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国泰君安证券股份有限公司
关于广西桂东电力股份有限公司

首次公开发行的回访报告

中国证监会发行监管部：

广西桂东电力股份有限公司（以下简称“桂东电力”或“公司”）经中国证

监会证监发行字[2001]4号文核准，于2001年1月12日向社会公众公开发行人民币

普通股4500万股（以下简称“此次公发”），发行价格为每股8.80元，扣除发行

费用及中介机构费用后合计募集资金37845万元，于2001年1月全部募集到位。根

据中国证监会《证券公司从事股票发行主承销业务有关问题的指导意见》，我公

司就桂东电力首次公开发行后的情况于2002年4月8日至2002年4月10日对桂东电

力进行了回访，现将回访情况公布如下：

一、募集资金使用情况

（一）招股说明书披露的募集资金投向

此次公发招股说明书承诺的募集资金使用计划如下：

本次募集资金投入（万元）投资项目名称

投资总额 2001 年 2002 年
增资兼并桂能电力公司 15124 15124
合面狮电厂调峰机组（一期） 4815 2980 1835
西湾 110kv 输变电工程（一期） 2488 2488
信都 110kv 输变电工程（一期） 1534 1534
补充流动资金 13884
合计 37845 22126 1835

（二）募集资金投资项目实施情况

截止回访之日，上述项目的投资情况如下：

投资项目
项目投资额（万

元）
实际投资额（万

元）
已投资部分占
总投资比例(%)

增资兼并桂能电力公司 15124 15124.14 100
信都110KV输变电工程(一期) 1534 1303       100（注）
西湾110KV输变电工程(一期) 2488 2488 100
合面狮电厂调峰机组(一期) 4815 0 0
补充流动资金 13884

合    计 37845 18915.14
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注：工程概算投资为 1534 万元，实际工程完工后竣工结算投资为 1303 万元。

（三）投资项目的进展情况

桂东电力 1999年 12月改制验收完成后，于 2000年 1 月提交了公开发行的

申请材料，募集资金实际到位时间是 2001 年 1 月份，募集资金的实际进展情况

如下：

1、 增资兼并广西桂能电力有限公司（以下简称“桂能电力”）项目。按招

股说明书披露应投入 15124 万元，实际投入 15124.14 万元，与招股说明书披露

的一致。桂东电力投入桂能电力项目 15124.14 万元后，占桂能电力增资后的

72.96%，增资完成后，桂能电力已于 2001年 4月 9日完成相应的工商变更登记。

2001年公司从桂能电力获得投资收益 1211 万元。

经湖北大信会计师事务有限公司审计，截止 2001 年底，桂能电力的基本财

务指标及经营状况为：

项目 2001 年 12 月 31日
总资产（万元） 23295
净资产（万元） 18137
主营业务收入（万元） 5906
主营业务利润（万元） 3367
营业利润（万元） 2107
净利润（万元） 1701
净资产收益率（%） 9.38

2、 合面狮电厂调峰机组（一期）项目。按招股说明书披露应投入 4815万

元，到目前为止，桂东电力尚未有资金投入。合面狮电厂调峰机组(一期)项目

未按计划投资的原因是：桂东电力申请上市期间的 2000 年底，广西自治区电力

公司在贺州市建设 220KV输变电工程，该工程已于 2001年 9月 28日竣工投产，

向桂东电力的西湾 110KV 变电站和八步 110KV 变电站送电。这一重大变化改

变了桂东电力的供电紧张状况，公司电网峰时段电力供应不足的状况将得到很

大程度的缓解，电源供给和送电能力得到大大增强。此外，由于合面狮水电厂

调峰机组项目建设周期较长，其所发的电能成本相对较高，而桂东电力向广西

区电网购电和拟建设的相关项目比开发建设合面狮水电厂调峰机组项目的成本

更低、效益更好，本着对股东负责的精神，桂东电力已对合面狮电厂调峰机组(一

期)项目予以变更，把该项目资金 4815万元变更为投资 4921.42 万元建设四个输

变电工程，该募集资金变更议案已经 2002年 3 月 12 日召开的桂东电力 2002 年
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度第一次临时股东大会批准通过。

