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董事会声明 

本公司董事会根据提出股权分置改革动议的非流通股股东的要求和书面委托，

编制股权分置改革说明书。公司董事会保证公告内容真实、准确、完整。 

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深圳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 

1、股权分置改革是解决A股市场相关股东之间的利益平衡问题，因此本次股

权分置改革由A股市场相关股东协商决定。 

2、若本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，但公司股本总数不变，总资产、负债、所有者权益、净利润等财

务指标均不会因股权分置改革方案的实施而发生变化。 

3、本公司非流通股份中存在国家股或国有法人股。本次股权分置改革方案中，

对该部分股份的处分尚需国有资产监督管理部门审批同意。 

4、香港南海洋行（国际）有限公司持有本公司15.28%的非上市外资股。该公

司正在根据《关于境内上市外资股（B股）公司非上市外资股上市流通问题的通知》

（证监公司字[2000]140号）、《关于境内上市外资股（B股）公司非上市外资股

上市流通的办理程序》（证监发[2001]24号）、《关于印发〈关于上市公司涉及外

商投资有关问题的若干意见〉的通知》（外经贸资发[2001]538号）和《关于外商

投资股份有限公司非上市外资股转B股流通有关问题的补充通知》（外经贸资一函

[2002]902号）等规定，申请所持股份转为B股流通，目前尚在商务部审批过程中。

该公司不被视为此次股权分置改革的A股市场非流通股股东，在此次股权分置改革

过程中既不支付对价，也不获得对价，所持股份将来待获得批准后转为B股流通。 

5、本公司全部A股市场非流通股股东深圳市广聚电力投资有限公司、深圳市

能源集团有限公司和深圳国电科技发展有限公司均同意参加此次股权分置改革并

提出改革动议。提出改革动议的非流通股股东持有非流通股总数已超过全体非流通

股股份的三分之二，符合《上市公司股权分置改革管理办法》的要求。 

6、本次股权分置改革相关费用由本公司A股市场非流通股股东承担。 

7、根据《商务部、证监会关于上市公司股权分置改革涉及外商管理有关问题

的通知》要求，本次股权分置改革方案的实施和股权变更事项需取得商务部的批复。
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本公司董事会将及时履行有关信息披露义务。 

8、本说明书所载方案须经A股相关股东会议参加表决的股东所持表决权的三

分之二以上通过，且经参加表决的A股流通股股东所持表决权的三分之二以上通

过，存在无法获得相关股东会议表决通过的可能。 
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重要内容提示 

一、改革方案要点 

深南电流通A股股东每持有10股流通A股将获得全体A股市场非流通股股东支

付的2.2237股股份和2.0761元现金的对价安排。A股市场非流通股股东将向流通A

股股东支付14,419,830股股份和13,462,616元现金的对价总额。股权分置改革方

案实施后首个交易日，公司A股市场非流通股股东持有的非流通股份即可获得上市

流通权。 

二、长效激励机制 

本公司拟实施管理层股权激励机制。具体办法和实施细则由公司董事会按照中

国证监会《上市公司股权激励管理办法（试行）》以及国家有关规定研究制定，报

深圳市国资委审核同意后组织实施。 

三、本次改革相关股东会议的日程安排 

1、本次相关股东会议的股权登记日：2006年2月17日 

2、本次相关股东会议现场会议召开日：2006年2月27日 

3、本次相关股东会议网络投票时间：2006年2月23日至2006年2月27日。其

中通过深圳证券交易所交易系统进行网络投票的具体时间为：2006年2月23日至

2006年2月27日每个交易日上午9：30-11：30，下午13：00-15：00；通过深圳证

券交易所互联网投票系统投票的具体时间为：2006年2月23日9：30至2006年2月  

27日15：00期内的任意时间。 

四、本次改革相关证券停复牌安排 

1、本公司董事会将申请公司股票自2006年1月23日(T 日)起停牌，最晚于 

2006年2月13日复牌，此段时期为股东沟通时期； 

2、本公司董事会将在2006年2月10日(含2006年2月10日)之前公告A股市场非
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流通股股东与A股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、本公司董事会将申请自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A股股票停牌。 

