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股权分置改革说明书 
（修订稿全文） 

 

本公司董事会根据非流通股东的书面委托，编制股权分置改革说明书。 

本公司股权分置改革由公司A股市场非流通股股东与流通股股东之间协商，

解决相互之间的利益平衡问题。中国证券监督管理委员会和证券交易所对本次股

权分置改革所作的任何决定或意见，均不表明其对本次股权分置改革方案及本公

司股票的价值或者投资人的收益做出实质性判断或者保证。任何与之相反的声明

均属虚假不实陈述。 
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特别提示 

一、 本公司非流通股份中存在国有股。本次股权分置改革方案中，对该部分

股份的处置尚需国有资产监督管理部门审批同意。 

二、 本次股权分置改革方案需经参加临时股东大会暨相关股东会议表决的

股东所持表决权的三分之二以上通过，并经参加表决的流通股股东所持

表决权的三分之二以上通过之后方能实施。存在无法获得临时股东大会

暨相关股东会议表决通过的可能。 

三、 根据《公司法》及《公司章程》规定，利润分配应由公司股东大会审议

通过。由于公司已发行的股份均为A股，公司2006年第一次临时股东大

会与本次股权分置改革相关股东会议涉及的股东完全一致，因此，公司

董事会决定将审议利润分配方案的2006年第一次临时股东大会与审议

股权分置改革的相关股东会议合并召开，临时股东大会和相关股东会议

的股权登记日为同一日。 

四、 利润分配方案是公司股权分置改革方案中对价安排不可分割的组成部

分。公司本次实施利润分配的目的是为了实施股权分置改革，因此，公

司董事会决议将利润分配预案及股权分置改革方案合并作为同一事项

进行表决。公司2006年第一次临时股东大会暨相关股东会议审议含有利

润分配预案的股权分置改革方案应由出席会议的代表三分之二以上表

决权的股东审议通过，并经参加表决的代表三分之二以上表决权的流通

股股东审议通过。如果股权分置改革方案未通过，公司将不实施本次利

润分配。 

五、 股票价格走势具有不确定性，股权分置改革可能造成股价波动，从而可

能对公司流通股股东的利益造成影响。 
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重要内容提示 

一、改革方案要点 

全体流通股股东每持有10股流通股将获得由公司非流通股股东做出的2.6股

股票的对价安排。非流通股股东共需送出42,507,369股，中粮集团送出42,507,369

股。 

同时，公司以经审计的截止2005年10月31日的财务报告为基础，以截止本说

明书公告日的总股本为基数，向方案实施股权登记日登记在册的全体股东每10

股派送现金红利1元（含税0.1元）。同时，中粮集团将所获现金红利转送在方案

实施股权登记日登记在册的全体流通股股东，流通股每10股获送1.7元（不含税）。

加上流通股股东应得的现金分红，流通股股东每10股实得2.7元（含税0.1元）。 

流通股股东最终每10股可获送2.6股股票和2.7元现金（含税0.1元）。股票对

价和现金对价合计后流通股股东每10股获得相当于3股股票的对价。 

股权分置改革方案实施后首个交易日，公司非流通股股东持有的非流通股股

份即获得上市流通权。 

二、非流通股股东的承诺事项 

1. 公司控股股东中粮集团承诺，本次股权分置改革完成后，中粮集团将以

深宝恒作为整合及发展中粮集团房地产业务的专业平台，并采取逐步注

入优质资产等多种形式，使深宝恒成为具有品牌优势的房地产开发商。

同时，中粮集团将推动深宝恒尽快建立并完善包括股权激励计划在内的

管理团队激励约束机制。 

2. 深宝恒全体非流通股股东所持有的非流通股股份自获得上市流通权之

日起，在 12个月内不上市交易或者转让。 

3. 持有本公司 5%以上股份的非流通股股东中粮集团承诺，在上述承诺期
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满后，其通过深圳证券交易所挂牌交易出售股份的数量占本公司的股份

总数比例在 12个月内不超过 5%，在 24个月内不超过 10%。 

4. 持有本公司5%以上股份的非流通股股东中粮集团承诺，通过深圳证券

交易所挂牌交易出售的股份数量，每达到本公司的股份总数1%的，应

当自该事实发生之日起2个工作日内做出公告，但公告期间无需停止出

售股份。 

三、 若本次股权分置改革说明书所载方案获准实施，公司股东的持股数量和

持股比例将发生变动，但公司股本总数不会因为方案的实施而发生变

化。 

四、 根据深圳证券交易所发布的《股权分置改革工作备忘录第5号》及相关

规定，对于股权分置改革方案中以上市公司利润分配和资本公积转增股

本作为对价来源的，应当在相关股东会议网络投票开始前取得相关的审

计报告。对此，公司董事会聘请公司审计机构深圳天健信德会计师事务

所对公司截止2005年10月31日的财务报告进行审计。经审计的公司财务

报告将于公司临时股东大会暨相关股东会议网络投票前公告。 

五、本次改革相关股东会议的日程安排 

1. 本次临时股东大会暨相关股东会议的股权登记日为2006年1月6日； 

2. 本次临时股东大会暨相关股东会议的现场会议召开日为2006年1月18

日； 

3. 本次临时股东大会暨相关股东会议网络投票时间为2006年1月16日起到

2006年1月18日。 

六、本次改革公司股票停、复牌安排 

1. 本公司董事会将申请公司股票自2005年12月19日起停牌，最晚于2005
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年12月29日复牌，此段时期为股东沟通时期。 