变更的募集资金拟投入以下项目：

    (1)投资 1973.42万元，用于建设西湾 110KV输变电二期工程 ；

    (2)投资 961万元，用于建设西湾变电站至富川县 110KV输电线路工程；

    (3)投资 672万元，用于建设贺州 220KV变电站至西湾 110KV变电站的110KV

输电线路工程；

    (4)投资 1315 万元，用于建设贺州 220KV 变电站至桂东电力八步 110KV 变

电站的 110KV输电线路及八步变电站改造工程。

以上四个项目总投资为 4921.42 万元，项目建设目的是进一步完善公司的

网架结构，更好地实施西电东送战略，提高企业竞争力及可持续发展和盈利能

力。项目建设资金将全部以募集资金投入。

3、 信都 110kv输变电工程（一期）项目。按招股说明书披露应投入工程概

算 1534 万元，至 2001 年 9 月底完工并已开始送电，工程完工竣工结算后实际

投入 1303万元，竣工后增加公司售电量并已按项目建议书产生效益。

4、 西湾 110kv输变电工程（一期）项目。按招股说明书披露应投入 2488

万元，实际已投入 2488万元，至 2001年 12月底完成竣工，2001年未产生效益。

5、 补充流动资金 13884万元。其中 3200万元用于归还原向银行借的部分

流动资金贷款，4325 万元出资与广东郁南县供电实业公司共同组建“郁南县南

桂电力有限责任公司”，其余资金 6252.58万元用于公司流动资金。

由于桂东电力股票发行时有 13884 万元元作为补充流动资金，但公司上市

以来加大了电费催收力度，资金回笼较快，原来流动资金紧缺的状况大大缓解，

流动资金较为充裕。为充分利用资金，使流动资金产生更好的效益，公司决定

把原以自有资金 4325 万元参股投资“郁南县南桂电力有限责任公司” （以下

简称“南桂公司”）的项目资金全部改由募集资金中补充流动资金部分投入，该

项决议已经 2002年 3 月 12 日召开的桂东电力 2002 年度第一次临时股东大会审

议通过。

南桂公司注册资本 10000万元，于 2002 年 1 月 11 日成立，该公司主营业

务为电力供应和管理，电力投资开发等。桂东电力以现金 4325 万元出资，持

有南桂公司 35%股权，广东郁南县供电实业公司出资 8033 万元，持有南桂公
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司 65%股权。

桂东电力剩余流动资金主要用于支付广西自治区电网购电款和支付其它购

电款。

（四）实际募集资金超出计划部分的安排

此次公开发行募集资金在《招股说明书》计划募集资金范围内，未有超出。

根据统计，桂东电力已投入《招股说明书》中所列项目资金 18915.14万元，

变更项目资金 4921.42 万元，变更项目资金部分已投入 1400 万元；新增项目资

金 4325万元，已全部投入。公司变更项目与新增项目均已履行合法程序。

二、资金管理情况

桂东电力建立了完善的财务管理，资金集中存放，得到安全有效控制，在

进行项目投资时，必须通过董事会决议方可执行，资金的投出仍需履行审批手

续；在日常资金收付中，须由经办人员报财务经理审核，经主管副总经理复审

后，经总经理批准后方可实施。

经了解，截止回访日，桂东电力未有资金用于委托理财。

桂东电力的资金没有发生被控股股东占用的情况，桂东电力的应收帐款、

其它应收款和预付帐款中均没有持股 5%以上股权的股东的欠款。

三、盈利预测实现情况

桂东电力在 2001 年 1 月 10 日所公布的招股说明书中，未有刊登盈利预测

报告。根据桂东电力 2001 年经审计的年度财务报告，2001 年公司完成主营业

务收入 27980.85万元，同比增长-30%；实现净利润 5939.65万元，较 2000 年增

长 27.7%；全面摊薄每股收益达到 0.38 元，加权平均每股收益为 0.38 元，净资

产收益率为 10.15%。

桂东电力的销售收入体现在售电方面。由于受国家关停小钢厂政策和供电

区域雨水较好、用户有一定的自发电而减少向公司购电等因素的影响，公司的

供电工作受到了一定的影响，2001 年公司全年实现销售电量和销售收入分别为

9.78 亿千瓦时和 2.8 亿元，分别比 2000 年减少 27.60%和 30.07%。但公司能及

时、积极调整发供电结构，一是大幅度增加成本较低的自发电量上网，二是大

幅度减少购入电价较高的电量，三是对一些电价低而且收费困难的用户少供或
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不供电。通过采取以上措施，尽管公司在 2001 年销售电量和销售收入比 2000