五、查询和沟通渠道 

热线电话：0755－26003698，0755－26003675，0755－26003683 

传真：0755－26003684 

电子信箱：gugai@nspower.com.cn 

公司网站：http://www.nsrd.com.cn 

深圳证券交易所网站：http://www.szse.cn 
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释义 

除非另有说明，以下简称在本股权分置改革说明书中的含义如下： 

深南电、本公司、公司 指 深圳南山热电股份有限公司 

对价安排 指 为消除A股市场非流通股和流通股的股份转让

制度性差异，由非流通股股东与流通股股东通

过协商形成的利益平衡安排 

广聚电力 指 深圳市广聚电力投资有限公司 

南海洋行 指 香港南海洋行（国际）有限公司 

能源集团 指 深圳市能源集团有限公司 

国电科技 指 深圳国电科技发展有限公司 

腾达置业 指 腾达置业有限公司 

流通A股股东 指 持有深南电流通A股的股东 

保荐机构、中银国际 指 中银国际证券有限责任公司 

律师事务所 指 广东君言律师事务所 

保荐意见书 指 《中银国际证券有限责任公司关于深圳南山热

电股份有限公司股权分置改革之保荐意见书》 

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 

国务院国资委 指 国务院国有资产监督管理委员会 

交易所、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 

A股市场相关股东会议股

权登记日 

指 审议本公司股权分置改革方案的A股市场相关

股东会议的股权登记日 

股改方案实施股权登记日 指 公司股权分置改革方案实施的股权登记日 

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 

中文名称：深圳南山热电股份有限公司 

英文名称：SHENZHEN NANSHAN POWER STATION CO.,LTD 

设立日期：1990年4月 

法定代表人：魏文德 

注册地址：广东省深圳市南山区月亮湾大道18号 

办公地址：广东省深圳市南山区华侨城汉唐大厦16、17层 

股票上市地：深圳证券交易所 

邮政编码：518053  

互联网地址：http://www.nsrd.com.cn  

电话：0755 – 26948888  

传真：0755 – 26003684 

电子信箱：public@nspower.com.cn 

 

（二）近三年公司主要财务指标和会计数据 

项目 2005年9月30日 2004年12月31日 2003年12月31日 2002年12月31日
资产总计（万元） 466,054.86 380,141.64 257,197.11 202,916.17
股东权益（万元） 148,082.05 177,164.81 158,821.76 127,444.45
资产负债率（母公司） 44.17% 28.77% 20.40% 32.96%

项目 2005年1-9月 2004年度 2003年度 2002年度 
主营业务收入（万元） 227,401.25 243,271.25 186,393.72 162,290.50
主营业务利润（万元） 3,157.76 49,673.32 49,923.99 53,480.49
净利润（万元） -1,612.15 43,969.72 47,111.04 36,578.39
每股收益（元/股） -0.029 0.80 0.86 0.67
加权平均净资产收益率（％） -2.58 23.93 24.26 33.73

注：以上数据中，2005 年第三季度数据未经审计。 

 
（三）公司上市以来利润分配情况 
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分红年度 分红方案 股权登记日 除权基准日 

2004 年度  10 派 5 元（含税）  2005/05/23  2005/05/24  

2003 年度  10 派 4.68 元(含税)  2004/06/09  2004/06/10  

2002 年度  10 派 4.2 元（含税）  2003/07/07  2003/07/08  

2001 年度  10 派 3.1 元(含税)  2002/06/24  2002/06/25  

2000 年度  
10 送 2.409632 转增

2.409632 股派 0.7132
元（含税）  

2001/05/08  2001/05/09  

1999 年度  10 派 2.82 元(含税)  2000/06/16  2000/06/19  

1998 年度  10 派 1.75 元(含税)  1999/07/16  1999/07/19  

1997 年度  10 派 2.34 元(含税)  1998/07/03  1998/07/06  

1997 中期  10 转增 8 股  1997/12/01  1997/12/02  

1996 年度  10 派 3 元 (含税)  1997/07/30  1997/07/31  

1995 年度  10 派 1.80 元(含税)  1996/07/31  1996/08/01  

1994 年度  
A 股：10 送 1 股派 2.39
元;B股:10送1股派0.50
元  

1995/07/17  1995/07/18  

 

