 

期末总股本（股） 1,534,607,067 1,534,607,067 1,841,528,480 

本次募集资金总额（万元） 145,109.55 

本次非公开发行股份数

（股） 
306,921,413（以本次发行股数上限测算） 

预计本次发行完成月份 2017 年 6 月底 

假设一： 
2017 年实现扣除非经常性损益后归属于上市公司所有者的净利

润与 2016 年持平，即为-6,835.82 万元 

期末归属于上市公司股东

的净资产（万元） 
31,494.09 32,958.67 178,068.21 



归属于上市公司股东的净

利润（万元） 
1,464.58 1,464.58 1,464.58 

归属于上市公司股东的扣

除非经常性损益的净利润

（万元） 

-6,835.82 -6,835.82 -6,835.82 

基本每股收益（元/股） 0.010 0.010 0.009 

基本每股收益（元/股）（扣

非） 
-0.045 -0.045 -0.040 

稀释每股收益（元/股） 0.010 0.010 0.009 

稀释每股收益（元/股）（扣

非） 
-0.045 -0.045 -0.040 

归属于上市公司股东的每

股净资产（元/股） 
0.205 0.215 0.967 

加权平均净资产收益率 4.76% 4.54% 1.40% 

加权平均净资产收益率（扣

非） 
-22.22% -21.21% -6.52% 

假设二： 
2017 年实现扣除非经常性损益后归属于上市公司所有者的净利

润较 2016 年度减亏 50%，即-3,417.91 万元 

期末归属于上市公司股东

的净资产（万元） 
31,494.09 36,376.58 181,486.12 

归属于上市公司股东的净

利润（万元） 
1,464.58 4,882.49 4,882.49 

归属于上市公司股东的扣

除非经常性损益的净利润

（万元） 

-6,835.82 -3,417.91 -3,417.91 

基本每股收益（元/股） 0.010 0.032 0.029 

基本每股收益（元/股）（扣

非） 
-0.045 -0.022 -0.020 

稀释每股收益（元/股） 0.010 0.032 0.029 

稀释每股收益（元/股）（扣

非） 
-0.045 -0.022 -0.020 

归属于上市公司股东的每

股净资产（元/股） 
0.205 0.237 0.986 

加权平均净资产收益率 4.76% 14.39% 4.58% 

加权平均净资产收益率（扣

非） 
-22.22% -10.07% -3.21% 

假设三： 
2017 年实现扣除非经常性损益后归属于上市公司所有者的净利

润较 2016 年度亏损增加 50%，即-10,253.73 万元 

期末归属于上市公司股东

的净资产（万元） 
31,494.09 29,540.76 174,650.30 

归属于上市公司股东的净

利润（万元） 
1,464.58 -1,953.33 -1,953.33 

归属于上市公司股东的扣

除非经常性损益的净利润

（万元） 

-6,835.82 -10,253.73 -10,253.73 

基本每股收益（元/股） 0.010 -0.013 -0.012 



基本每股收益（元/股）（扣

非） 
-0.045 -0.067 -0.061 

稀释每股收益（元/股） 0.010 -0.013 -0.012 

稀释每股收益（元/股）（扣

非） 
-0.045 -0.067 -0.061 

归属于上市公司股东的每

股净资产（元/股） 
0.205 0.192 0.948 

加权平均净资产收益率 4.76% -6.40% -1.90% 

加权平均净资产收益率（扣

非） 
-22.22% -33.60% -9.95% 

注： 

（1）期末归属于上市公司股东的净资产=期初归属于上市公司股东的净资产＋归属于

上市公司股东的净利润－本期现金分红＋本次发行募集资金总额； 

（2）本次发行前（扣除非经常性损益后的）基本每股收益=当期归属于上市公司股东

的（扣除非经常性损益后的）净利润÷发行前总股本； 

（3）本次发行后（扣除非经常性损益后的）基本每股收益=当期归属于上市公司股东

的（扣除非经常性损益后的）净利润÷（本次发行前总股本+本次新增发行股份数×发行月

份次月至年末的月份数÷12）；稀释每股收益按照《公开发行证券的公司信息披露编报规则

第 9 号——净资产收益率和每股收益的计算及披露》（2010 年修订）规定计算，同时扣除

非经常性损益的影响； 

（4）本次发行后归属于上市公司股东的每股净资产=期末归属于上市公司股东的净资

产/（本次发行前总股本+本次新增发行股份数）； 

（5）本次发行前（扣除非经常性损益后的）加权平均净资产收益率=当期归属于上市

公司股东的（扣除非经常性损益后的）净利润÷（期初归属于上市公司股东的净资产+当期

归属于上市公司股东的净利润÷2－本期现金分红×分红月份次月至年末的月份数÷12）； 

（6）本次发行后（扣除非经常性损益后的）加权平均净资产收益率=当期归属于上市

公司股东的（扣除非经常性损益后的）净利润÷（期初归属于上市公司股东的净资产+当期

归属于上市公司股东的净利润÷2－本期现金分红×分红月份次月至年末的月份数÷12+本

次发行募集资金总额×发行月份次月至年末的月份数÷12） 

根据上述假设测算，本次发行完成后，公司预计 2017 年基本每

股收益和加权平均净资产收益率均有一定下降，但本次非公开发行部

分募集资金将用于偿还金融机构贷款和补充流动资金，预计本次募投

项目实施后公司经营风险将得到有效降低，财务状况将得到改善。 

二、关于本次非公开发行摊薄即期回报的风险提示 

本次非公开发行募集资金到位后，本公司的总股本和净资产将有

一定幅度的增加，但本次募集资金不能立即产生相应幅度的收益，需

要经历一定的运营周期，因此短期内对公司业绩的增长贡献可能较



小，公司长期股东回报的提升仍需通过进一步做强主业、提升公司核

心竞争力来实现。因此，本次发行完成后，在短期内公司存在每股收

益和净资产收益率下降的风险，特此提醒投资者关注本次非公开发行

可能摊薄即期回报的风险。 

三、董事会选择本次融资的必要性和合理性 

（一）改善资本结构，降低财务风险 

由于前期公司拓展新能源产业给公司业绩带来的负面影响，造成

公司目前面临资产负债率居高、净资产规模偏小的局面。2013 年末，

公司资产负债率上升至 97.17%，此后资产负债率呈下降趋势，但目

前仍然处于较高水平。截至 2016 年 9 月末，保变电气的净资产规模

为 5.31 亿元，资产负债率高达 93.92%，净资产规模明显低于行业平

均水平，而资产负债率明显高于行业平均水平，上市公司面临较高财

务风险，在市场竞争中处于不利地位。 

保变电气近年资产负债率情况 

 