年都有所减少，但成本较低的自发电量上网增加使产品的销售毛利率由 2000 年

的 20.65%增加至 2001 年的 39.12 %，同时公司的募集资金投资项目部分产生了

效益，因此，在销售收入减少的情况下，公司 2001年度的效益不但未受到影响，

反而比上年有较大幅度的增长。

四、业务发展目标实现情况

桂东电力通过此次发行，用部分募集资金收购有良好前景的桂能电力，使

公司的自身实力得到提高。通过收购，桂东电力拥有的发电装机容量达到 14.3

万千瓦，比收购前公司装机容量 8 万千瓦提高了 70.75%，自发电量由收购前的

3.6亿千瓦时提高到 6.5 亿千瓦时，增加了 80.56%，与此同时，通过募集资金扩

大了公司的资产和生产经营规模，增加了公司输变电容量，提高了公司的发供

电能力，提高了经济效益。

2001 年公司通过收购桂能电力实现投资收益 1211 万元，提高了公司的盈

利能力，而公司在 2001 年外部环境影响下，在销售收入减少的情况下，实现净

利润由 2000年的 4651.33万元提高到 2001年的 5939.65万元，提高了 27.7%

五、二级市场走势

桂东电力公开发行 4500 万股 A 股股票于 2001 年 2 月 28 日在上海证券交

易所上市，该股票发行价为每股 8.80 元，上市首日收盘价为 17.70 元，与发行

价相比较，首日涨幅为 201.14%。自股票上市流通至 2002年 4月 9日（回访日），

公司股票的市场价格最高在 2001年 6月 14 日达到 24.57 元，最低在 2001 年 10

月 22日达到 13.98元，2002年 4 月 9 日收盘为 16.85 元，上市日至回访日的均

价为 18.23 元，平均换手率为 411.57%，根据上述二级市场走势情况分析，我们

认为在发行时，将发行价格确定在 8.80 元是比较合理的，不但认购情况踊跃，

而且在上市后投资者的盈利空间比较合理，符合定价时的预测。

六、我公司内部控制的执行情况

（一）内部控制制度的建立情况

根据中国证券监督管理委员会 2001 年 1 月 31 日发布的《证券公司内部控
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制指引》第四章第二十一条的要求，我公司遵循“从源头抓起、全过程控制、