公司上市以来，一直非常重视对于股东的回报，维持了较高比例的、稳定的现

金分红，股东权益得到了较好的保障。 

 

（四）公司设立以来历次融资情况 

1、1994年1月，公司发行4,000万股人民币普通股，其中社会公众股1,500万股，

内部职工股200万股，定向法人股2,300万股，发行价为4.60元，募集资金1.84亿元。 

2、1994年11月，公司发行3,700万股人民币特种股票（B股），发行价为4.35

元人民币（折合港币3.95元），募集资金1.61亿元。 

3、2001年3月，公司实施配股方案，本次实际配售总额为1,336.6万股，其中A

股社会公众股认购1,009.8万股，配股价格为13.4元，共募集资金1.79亿元。 
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（五）公司目前的股本结构 

 数量（股） 比例 
一、未上市流通股份 
1、发起人股份 271,901,910 49.62%
其中：           
国家股 30,829,682 5.63%

  国有法人股 54,709,180 9.98%
境内法人股 113,783,158 20.76%

  外资法人股 72,579,890 13.25%
2、定向法人股 55,098,677 10.06%
其中： 
  境内法人股 43,930,159 8.02%
  外资法人股 11,168,518 2.04%
未上市流通股份合计 327,000,587 59.68%
二、已上市流通股份 
1、人民币普通股 64,846,140 11.83%
2、境内上市的外资股 156,119,271 28.49%
已上市流通股份合计 220,965,411 40.32%
三、股份总数 547,965,998 100%

 

二、公司设立以来股本结构的形成及历次变动情况 

1、本公司的前身是深圳南山热电有限公司，经1993年11月25日市政府深府办

复（1993）897号文《关于深圳南山热电有限公司改组为股份有限公司的批复》的

批准，原公司评估后的存量净资产除计提法定资本公积金51,939,828.57元外，其余

103,000,000元折成103,000,000股。其中深圳市南山电子工业发展公司持有本公司

35%的股份、南海洋行持有25%的股份、华能南方开发公司持有15%的股份、深圳

市投资管理公司持有10%的股份、香港腾达投资有限公司持有15%的股份。 

2、1994年1月，经深圳市证券监督管理办公室批准，本公司首次新增发行4,000

万股人民币普通股，其中向原发起人发行1,500万股，向深圳市能源总公司定向发

行800万股，发行社会公众股1,500万股，内部职工股200万股，总股本增至14,300

万股。发行后股东结构为：深圳市南山电子工业发展公司持有42,252,700股，占

29.55%；南海洋行持有28,119,800股，占19.66%；华能南方开发公司持有

18,369,500股，占12.85%；香港腾达投资有限公司持有16,206,500股，占11.33%；

深圳市投资管理公司持有13,051,500股，占9.13%；深圳市能源总公司持有800万
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股，占5.59%；社会公众股为1,500万股，占10.49%，内部职工股为200万股，占