2. 本公司董事会将在2005年12月28日（含当日）之前公告非流通股股东与

流通股股东沟通协商的情况、协商确定的改革方案，并申请公司股票于

公告后下一交易日复牌。 

3. 如果本公司董事会未能在2005年12月28日（含当日）之前公告协商确定

的改革方案，本公司将刊登公告宣布取消本次相关股东会议，并申请公

司股票于公告后下一交易日复牌。 

4. 本公司董事会将申请自临时股东大会暨相关股东会议股权登记日的次

一交易日起至改革规定程序结束之日公司股票停牌。如果本次股权分置

改革方案未经临时股东大会暨相关股东会议表决通过，公司股票将于临

时股东大会暨相关股东会议表决结果公告次日复牌。 

七、查询和沟通渠道 

热线电话：0755－27754517、27780713、27754293 

传真：0755－27789701、27780713 

电子信箱：szbhjtgf@baoheng.com.cn 

公司网站：www.baoheng.com.cn 

深圳证券交易所网站：www.szse.cn 
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释义 

在本股权分置改革说明书中，除非文意另有所指，下列词语具有如下含义： 

深宝恒/公司/本公司 指深圳市宝恒（集团）股份有限公司 

中粮集团 指中国粮油食品（集团）有限公司 

全体非流通股股东 指中国粮油食品（集团）有限公司、深圳市宝安区福永镇

桥头经济发展公司、深圳市鸿基（集团）股份有限公司、

深圳市发展银行股份有限公司等 14户非流通股股东 

本说明书 指深圳市宝恒（集团）股份有限公司股权分置改革说明书

本方案 指深圳市宝恒（集团） 股份有限公司本次股权分置改革

方案，具体内容见“股权分置改革方案”一节 

临时股东大会暨相关

股东会议股权登记日 

指 2006年 1月 6日，于该日收盘后登记在册的流通股股

东，将有权参加公司本次临时股东会暨相关股东会议 

方案实施股权登记日 指股权分置改革方案实施的股权登记日，在该日利润分配

和股权分置改革方案同时实施，具体日期在改革实施公告

中确定 

对价安排 指为消除 A 股市场股份转让制度性差异，深宝恒非流通

股股东与流通股股东经过协商形成的利益平衡安排 

国资委 指国务院国有资产监督管理委员会 

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 

登记结算公司 指中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司 

保荐机构/中信证券 指中信证券股份有限公司 

律师 指北京市天睿律师事务所 

审计机构 指深圳天健信德会计师事务所 

元 指人民币元 
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一、公司基本情况简介 

（一） 公司基本情况 

公司名称：深圳市宝恒（集团）股份有限公司 

英文名称：SHENZHEN BAOHENG(GROUP)CO.， LTD 

股票上市地：深圳证券交易所 

股票简称：深宝恒A 

股票代码：000031 

法定代表人：古焕坤 

董事会秘书：易中胜 

注册资本：人民币466,302,377元 

成立日期：1993年10月8日 

注册地址：深圳市宝安区湖滨路5号宝恒大厦 

办公地址：深圳市宝安区湖滨路5号宝恒大厦 

邮政编码：518101 

电话：0755－27754517 

传真：0755－27789701、27780713 

电子信箱：szbhjtgf@baoheng.com.cn 

互联网址：www.baoheng.com.cn  

（二） 经营范围和主营业务 

公司经营范围为：房地产开发经营；国内商业、物资供销业（不含专营、专

卖、专控商品）；建筑技术咨询，进出口贸易。 

公司主营业务为：商品房开发与销售、物业租赁、来料加工业。 

（三） 历史沿革 

公司前身成立于1984年2月，主要从事原宝安县县城规划、设计、施工、管

理和经营房地产业务，并在原宝安县工商行政管理局注册登记为企业法人，注册
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资本100万元。1987年1月，经原宝安县工商局批准，注册资本调增为2,700万元。 

1993年1月，宝安县撤县并改设宝安和龙岗两区，公司遂移交宝安区管辖，

成为区属国营企业。1993年2月，经深圳市宝安区人民政府“深宝府(1993)15号”

文批准，更名为“深圳市宝安区城建发展总公司”。 

1993年7月10日，经深圳市人民政府办公厅“深府办复[1993]761号”文批准，

公司由原深圳市宝安区城建发展总公司作为主发起人募集设立股份有限公司。 

1993年7月26日，深圳市证券管理办公室以“深证复[1993]69号”文批复同意公

司新增发行每股面值人民币1元之人民币普通股6,700万股，其中向境内社会公众

发行5,000万股社会公众股，向公司内部职工配售500万股内部职工股，向境内法

人单位发行1,200万股定向法人股。 

1993年10月8日，经深圳证券交易所“深证所字(93)第264号”文审查通过、深

圳市证券管理办公室“深证办复(1993)116号”文批复，公司在深圳证券交易所上

市。 

公司设立后，经过数次送红股、公积金转增股本、配股，导致公司股本调增。

截止本说明书公告日，公司的股本总额为466,302,377股。 

（四） 近三年公司主要财务指标和会计数据 

公司近三年及最近一期主要财务指标和会计数据如下表所示，其中2002年、

2003年、2004年数据引自公司业经审计的各年财务报告，最近一期数据引自公司

已公告但未经审计的2005年第三季度财务报告： 

1. 合并资产负债表主要数据 

单位：万元 

项目   2005.9.30   2004.12.31    2003.12.31    2002.12.31

总资产 193,173.90 188,831.96 169,933.10 157,969.69

其中：流动资产 43,018.92 43,718.71 51,992.44 53,574.99
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总负债 66,259.70 70,322.88 52,330.09 46943.30