 
2016 年 9 月

末 
2015 年末 2014 年末 2013 年末 2012 年末 2011 年末 

资产负债率 93.92% 93.60% 86.78% 97.17% 61.22% 56.46% 

注：2016 年 9 月末数据未经审计 

本次发行可以有效提升公司净资产规模，改善资本结构。发行完

成后，以 2016 年 9 月 30 日公司备考报表口径数据测算，公司的净资

产将提高到 20.12 亿元（含本次兵装集团注入的 11.25 亿元现金资

产），较发行前增长 279.20%，资产负债率将下降至 80.28%左右，

能够有效降低公司财务风险，增强持续经营能力和行业竞争能力。 

（二）减轻公司财务负担，提高公司盈利水平 



公司所处的输变电设备制造行业属于资本和技术密集型产业，对

资金投入的需求较大，而公司目前主要依靠银行借款、发行债券等方

式融入资金，导致有息负债余额偏高。截至 2016 年 9 月末，公司有

息负债合计 49.41 亿元，占总负债比率 60.32%，其中绝大部分为短期

借款，金额达 47.21 亿元。目前，公司财务费用率高达 8.38%，远高

于可比公司平均水平。此次非公开发行募集资金用于偿还金融机构贷

款，若按照中国人民银行公布的一年期贷款基准利率 4.35%计算，每

年预计将为公司节省财务费用 2,610 万元，公司的财务负担将大幅减

轻，盈利能力将得到显著提升。 

（三）补充流动资金，满足“聚焦输变电主业”的战略发展需求 

自 2013 年明确了聚焦输变电产业的战略定位以来，公司以聚焦

资源和深化改革为抓手，完善了输变电产业链，强化了输变电产品的

生产和配套实力，输变电业务稳步增长。业务规模的扩张为本公司的

营运资金提出了新的要求，本次非公开发行募集资金用于补充流动资

金，将有助于缓解公司日常经营和发展所需要的流动资金压力，推动

公司各项业务的可持续发展。 

综上所述，本次非公开发行 A 股股票的募集资金的使用符合公

司亟待改善财务状况的实际需要，满足公司未来业务增长的需求。本

次募集资金到位后，公司流动性将有所提高，资本结构更为合理，盈

利能力、资本实力和后续融资能力得到进一步增强，为公司未来的业

务拓展奠定了坚实的基础。因此，公司选择本次非公开发行融资具有

合理性。 

四、本次募集资金投资项目与本公司现有业务的关系，本公司从

事募投项目在人员、技术、市场等方面的储备情况 



本公司本次非公开发行 A 股股票募集资金的现金部分扣除发行

费用后将用于偿还金融机构贷款和补充流动资金，旨在改善公司资本

结构，降低偿债压力，补充公司长期发展所需要的流动资金，同时也

增强了公司后续融资能力，综合来看，公司的资本实力和盈利能力将

得到显著增强，为公司现有业务的进一步发展提供了有力的支持和保

障。 

此外，拟通过本次发行注入本公司的云变电气资产主要涉及铁道

牵引变压器研发生产领域。本公司作为我国大型高端变压器生产的核

心企业之一，产品涵盖范围广，在高电压、大容量变压器制造领域具

有突出的技术优势，并在相关领域拥有较强的人员、技术及市场储备。

本次收购云变电气股权，将实现双方优势互补，迅速获得云变电气在

铁道牵引变压器研发生产领域的核心优势，进一步完善公司的输变电

业务结构，实现相关业务板块间的资源整合与协同，增强公司在输变

电领域的综合竞争能力。 

五、公司应对摊薄即期回报采取的填补措施 

（一）聚焦资源、深化改革，做大做强输变电业务 

自 2013 年明确“聚焦输变电主业”战略定位以来，公司目前业

务板块集中于输变电设备领域，是大型高端变压器的核心生产企业，

国家 1,000 兆瓦火电机组、水电机组、变电站（所）主要设备重点生

产厂家，产品以技术含量及附加值高的 220 千伏、500 千伏、750 千

伏以及 1,000 千伏级别变压器为主。公司 2014 年以来中标国家电网