1.40%。社会公众股1,500万股于1994年7月在深交所上市，内部职工股于1995年1

月上市。 

3、1994年11月，经深圳市证券监督管理办公室批准，本公司向境外投资者发

行3,700万股人民币特种股票（B股），公司总股本增至18,000万股。3,700万股B

股于1994年11月在深交所上市。发行后股东结构为：深圳市南山电子工业发展公司

持有42,252,700股，占23.47%；南海洋行持有28,119,800股，占15.62%；华能南

方开发公司持有18,369,500股，占10.21%；香港腾达投资有限公司持有16,206,500

股，占9%；深圳市投资管理公司持有13,051,500股，占7.25%；深圳市能源总公司

持有800万股，占4.44%；境内上市人民币普通股（包括内部职工股）为1,700万股，

占9.44%；B股为3,700万股，占20.56%。 

4、1995年7月，本公司对全体股东每10股送1股，公司总股本增加至19,800万

股，公司的股权结构不变。 

5、1997年12月，本公司以资本公积金向全体股东每10股转增8股，共计转增

股本15,840万股，转增后总股本达到35,640万股，公司的股权结构不变。 

6、1997年，经深圳市国有资产管理办公室深国资办（1997）134号文批准，

本公司发起人股东深圳市投资管理公司将其持有的本公司共计25,841,970股划转

深圳市能源总公司持有，深圳市能源总公司持有本公司的股权由4.44%上升至

11.69%。其余股东的持股比例不变。 

7、2000年，深圳市南山电子工业发展公司更名为深圳市广聚电力投资有限公

司（“广聚电力”）；经财政部财企[2000]210号《关于深圳南山热电股份有限公司国

有股权划转有关问题的批复》文件批准，华能南方开发公司持有的本公司全部股份

通过合并重组方式全部划转至深圳国电科技发展有限公司（“国电科技”）持有；香

港腾达投资有限公司更名为腾达置业有限公司（“腾达置业”）；深圳市能源总公司

更名为深圳市能源集团有限公司（“能源集团”）。除上述名称变更外，本公司股权

比例不变。 

8、2001年3月，本公司实施了10配3股的配股方案，本次实际配售总额为1,336.6

万股，其中广聚电力认购了126万股，南海洋行认购了83.6万股，能源集团认购了
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62.6万股，国电科技认购了54.6万股，A股流通股股东认购了1,009.8万股，腾达置

业和B股股东全部放弃认购。配股完成后，本公司股本增加为369,766,000股，其中

广聚电力持有84,920,346股，占22.97%；南海洋行持有56,513,204股，占15.28%；

能源集团持有42,307,970股，占11.44%；国电科技持有36,917,610股，占9.98%；

腾达置业持有32,088,870股，占8.68%；A股流通股股数为43,758,000股，占11.83%；

B股流通股股数为73,260,000股，占19.81%。 

9、2001年5月，公司对全体股东以配股后的股本数36,976.6万股为基数，每10

股送2.409632股，资本公积金转增2.409632股。实施完成后，公司的总股本增加为

547,965,998股，股权结构不变。 

10、2004年6月，根据中国证监会证监公司字[2004]23号文批准，腾达置业所

持本公司47,553,343股非上市外资股转为B股，自核准之日起一年后在深交所B股市

场上市流通。2005年6月10日，该部分股份上市流通后，本公司的股权比例如下表： 

股东 股份性质 股数（股） 比例 
一、非上市流通股股份  327,000,587 59.68%
广聚电力 境内法人股 125,845,702 22.97%
南海洋行 非上市外资股 83,748,408 15.28%
能源集团 国家股、境内法人股 62,697,297 11.44%
国电科技 国有法人股 54,709,180 9.98%
二、上市流通股份  220,965,411 40.32%
A股 流通股 64,846,140 11.83%
B股 流通股 156,119,271 28.49%

合计  547,965,998 100%
 

 

三、公司A股市场非流通股股东情况介绍 

（一）公司实际第一大股东能源集团情况介绍 

1、基本情况 

本公司的实际第一大股东为深圳市能源集团有限公司。深圳市能源集团有限公

司是由深圳市人民政府国有资产监督管理委员会（股权比例75％）和华能国际电力

股份有限公司（股权比例25％）共同出资设立的有限责任公司，是深圳市属大型集

团化企业。注册地址为深圳市福田区深南中路2068号5、35-36、38-41层，法定代
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表人为高自民，注册资本为95,555.5556万元，主营业务为：各种常规能源（包括