其中：流动负债 61,756.81 64,564.58 44,747.57 37,608.81

股东权益 118,676.10 109,068.05 108,225.23 101,973.66

2. 合并利润表主要数据 

单位：万元 

项目 2005年1~9月 2004年度 2003年度 2002年度 

主营业务收入 26,740.23 34,481.06 33,085.09 41,192.08

主营业务利润 12,461.22 17,682.88 17,430.14 18,653.79

营业利润 5,651.35 9,504.16 10,168.80 6,727.19

利润总额 10,851.81 12,518.03 11,230.86 9,796.14

净利润 9,499.41 10,036.81 8,511.23 6,944.24

3. 主要财务指标 

项目 2005年1~9月 2004年度 2003年度 2002年度

每股收益（元） 0.20 0.22 0.183 0.149

每股净资产（元） 2.55 2.339 2.321 2.187

净资产收益率 8% 9.20% 7.86% 6.81%

每股经营活动现金流量净额（元/股） 0.218 0.3399 0.297 0.086

资产负债率 34.30% 37.24% 30.79% 31.49%

（五） 公司设立以来利润分配情况 

年度 总股本 分配政策 现金红利 股票红利 

1993年 20,000万股 10股送 1股派现金 1.5元 3,000万元 2,000万股 

1994年 22,000万股 10股送 2股派现金 0.8元 1,760万元 4,400万股 

1995年 26,400万股 10股送 2.5股派现金 1.2元 3,168万元 6,600万股 

1996年 33,000万股 
10股送 2股派现金 0.8元，另
公积金转增股本 0.5股 

2,984万元 9,326万股 

1998年 46,630万股 10股派现金 0.8元 3,730万元 — 

2002年 46,630万股 10股派现金 0.6元 2,798万元 — 
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2003年 46,630万股 10股派现金 2元 9,326万元 — 

合计 — — 26,766万元 22,326万股

（六） 公司设立以来历次融资情况 

1993年7月10日，经深圳市人民政府办公厅“深府办复[1993]761 号文”批准，

公司系由原深圳市宝安区城建发展总公司作为主发起人，以募集方式设立的股份

有限公司。公司股票于1993年10月8日在深圳证券交易所挂牌交易。 

股份类型 持股数量（万股） 持股比例（%） 

国有股 13,300.00          66.5 

募集法人股 1,200.00 6.0 

内部职工股 500.00 2.5 

社会公众股 5,000.00 25.0 

合    计 20,000.00 100 

1997年3月经深圳市证券管理办公室“深证办字[1996]58号”文及中国证券监

督管理委员会“证监上字[1996]40号”文批准，公司按每10股配2.4股（面值1元/股，

配售价格3.8元/股）实施配股，配股后总股本为37,304.1903万股，具体股本结构

如下： 

股份类型 持股数量（万股） 持股比例（%） 

国有股 22,245.00          59.63 

募集法人股 1,980.00           5.31 

转配股 1,826.19           4.90 

社会公众股 11,253.00          30.17 

合    计 37,304.19           100 

（七） 公司目前的股本结构 

截止本说明书公告日，公司的股本结构情况如下： 

股份类型 持股数量（股） 持股比例 

国家股   

中国粮油食品（集团）有限公司 278,062,500 59.63% 
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一般法人股   

深圳市宝安区福永镇桥头经济公司 15,881,250 3.41% 

深圳市鸿基（集团）股份有限公司     6,393,750 1.37% 

深圳发展银行股份有限公司 1,031,250 0.22% 

深圳市名苑渔港实业有限公司 825,000 0.18% 

上海富藤机电设备有限公司 100,000 0.02% 

上海云开商务信息咨询有限公司 100,000 0.02% 

上海沁扬贸易有限公司 100,000 0.02% 

上海文轲实业有限公司 100,000 0.02% 

上海昱盛化妆品有限公司 100,000 0.02% 

无锡申达不锈钢装饰材料有限公司 50,000 0.01% 

上海力裕压缩机有限公司 30,000 0.006% 

浙江绍兴华宇印染纺织有限公司 20,000 0.004% 

深圳天久实业有限公司 18,750 0.004% 

A股流通股 163,489,877 35.06% 

合     计 466,302,377 100% 

注：深圳市宝安区福永镇桥头经济公司已于2004年10月9日变更为“深圳市桥头股份合作

公司”。 



深圳市宝恒（集团）股份有限公司股权分置改革说明书（修订稿） 

13 

二、公司设立以来股本结构的形成及历次变动情况 

（一） 公司设立时股本结构情况 

公司系原深圳市宝安区城建发展总公司于1993年7月10日经深圳市人民政府

办公厅以“深府办复[1993]761号”文批准，募集设立的股份有限公司。公司设立时

股本结构如下： 

股份类型 持股数量（万股） 持股比例（%） 

国有股 13,300.00        66.5 

募集法人股 1,200.00 6.0 

内部职工股 500.00 2.5 

社会公众股 5,000.00 25.0 

合    计 20,000.00 100 

（二） 历次送股、转增及配股后股本变化情况 

1. 分配利润及内部职工股上市 

公司于1994年4月28日召开的股东大会审议通过了1993年度利润分配方案，

决定每10股送1股，派现金1.5元。本次送红股后总股本变为22,000万股，1994年8

月26日，500万股内部职工股获准上市交易。具体股本结构如下： 

股份类型 持股数量（万股） 持股比例（%） 

国有股 14,630.00 66.5 

募集法人股 1,320.00 6.0 

社会公众股 6,050.00 27.5 

合    计 22,000.00 100 

2. 分配利润 

公司1995年5月12日股东大会审议通过了1994年度利润分配方案，决定每10

股送2股，另每10股派现金0.8元。本次送红股后总股本变为26,400万股。具体股

本结构如下： 
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股份类型 持股数量（万股） 持股比例（%） 