责任到人、监督制约、制度保证”的基本原则，建立了《国泰君安证券股份有

限公司企业融资总部内部控制制度体系》：

1、从源头抓起：按照风险来源的不同，从风险的本源着手，不同的风险

进行不同的监控。项目风险通过对项目各级选择、审核、优选达到风险控制的

目的；业务人员道德风险通过制订科学的业务流程与作业标准，以及相应的监

督制约机制实现风险控制的目标；市场风险控制则通过专业化分工与设置相应

的监督机制来实现；

2、全过程控制：从接触企业到发行完成、再到保荐期结束，将整个业务

流程分解为若干风险控制节点，并相应制订每一步骤的作业标准。作业标准的

制订遵循这样的原则，达到该标准的最低要求时，即可将绝大部分风险过滤掉；

3、责任到人：在上述业务流程中分别出若干关键控制节点，每个关键控

制节点指定责任人和评估人。责任人的职责是确保该节点作业标准的有效实现

和上下游流程的准确、及时，以及自身的勤勉尽职；评估人作为该节点的监督

者，主要从业务流程、作业标准和（责任人）尽职工作的情况三个方面对责任

人进行监督；

4、监督制约：监督制约机制包括组织机构和相应的制度保证。就企业融

资

业务而言，监督制约主要从三个方面体现：

（1）在公司层面上，设置风险控制办公室、内核小组对企业融资业务的

风险进行总体控制，防止因追求部门利益最大化而给公司带来较大的风险；风

险控制办公室隶属公司一级职能部门，与企业融资总部平行，确保监督机制的

有效性；内核小组部分成员来自于公司其他部门、甚至公司外部专家，保证内

核小组评审意见及决策的公正性；

（2）在部门层面上，按照业务流程进行专业化分工，将项目运作、项目

审核及发行定价三者分属三个不同的（内部）部门，并在部门职能划分上使三

者间相互监督、相互制约；

（3）在业务操作流程与业务人员层次上，如前所述设置相应的监督机制。

5、制度保证：遵循上述风险监控原则，将上述各项风险监控方式、手段、

程序等制度化，确保风险得到有效控制。
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（二）建立内部防火墙情况

按照《证券公司内部控制指引》的要求，我公司的投资银行部门（企业融

资总部）在信息、人员、办公地等方面设置了必要的防火墙：

1、我公司各业务部门均建立了部门内部的办公网络并各自使用独立的服

务器，企业融资总部有关发行的一切信息、材料等均通过部门内部的网络传递，

只要与项目发行有关的企业融资总部人员（每人拥有独立的 ID 和操作口令）才

能查看相关材料，而且根据信息、材料的保密程度以及与项目关联度的大小分

别设置不同的权限；

2、我公司从公司分管业务领导开始，投资银行业务、研究所、经纪部门

以及自营部门等分属不同的领导管辖，所有业务人员等严格分开，不得相互兼

职；

3、我公司的企业融资总部的办公地与公司的其他部门完全独立，分别租

用不同的写字楼。

（三）独立部门的监察情况

如前所述，我公司设置了两级独立监察部门对投资银行业务实施有效的监

控：

1、在公司层面上，设置风险控制办公室、内核小组对企业融资业务的风

险进行总体控制。风险控制办公室隶属公司一级职能部门，与企业融资总部平

行，确保监督机制的有效性；内核小组部分成员来自于公司其他部门、甚至公

司外部专家，保证内核小组评审意见及决策的公正性；

2、在部门层面上，按照业务流程进行专业化分工，将项目运作、项目审

核及发行定价三者分属三个不同的（内部）部门，并在部门职能划分上使三者

间相互监督、相互制约。

（四）内幕交易与市场操纵情况

经认真核查，在发行前后我公司没有发生任何内幕交易与市场操纵等问

题。根据中国证监会《证券公司内部控制指引》的要求，为防范风险、防止信

息的泄露和大范围传播，我公司建立了有效的内部控制机制和“隔离墙”，使我

公司内部的投资银行部门与研究部门、经纪部门、自营部门在信息、人员等方

面有效隔离，防止内幕交易和操纵市场的行为发生，保护广大投资者的利益，

在“公开、公平、公正”原则的基础上保证公发工作的顺利进行。我公司在本
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次公开发行前后没有发生内幕交易和操纵市场的行为。

七、有关承诺

与此次公发的《招股说明书》中承诺的募集资金投资项目等内容比照，桂

东电力基本上按照承诺的情况进行了切实履行。投资项目方面，除了部分项目

因为公司的外部经营环境发生变化而造成投资计划变更外，该项目变化公司已

相应履行合法程序，其余项目均按照计划完成了投资，有关投资企业均完成了

注册登记。

在此次公发中，我公司作为主承销商没有提供任何“过桥贷款”和融资担

保的行为。

八、内核小组对回访情况的总体评价

国泰君安证券股份有限公司内核小组对广西桂东电力股份有限公司回访情

况及回访报告进行了核查，认为该份报告客观反映了发行人发行后募集资金使

用、资金管理等实现情况，并对其实现业务目标、二级市场走势、有关承诺履

行情况及国泰君安证券股份有限公司内部控制的执行情况进行了如实描述，该

回访报告不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。

                          国泰君安证券股份有限公司

               

                         二○○二年四月十日