电、热、煤、油和气）和新能源的开发、生产、购销；各种能源工程项目的设计、

施工、管理和经营；经营能源工程项目所需的设备及其配件、器材、铝材、木材、

水泥和其它原材料；经营进出口业务（按深贸管审证字第147文办理）；经营为能

源工程配套的人员培训、咨询及其它相关服务业务（具体另行申报）；环保技术的

开发、技术转让、技术服务；投资和经营为能源项目所需燃料、原料及设备的运输

业务（公路、沿海、远洋）；物业管理（凭物业管理资格证书经营）、自有物业租

赁。 

2、持有公司股份情况 

1994年1月，能源集团的前身深圳市能源总公司认购了本公司发行的定向法人

股800万股，认购后，深圳市能源总公司占本公司总股本的5.59%。1994年11月，

本公司发行B股后，深圳市能源总公司持有本公司股份为4.44%。1997年，经深圳

市国有资产管理办公室深国资办（1997）134号文批准，本公司发起人股东深圳市

投资管理公司将其持有的本公司共计25,841,970股划转深圳市能源总公司持有，深

圳市能源总公司持有本公司的股权比例由4.44%上升至11.69%。2001年，本公司实

施配股，能源集团认购了62.6万股，配股完成后，能源集团持有本公司42,307,970

股，占总股本的11.44%。此后，能源集团在本公司的持股比例保持不变。 

除此之外，能源集团还持有本公司第二大股东南海洋行100%的股份。截至本

说明书公告之日，能源集团共直接持有本公司62,697,297股，通过南海洋行间接持

有本公司83,748,408股，共直接和间接持有本公司146,445,705股，占本公司总股

本的26.73%。因此能源集团是本公司的实际第一大股东。 

能源集团直接和间接持有公司的全部股份不存在质押、冻结等权利限制。 

3、最近一期财务状况（未经审计） 

2005年6月30日，能源集团总资产为220.20亿元，净资产为78.36亿元；2005

年1-6月，实现主营业务收入44.50亿元，实现净利润4.24亿元。 

4、截至公告日与上市公司之间互相担保、互相资金占用情况 

截至公告日，能源集团与深南电之间不存在相互担保和相互资金占用的情况。 
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（二）提出股权分置改革动议的非流通股股东及持有公司股份的数量、比例和

有无权属争议、质押、冻结情况 

本公司股权分置改革动议由广聚电力、能源集团和国电科技提出，以上公司合

计持有本公司243,252,179股，占公司总股本的44.39%，占本公司A股市场非流通

股的100%。 

以上相关非流通股股东持有公司股份均无权属争议、质押、冻结情况。 

 
（三）非流通股股东的持股数量、比例及相互之间的关联关系 

本公司共有三家A股市场非流通股股东，各自持有公司股份情况如下表： 

持股人 股数 占总股本比例% 
广聚电力 125,845,702 22.97% 
能源集团 62,697,297 11.44% 
国电科技 54,709,180 9.98% 

 

以上非流通股股东不存在关联关系。 

 
（四）A股非流通股股东、持有公司股份总数百分之五以上的A股非流通股股

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 

截至本股权分置改革说明书公告前两日，公司的A股非流通股股东、持有公司

股份总数百分之五以上的A股非流通股股东的实际控制人，均未持有公司流通股股

份，此前六个月内均不存在买卖公司流通股股份的情况。 

 

四、本次股权分置改革方案 

根据国务院《关于推进资本市场改革开放和稳定发展的若干意见》、中国证监

会、国资委、财政部、中国人民银行、商务部联合发布的《关于上市公司股权分置

改革的指导意见》、中国证监会《上市公司股权分置改革管理办法》等有关规定，
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在坚持尊重市场规律，有利于市场的稳定和发展，切实保护投资者特别是公众投资