国有股 17,556.00 66.5 

募集法人股 1,584.00 6.0 

社会公众股 7,260.00 27.5 

合    计 26,400.00 100 

3. 分配利润 

公司1996年5月21日股东大会审议通过了1995年度利润分配方案，决定每10

股送红股2.5股，并派发现金1.2元。本次送红股后总股本变为33,000万股。具体

股本结构如下： 

股份类型 持股数量（万股） 持股比例（%） 

国有股 21,945.00 66.5 

募集法人股 1,980.00 6.0 

社会公众股 9,075.00 26.0 

合    计 33,000.00 100 

4. 配股 

经1996年9月26日召开的公司股东大会决议，并经深圳市证券管理办公室深

证办字[1996]58号文同意和中国证券监督管理委员会证监上字[1996]40号文批

准，公司于1997年3月实施配股，每10股配2.4股（面值1元/股，配售价格3.8元/

股），配股后总股本变为37,304.19万股，具体股本结构如下： 

股份类型 持股数量（万股） 持股比例（%） 

国有股 22,245.00 59.63 

募集法人股 1,980.00 5.31 

转配股 1,826.19 4.90 

社会公众股 11,253.00 30.17 

合    计 37,304.19 100 

5. 分配利润及公积金转增股本 

公司1997年5月28日召开的股东大会审议通过了1996年度分红派息方案：每

10股送2股、派0.8元现金，另资本公积金转增股本，每10股转增0.5股。本次分红
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转增后总股本变为46,630.24万股，具体股本结构如下： 

股份类型 持股数量（万股） 持股比例（%） 

国有股 27,806.25 59.63 

募集法人股 2,475.00 5.31 

转配股 2,282.74 4.90 

社会公众股 14,066.25 30.17 

合    计 46,630.24 100 

6. 转配股上市 

2000年11月3 日，公司转配股22,827,378股上市流通，公司股本结构变为： 

股份类型 持股数量（万股） 持股比例（%） 

国有股 27,806.25 59.63 

募集法人股 2,475.00 5.31 

社会公众股 16,348.99 35.06 

合    计 46,630.24 100 

7. 大股东股权转让 

2004年12月31日，公司原第一大股东深圳市宝安区投资管理有限公司与中粮

集团就公司国有股权转让事宜在深圳市宝安区签署了《股份转让协议》，并于2005

年6月3日获得国务院国有资产监督管理委员会“国资产权[2005]536号文”批准。该

项股权的过户及登记已于2005年11月4日完成。至此，中粮集团成为公司第一大

股东。 
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三、公司非流通股东情况介绍 

（一） 控股股东情况介绍 

1. 基本情况 

公司名称：中国粮油食品（集团）有限公司 

注册资本：人民币31,213万元 

注册及办公地址：北京市东城区建国门内大街8号中粮广场7~13层 

法定代表人：宁高宁 

企业性质： 国有独资 

经营范围：经批准的国家组织统一联合经营商品的出口；经批准的国家实行

核定的公司经营商品的进口；经营或代理除国家组织统一联合经营的十六种出口

商品及国家实行核定公司经营的十二种进口商品以外其他商品的进出口；接受委

托、代理上述进出口业务；承办来料加工、来样加工、来件装配业务；补偿贸易；

经批准的易货贸易；对销贸易；从事对外咨询服务、广告宣传、展览及技术交流

业务；经营转口贸易；自行出口商品、易货商品、国内生产的替代进口商品及外

贸经营范围内所含其他商品的国内销售（国家有专项专营规定的除外）；互联网

信息服务（服务范围和有效期以经营许可证为准）；境外期货业务；物业管理、

物业代理；自有房屋出租。 

2. 持有公司股权情况 

2004年12月31日，公司原第一大股东深圳市宝安区投资管理有限公司与中粮

集团就公司国有股权转让事宜在深圳市宝安区签署了《股份转让协议》，并于2005

年6月3日获得国务院国有资产监督管理委员会“国资产权[2005]536号”文批准。该

项股权的过户及登记已于2005年11月4日完成。 

本次股权过户完成后，中粮集团成为本公司第一大股东，持有本公司股份

27,806.25万股，占总股本的比例为59.63%。 
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3. 最近一年财务状况 

截至2004年12月31日，中粮集团总资产为597.61亿元，净资产为152.34亿元。

2004年中粮集团共实现主营业务收入445.84亿元，净利润10.05亿元。 

4. 截至公告日中粮集团与本公司之间无互相担保、互相资金占用情况 

（二） 提出股权分置改革动议的非流通股股东及其持有公司股份的情况 

本公司股权分置改革动议由持有公司三分之二以上非流通股股份的公司控

股股东中粮集团书面委托本公司董事会进行股权分置改革准备工作。 

中粮集团目前持有本公司股份为278,062,500股，占公司总股本的59.63%，占

全体非流通股股东所持股份的91.83%。 

截止本说明书公告日，中粮集团所持有公司的股份权属不存在争议，不存在

质押、冻结的情况。 

（三） 非流通股股东持股情况及相互之间的关联关系 

截止本说明书公告之日，本公司共有14户非流通股股东，其中中粮集团所持

股份为国家股，其余13户为一般法人股股东。非流通股股东持股情况如下表所示： 

 持股数量（股） 持股比例 质押、冻结 

国家股    

中国粮油食品（集团）有限公司 278,062,500 59.63% — 

一般法人股    

深圳市宝安区福永镇桥头经济公司 15,881,250 3.41% — 

深圳市鸿基（集团）股份有限公司    6,393,750 1.37% 冻结 

深圳发展银行股份有限公司 1,031,250 0.22% — 

深圳市名苑渔港实业有限公司 825,000 0.18% — 

上海富藤机电设备有限公司 100,000 0.02% — 

上海云开商务信息咨询有限公司 100,000 0.02% — 
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上海沁扬贸易有限公司 100,000 0.02% — 