和南方电网的多项大型特高压交直流项目，在高电压、大容量变压器、

核电变压器制造领域具有较强的市场竞争力。 



根据公司所处的行业特点和经营模式，公司在经营过程中面临的

主要风险包括宏观经济周期性波动的风险、行业政策的风险、原材料

价格波动带来成本上升的风险、客户集中度较高的风险、资产负债率

较高的风险等。为此，公司调整发展思路，深化改革，一方面紧紧围

绕“抢占高端，稳住中低端”的市场定位，深挖市场潜力，完善投标

各流程模块，赢得更多特高压、直流、核电等领域的重大项目，同时

加大对国际市场的开发力度，进一步扩大公司市场份额和客户群体；

另一方面深化制度改革、提高生产经营管理效率，强化财务管控、实

现降本增效，强化质量管理、严控产品质量，加强人才队伍建设、强

化创新科研实力，开拓多元化融资渠道、改善财务状况，为公司业务

的持续扩张提供充足的源动力。公司未来将抓住市场的发展机遇，提

升收入规模和利润水平，提高核心竞争力和持续盈利能力，降低生产

经营和财务风险，努力实现股东价值的最大化。 

（二）加强募集资金管理，提高募集资金使用效率 

根据《公司法》、《证券法》、《上市公司证券发行管理办法》、

《上市公司监管指引第 2 号—上市公司募集资金管理和使用的监管

要求》等法律、法规、规范性文件及《保定天威保变电气股份有限公

司募集资金管理制度（2013 年修订）》的规定，公司对募集资金专

户存储、使用、变更、监督和责任追究等内容进行了明确规定。本次

非公开发行募集资金到位后，公司董事会将持续监督公司对募集资金

的存储及使用，以保证募集资金合理规范使用，防范募集资金使用风

险。 

（三）完善公司治理，为公司发展提供制度保障 



公司将严格遵循《公司法》、《证券法》、《上市公司治理准则》

等法律法规和规范性文件的要求，不断完善公司治理结构，确保股东

能够充分行使权利，确保董事会能够按照法律法规和《公司章程》的

规定行使职权，做出科学、迅速和谨慎的决策，确保独立非执行董事

能够认真履行职责，维护本公司整体利益，尤其是中小股东的合法权

益，为公司发展提供制度保障。 

（四）进一步完善并严格执行利润分配政策，优化投资者回报机

制 

为进一步完善和健全公司科学、持续、稳定的分红决策和监督机

制，积极回报公司股东，公司依据中国证券监督管理委员会《关于进

一步落实上市公司现金分红有关事项的通知》、《上市公司监管指引

第 3 号——上市公司现金分红》等相关规定的要求，制定了《保定天

威保变电气股份有限公司未来三年股东回报规划（2016年-2018年）》，

明确了公司利润分配的具体条件、比例、分配形式等，完善了公司利

润分配的决策程序和机制，强化了中小投资者权益保障机制。 

本次非公开发行完成后，公司将严格执行分红政策，强化投资回

报理念，在符合利润分配条件的情况下，积极推动对股东的利润分配，

努力提升对股东的回报。 

六、本公司控股股东、实际控制人、董事、高级管理人员对本次

非公开发行摊薄即期回报措施的承诺 

（一）公司董事、高级管理人员根据中国证监会相关规定，对本

公司填补回报措施能够得到切实履行作出如下承诺： 

1、不以无偿或以不公平条件向其他单位或者个人输送利益，也

不采用其他方式损害公司利益； 



2、对公司的职务消费行为进行约束； 

3、不动用公司资产从事与其履行职责无关的投资、消费活动； 

4、由董事会或薪酬委员会制定的薪酬制度与公司填补回报措施

的执行情况相挂钩； 

5、以拟公布的公司股权激励的行权条件与公司填补回报措施的

执行情况相挂钩。 

（二）公司的控股股东、实际控制人根据中国证监会相关规定，

对公司填补回报措施能够得到切实履行作出如下承诺： 

不越权干预公司经营管理活动，不侵占公司利益。 

特此公告。 

 

 

保定天威保变电气股份有限公司董事会 

                                2017 年 3 月 7 日 