上海文轲实业有限公司 100,000 0.02% — 

上海昱盛化妆品有限公司 100,000 0.02% — 

无锡申达不锈钢装饰材料有限公司 50,000 0.01% — 

上海力裕压缩机有限公司 30,000 0.006% — 

浙江绍兴华宇印染纺织有限公司 20,000 0.004% — 

深圳天久实业有限公司 18,750 0.004% — 

注：深圳市宝安区福永镇桥头经济公司已于2004年10月9日变更为“深圳市桥头股份合

作公司”。 

中粮集团与其他13户非流通股股东之间不存在关联关系。本公司未知其他13

户非流通股股东之间是否存在关联关系。 

深圳市鸿基（集团）股份有限公司所持有的股份被冻结的事实不会对本公司

的股权分置改革构成影响。 

（四） 非流通股股东、持有公司股份总数5%以上的非流通股股东的实际控

制人，在公司董事会公告改革说明书的前两日持有公司流通股股份

的情况以及前六个月内买卖公司流通股股份的情况 

中粮集团是唯一的持有本公司股份总数5%以上的非流通股股东，中粮集团

的实际控制人为国资委。在本说明书公告的前两日均未持有公司流通股股份，前

六个月也未买卖公司流通股股份。 
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四、股权分置改革方案 

根据国务院关于解决股权分置要“尊重市场规律，有利于市场稳定和发展，

切实保护投资者特别是公众投资者的合法权益”的基本原则，以及《关于上市公

司股权分置改革的指导意见》、《上市公司股权分置改革管理办法》和《上市公司

股权分置改革业务操作指引》等相关文件精神，本公司董事会在控股股东中粮集

团的提议下提出了以下股权分置改革方案。 

（一） 方案制定的基本原则 

1. 合规性原则 

方案的制定符合《国务院关于推进资本市场改革开放和稳定发展的若干意

见》、《关于上市公司股权分置改革的指导意见》、《上市公司股权分置改革管理办

法》和《上市公司股权分置改革业务操作指引》等相关法规、文件的要求。 

2. 全体股东共赢原则 

方案的制定体现公开、公平、公正的原则，充分保护公司股东利益，尤其是

广大流通股股东利益的原则。 

3. 可持续发展原则 

方案的制定充分考虑到目前类别股东的实际情况，着眼于上市公司的可持续

发展，既要保持中粮集团对公司的持续支持，同时保护流通股股东的利益。 

4. 可操作原则 

方案的制定简便易行，既有利于广大投资者对公司和本方案有深入的了解，

也便于顺利完成本次股权分置改革。同时，在实施过程中尽可能减少对公司股价

的不利影响，维护市场稳定。 

（二） 改革方案概述 
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1. 对价安排的形式和数量 

本公司控股股东中粮集团向方案实施股权登记日登记在册的公司全体流通

股股东安排一定的对价。所有非流通股股东持有的公司股票在股权分置改革方案

获得临时股东大会暨相关股东会议通过并在方案实施后首个交易日即获得上市

流通权。 

非流通股股东需要执行的对价安排具体内容如下： 

（1） 流通股东获送股份 

非流通股股东将根据方案实施股权登记日登记在册的流通股163,489,877股

为基数计算，向每10股流通股支付2.6股公司股票。非流通股股东共需送出

42,507,369股，中粮集团送出42,507,369股。 

流通股股东获送的股票在方案实施后首个交易日即可上市交易。 

（2） 流通股东获送现金红利 

公司以经审计的截止2005年10月31日的财务报告为基础，以截止本说明书公

告日的总股本466,302,377股为基数，向方案实施股权登记日登记在册的全体股东

每10股派送现金红利1元（含税0.1元），同时，中粮集团将所获现金红利转送在

方案实施股权登记日登记在册的全体流通股股东，流通股每10股获送1.7元（不

含税）。 

根据上述对价安排，本次股权分置改革方案实施后，中粮集团将向流通股股

东每10股送出2.6股股票，同时向流通股股东每10股转送1.7元现金。加上流通股

股东应得的现金分红，流通股股东最终每10股可获送2.6股股票和2.7元现金（含

税0.1元）。股票对价和现金对价合计后流通股股东每10股获得相当于3股股票的

对价。 

2. 对价安排的执行方式 
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本方案若获得临时股东大会暨相关股东会议审议通过，根据对价安排，流通

股股东所获得的股份和现金，由登记公司根据方案实施股权登记日登记在册的流

通股股东持股数，按比例自动记入账户。每位流通股股东按所获对价股份比例计

算后不足一股的余股，按照《中国登记结算公司深圳分公司上市公司权益分派及

配股登记业务运作指引》中的零碎股处理方法处理。 

3. 执行对价安排情况表 

执行对价安排前 本次执行数量 执行对价安排后 

执行对价安排的

股东名称 
持股数 

（万股） 

占总股本

比例（%）

本次执行对

价安排股份

数量（股）

本次执行对

价安排现金

金额（元）

持股数 

（万股） 

占总股本比

例（%）

中粮集团 27,806.25 59.63 42,507,369 27,793,279.09 23,555.51 50.52 

合  计 27,806.25 59.63 42,507,369 27,793,279.09 23,555.51 50.52 

4. 有限售条件的股份可上市流通预计时间表 

序

号 
股东名称 

占现有总

股本比例
可上市流通时间 承诺的限售条件 

5% G+12个月之后 
10% G+24个月之后 1 中粮集团 

50.52% G+36个月之后 
注 1 

2 一般法人股 5.31% G+12个月之后 注 2 
注：1. 中粮集团承诺，其所持有的非流通股股份自获得上市流通权之日起，在 12个月

内不上市交易或者转让；在上述承诺期满后，其通过深圳证券交易所挂牌交易出

售股份的数量占本公司的股份总数比例在 12个月内不超过 5%，在 24个月内不超
过 10%。 

2. 本公司除中粮集团以外的其他 13 户非流通股股东持有本公司的股份均不超过
5%，13户非流通股东合计持有公司 5.31％的股权。 

3. G指公司本次股改方案实施之后首个交易日。 
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5. 改革方案实施后股份结构变动表 

改革前 改革后 

 股份数量 

（股） 

占总股本

比例（%）

 股份数量

（股） 

占总股本

比例（%）

一、未上市流通股份合计   一、有限售条件的流通股合计   

国家股 278,062,500 59.63 国家持有股份 235,555,131 50.52 

国有法人股 — — 国有法人持有股份 — — 

社会法人股 — — 

募集法人股 24,750,000 5.31 
社会法人持有股份 24,750,000 5.31 

境外法人持股 — — 境外法人持有股份 — — 

二、流通股份合计   二、无限售条件的流通股合计   

A股 163,489,877 35.06 A股 205,997,246 44.18 

B股 — — B股 — — 

H股及其它 — — H股及其它 — — 

三、股份总数 466,302,377 100 三、股份总数 466,302,377 100 

备注： 

6. 就表示反对或者未明确表示同意的非流通股股东所持有股份的处理办

法 

上海文轲实业有限公司等非流通股股东未明确表示同意，该事项对本次股权

分置改革方案的实施并无实质性影响，其所持有的公司股份的流通将遵守法律、

法规和规章的规定。 

（三） 中信证券对本次改革对价安排的分析意见 

在一个股权分置的市场中，股票的价格走势除了受到宏观经济走势、对未来

的市场预期、同类上市公司股价等因素的影响以外，还受到一个特定因素的影响，

即流通股股东对于非流通股股东所持有的股份不流通的一种预期。因此在股权分

置的市场中股票的市场价格会因为市场对非流通股的不流通预期而有所高估。股
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权分置问题解决后，股票价格由于非流通股可流通的预期而出现价值回归。因此，

非流通股股东在获取其所持有的股份的流通权时对流通股股东应给予适当的对

价安排，以保护流通股股东的利益。 

本方案设计的出发点在于股权分置改革方案的实施应充分保护流通股股东

的利益，同时兼顾非流通股股东的利益。对方案的具体分析如下： 

1. 改革前流通股股东的平均持股成本 

截止2005年12月16日之前90个交易日公司流通股股票的平均收盘价格为

5.437元，以此作为流通股股东的平均持股成本。 

2. 方案实施后公司股票的理论价格 

以市盈率法评估公司的价值是成熟资本市场通常采用的方法之一。随着股权

分置问题的解决，在保持新兴市场特性的同时，国内资本市场的价值评估体系将

逐渐向成熟资本市场靠拢。因此，方案实施后的股票价格主要通过参考成熟资本

市场中可比房地产上市公司的平均市盈率，并结合公司的具体情况来分析确定。 

（1） 方案实施后的市盈率倍数 

根据香港联交所的统计资料，在香港联交所上市的房地产开发企业共102家，

其中主要业务在中国大陆境内的房地产业开发商有五家：中国海外发展、华润置

地、新世界中国、合生创展、北京北辰置业。以2005年12月16日的股票收盘价格

计算，上述五家公司的平均静态市盈率为22倍左右。 

本公司主营业务为商品房开发与销售、物业租赁、来料加工业，公司业绩在

近三年一直保持着稳定增长。考虑到中粮集团成为本公司控股股东之后对公司房

地产业务的进一步支持，并结合公司的经营规模和行业地位，在参考上述五家香

港联交所上市公司22倍平均静态市盈率之后，可以认为，在股权分置改革方案实

施后公司股票价格的合理市盈率水平应在18倍左右。 
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（2） 预计每股收益水平 

公司2003年、2004年及2005年前3季度的每股收益分别为0.18元、0.22元和

0.20元，预计公司2005年全年每股收益为0.24元。 

（3） 方案实施公司股票的理论价格 

综上所述，根据18倍市盈率和2005年0.24元/股的每股收益测算，股权分置改

革方案实施后公司股票的理论价格为4.32元。 

3. 对价安排的理论测算 

EPEP ×=1    （1） 

10 PPC −=    （2） 

1P
CS =    （3） 

P0  改革前流通股股东平均持股成本； 

P1  方案实施后公司股票理论价格； 

PE  方案实施后公司股票合理市盈率； 

E  预计2005年公司每股收益； 

C  每股流通股应该获得的补偿（以现金计算）； 

S  每股流通股应该获得的补偿（以股票数量计算）。 

我们将前述数据代入上述三个公式，可以解得本次股权分置改革中流通股每

10股至少应获得的对价安排为11.17元，或者折合为2.59股股票。 

4. 非流通股股东向流通股东实际执行的对价安排 

根据本方案，流通股股东实际获得的对价包括： 
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（1） 流通股股东每持有10股流通股可获得中粮集团支付的2.6股股票； 

（2） 流通股股东每持有10股流通股可获得中粮集团转送的现金红利1.7

元。 

上述对价安排实施后，流通股股东实际获得的对价水平相当于每10股获送3

股，高于理论对价。 

5. 中信证券对本方案的分析意见 

中信证券对本方案综合分析后认为： 

（1） 如果方案获得临时股东大会暨相关股东会议通过，于方案实施股权

登记日登记在册的流通股股东在无须支付任何现金或其他代价的情

况下，其所持有的深宝恒流通股股数将增加26%。同时，上述流通股

股东还将按照各自持股比例分享中粮集团一次性支付的、总数为

27,793,279.09元的现金。 

（2） 本次股权分置改革方案实施后，流通股股东实际获得的对价安排高

于理论对价安排。流通股股东的利益得到了保护。 

（四） 非流通股股东做出的承诺事项及为履行其承诺义务提供的保证安排 

1. 承诺事项 

（1） 深宝恒控股股东中粮集团承诺，本次股权分置改革完成后，中粮集

团将以深宝恒作为整合及发展中粮集团房地产业务的专业平台，并

采取逐步注入优质资产等多种形式，使深宝恒成为具有品牌优势的

房地产开发商。同时，中粮集团将推动深宝恒尽快建立并完善包括

股权激励计划在内的管理团队激励约束机制。 

（2） 深宝恒全体非流通股股东所持有的非流通股股份自获得上市流通权

之日起，在12个月内不上市交易或者转让。 



深圳市宝恒（集团）股份有限公司股权分置改革说明书（修订稿） 

26 

（3） 持有本公司5%以上股份的中粮集团承诺，在上述承诺期满后，其通

过深圳证券交易所挂牌交易出售股份的数量占本公司的股份总数比

例在12个月内不超过5%，在24个月内不超过10%。 

（4） 持有本公司5%以上股份的非流通股股东中粮集团承诺，通过深圳证

券交易所挂牌交易出售的股份数量，每达到本公司的股份总数1%的，

应当自该事实发生之日起2个工作日内做出公告，但公告期间无需停

止出售股份。 

2. 承诺事项的履约担保安排 

所有上述承诺是非流通股股东在综合考虑自身的财务状况、流通股股东利

益、公司的未来前景、股票投资价值的基础上做出的，具备完全的履约能力。在

对价安排后，承诺人将委托中国证券登记结算深圳分公司对持有的有限售条件的

公司股份进行锁定。 

3. 承诺人声明 

本承诺人保证不履行或者不完全履行承诺的，赔偿其他股东因此而遭受的损

失。 

本承诺人将忠实履行承诺，承担相应的法律责任。除非受让人同意并有能力

承担承诺责任，本承诺人将不转让所持有的股份。 
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五、股权分置改革对公司治理的影响 

（一） 公司董事会意见 

本公司董事会认为：公司的治理结构、未来发展与公司的股权结构密切相关。

本次股权分置改革完成后，公司股票价格的波动将直接影响公司全体股东所持股

份的价值，使得非流通股东与流通股东的利益趋向一致，将有利于形成上市公司

治理的共同利益基础。这必将对公司治理结构的完善和公司长远发展产生深远影

响。 

（二） 公司独立董事意见 

本公司独立董事认为： 

本次股权分置改革方案的实施，符合我国资本市场改革的方向，解决了公司

股权分置问题，统一了非流通股股东和流通股股东的利益，有利于形成公司治理

的共同利益基础，对公司治理结构的完善和公司的长远发展产生积极、正面的影

响。 

公司股权分置改革方案兼顾了非流通股东和流通股东的利益，有利于维护市

场稳定，公平合理，不存在损害公司及流通股东利益的情形；公司在方案实施过

程中将采取有力措施进一步保护流通股股东利益，包括在审议股权分置改革方案

的临时股东大会暨相关股东会议上为流通股股东提供网络投票平台，实施类别表

决，安排公司董事会公开征集投票权操作程序，及时履行信息披露义务等；同时，

方案中对非流通股股东所持股份的限售期也做了安排，有利于保持公司股票市场

价格的稳定。 

本方案体现了公开、公平、公正的“三公”原则，符合现行法律、法规的要求，

兼顾了非流通股东和流通股股东之间的利益，不存在损害公司及流通股股东利益

的情形。该方案切实可行，具有可操作性。同意上述股权分置改革方案。 

在与流通股股东沟通后，非流通股股东对本次股权分置改革方案进行了调
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整。关于这次调整，独立董事发表意见如下： 

我们认真审阅了公司董事会提交审议的经调整后的本次股权分置改革方案

（以下简称“修订方案”）。我们认为，修订方案反映了公司非流通股东与流通A 

股股东沟通的结果，体现了非流通股股东对流通A股股东权利和意见的尊重，有

利于保护流通A股股东的利益，有利于公司本次股权分置改革的顺利推进，也有

利于公司的长远发展。 

作为公司的独立董事，我们认为，本次股权分置改革方案调整的程序符合有

关规定的要求，调整方案的内容更为合理并符合公司的整体利益。 
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六、股权分置改革过程中可能出现的风险及其处理方案 

（一） 本方案面临国资委审批情况不确定的风险 

本次股权分置改革方案涉及国家股的处置问题。中粮集团持有的作为对价安

排的本公司股票的处置需在临时股东大会暨相关股东会议召开前获得国资委的

批准。本方案能否及时取得国资委的批准存在不确定性。 

若在网络投票开始前仍无法及时取得国资委的正式批准文件，则公司董事会

将按照有关规定延期召开临时股东大会暨相关股东会议，并在网络投票开始前至

少一个交易日发布延期公告。在取得国资委的正式批准文件后将另行公告召开临

时股东大会及相关股东会议审议公司的股权分置改革方案。 

（二） 非流通股股东所持股份被司法冻结、扣划导致无法执行对价的风险 

截止本说明书公告日，本公司全体非流通股股东中只有深圳市鸿基（集团）

股份有限公司所持有的本公司6,393,750股股份处于冻结状态，其他非流通股股东

所持有的本公司股份均不存在权属争议、质押、冻结的情形。 

在本方案公告至方案实施前其他非流通股股东所持股份可能存在的权属争

议、质押、冻结的情形，不影响本方案的实施。公司将委托证券登记结算公司对

中粮集团本次用于对价安排的股份办理临时托管，以避免影响公司本次股权分置

改革的顺利实施。 

（三） 本方案未能获得临时股东大会暨相关股东会议审议通过的风险 

本次股权分置改革方案需参加临时股东大会暨相关股东会议表决的股东所

持表决权的三分之二以上通过，并经参加表决的流通股股东所持表决权的三分之

二以上通过之后方能实施，存在无法获得临时股东大会暨相关股东会议批准的可

能。 

若本方案未获得临时股东大会暨相关股东会议表决通过，公司非流通股股东
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在本次临时股东大会暨相关股东会议表决日的三个月后，将选择合适的时机按照

《上市公司股权分置改革管理办法》的规定，再次委托公司董事会就股权分置改

革召集相关股东会议。 

（四） 股票价格波动风险 

股票价格走势具有不确定性，股权分置改革可能造成股价波动，从而可能对

公司流通股股东的利益造成影响。 

本公司将严格按照《关于上市公司股权分置改革的指导意见》、《上市公司股

权分置改革管理办法》、《上市公司股权分置改革业务操作指引》等相关法规的要

求，履行严格的披露程序。同时，在制定本次股权分置改革方案时，尽可能考虑

流通股股东的利益，并在科学合理的基础上确定对价水平。 
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七、保荐机构和律师事务所 

（一） 保荐机构和律师事务所在公司董事会公告改革建议书的前两日持有

公司流通股股份的情况以及前六个月内买卖公司流通股股份的情况 

1. 保荐机构持股及买卖公司流通股股份的情况 

中信证券在公司董事会公告本说明书前两日未持有本公司股份。 

中信证券在公司董事会公告本说明书前六个月未曾买卖本公司流通股股份。 

2. 律师事务所持股及买卖公司流通股股份的情况 

北京市天睿律师事务所在公司董事会公告本说明书前两日未持有本公司股

份。 

北京市天睿律师事务所在公司董事会公告本说明书前六个月未曾买卖本公

司流通股股份。 

（二） 保荐意见结论 

在深宝恒及其全体非流通股股东提供的有关资料及说明真实、准确、完整以

及相关承诺得以实现的前提下，中信证券认为： 

深宝恒本次股权分置改革体现了“公开、公平、公正”和诚实信用及自愿原则，

方案的制定符合国务院《关于推进资本市场改革开放和稳定发展的若干意见》（国

发[2004]3号）、中国证监会《上市公司股权分置改革管理办法》（证监发[2005]86

号）、深交所《上市公司股权分置改革业务操作指引》及有关法律、法规的相关

规定。深宝恒非流通股股东为获得所持股份的流通权而向流通股股东承诺的对价

安排合理。 

中信证券同意推荐深圳市宝恒（集团）股份有限公司进行股权分置改革工作。 
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针对深宝恒股权分置改革方案的修改，中信证券认为： 

1. 深宝恒股权分置改革方案的修改是公司非流通股股东与流通A 股股东

之间经过广泛的沟通与协商，尤其是认真听取了广大流通A 股股东意见

的基础上形成的； 

2. 深宝恒股权分置改革方案的调整，遵循了保护流通A 股股东利益的原

则，体现了非流通股股东对流通A 股股东利益的尊重； 

3. 深宝恒股权分置改革方案的调整，并不改变本保荐机构前次发表的保荐

意见的结论。 

（三） 律师意见结论 

接受委托为深宝恒本次股权分置改革提供专项法律服务的北京市天睿律师

事务所出具法律意见如下： 

本所认为，深宝恒是依法设立并有效存续的上市公司，具备参加本次股权分

置改革的主体资格；中粮集团具备中国现行法律、法规或规章规定的提出股权分

置改革动议的主体资格；本次股权分置改革方案和非流通股股东所作的有关承诺

以及相关法律文件在内容及形式上符合中国现行法律法规的规定；本次股权分置

改革方案实施程序符合中国现行法律法规的规定；本次股权分置改革聘请的保荐

机构和保荐代表人具备保荐资格。 

针对深宝恒股权分置改革方案的修改，北京市天睿律师事务所出具补充法律

意见如下： 

本所认为，经修改之深宝恒股权分置改革方案的内容和修改程序符合相关法

律、法规以及《上市公司股权分置改革管理办法》、《上市公司股权分置改革业务

操作指引》及其它法律法规和规范性文件的规定。经修改的股权分置改革方案尚

需获得国家国有资产管理委员会批准并须经深宝恒临时股东大会暨相关股东会

议表决通过后方可实施。 
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八、本次股权分置改革相关当事人 

（一） 深圳市宝恒（集团）股份有限公司 

法定代表人：古焕坤 

董事会秘书：易中胜 

证券事务代表：范步登 

注册地址：深圳市宝安区湖滨路5号宝恒大厦 

办公地址：深圳市宝安区湖滨路5号宝恒大厦 

邮政编码：518101 

电话：0755－27754517 

传真：0755－27789701、27780713 

（二） 保荐机构：中信证券股份有限公司 

法定代表人：王东明 

注册地址：深圳市罗湖区湖贝路1030号海龙王大厦 

办公地址：北京市朝阳区新源南路6号京城大厦5层 

联系人：刘珂滨、陈恺、王威、唐亮、刘召龙 

邮政编码：100004 

电话：010－84864818 

传真：010－84865023 

（三）律师事务所：北京市天睿律师事务所 

负责人：郭光 

注册地址：北京市朝阳区京广中心商务楼411室 

办公地址：北京市朝阳区京广中心商务楼411室 

经办律师：丁伟  万迎军 

邮政编码：100020 

电话：010－65974147 

传真：010－65974149 
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九、备查文件 

1. 保荐协议 

2. 非流通股股东同意参加股权分置改革的协议 

3. 有权部门对改革方案的意向性批复 

4. 非流通股股东的承诺函 

5. 《中信证券股份有限公司关于深圳市宝恒（集团）股份有限公司股权分

置改革之保荐意见》 

6. 《中信证券股份有限公司关于深圳市宝恒（集团）股份有限公司股权分

置改革之补充保荐意见》 

7. 《深圳市宝恒（集团）股份有限公司股权分置改革法律意见书》 

8. 《深圳市宝恒（集团）股份有限公司股权分置改革补充法律意见书》 

9. 保密协议 

10. 独立董事意见函 

11. 独立董事关于公司股权分置改革之补充独立意见 
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深圳市宝恒（集团）股份有限公司董事会 

 

二OO五年十二月二十七日 

 