者的合法权益的原则下，本公司全体A股市场非流通股股东提出了股权分置改革的

动议，并形成了以下股权分置改革方案。 

（一）改革方案概述  

1、方案设计的基本原则 

股权分置改革方案遵循以下原则： 

（1）符合国家有关法律法规的要求，遵循“公平、公开、公正”的原则； 

（2）兼顾全体股东的即期利益和长远利益，有利于公司发展和市场稳定。 

2、对价安排的形式、数量和金额 

（1）广聚电力向A股流通股股东支付7,045,066股，并向A股流通股股东支付现

金8,985,814元； 

（2）能源集团向A股流通股股东支付3,509,906股，并向A股流通股股东支付现

金4,476,802元； 

（3）国电科技向A股流通股股东支付3,864,857股。 

通过上述对价安排，于方案实施的股权登记日登记在册的A股流通股股东相当

于每持有10股A股流通股将获得2.2237股股票和2.0761元现金。A股市场非流通股

股东向A股流通股股东的对价安排股份总计为14,419,830 股，现金总计为

13,462,616元。 

股权分置改革方案实施后首个交易日，公司A股市场非流通股股东持有的股份

即可获得A股市场的上市流通权。 

3、对价安排的执行方式 

本股权分置改革方案若获得相关股东会议审议通过，根据对价安排，通过登记

结算公司向股份变更登记日收市后登记在册的流通股股东按比例划付对价股份和现

金。每位流通股股东按对价比例所获股票计算后不足一股的零碎股，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。 
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4、非流通股股东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（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（股） 占总股

本比例

广聚电力 125,845,702 22.97% 7,045,066 8,985,814 118,800,636 21.68%

能源集团 62,697,297 11.44% 3,509,906 4,476,802 59,187,391 10.80%

国电科技 54,709,180 9.98% 3,864,857 - 50,844,323 9.28%

合计 243,252,179 44.39% 14,419,830 13,462,616 228,832,349 41.76%

 

5、有限售条件的股份可上市流通的预计时间表 

深南电有限售条件的股份可上市流通的预计时间表为： 

股东名称 占总股本的比例 所持有限售条件的股份数量(股) 可上市流通时间

5% 27,398,300 G+12 个月 
5% 27,398,300 G+24 个月 广聚电力 

11.68% 64,004,036 G+36 个月 
5% 27,398,300 G+12 个月 
5% 27,398,300 G+24 个月 能源集团 

0.80% 4,390,791 G+36 个月 
5% 27,398,300 G+12 个月 

国电科技 4.28% 23,446,023 G+24 个月 
G日：指股权分置改革方案实施后首个交易日 

注：自改革方案实施之日起，所持原非流通股份在十二个月内不得上市交易或

者转让；在前项承诺期满后，通过证券交易所挂牌交易出售股份，出售数量占该公

司股份总数的比例在十二个月内不超过百分之五，在二十四个月内不超过百分之十。 

 

6、改革方案实施后股份结构变动表 
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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 327,000,587 59.68 一、有限售条件的

流通股合计 228,832,349 41.76

国家股 30,829,682 5.63 国家持股 29,103,782 5.31

国有法人股 54,709,180 9.98 国有法人持股 50,844,323 9.28

社会法人股 113,783,158 20.76 

募集法人股 43,930,159 8.02 
社会法人持股 148,884,245 27.17

境外法人持股 83,748,408 15.28 二、境外法人持股 83,748,408 15.28

二、流通股份合

计 220,965,411 40.32 三、无限售条件的

流通股合计 235,385,241 42.96

A 股 64,846,140 11.83 A 股 79,265,970 14.47

B 股 156,119,271 28.49 B 股 156,119,271 28.49

H 股及其它 - - H 股及其它 - -

三、股份总数 547,965,998 100 四、股份总数 547,965,998 100

 

（二）管理层股权激励计划 

本公司拟实施管理层股权激励机制。具体办法和实施细则由公司董事会按照中

国证监会《上市公司股权激励管理办法（试行）》以及国家有关规定研究制定，报

深圳市国资委审核同意后组织实施。 

（三）保荐机构对本次改革对价安排的分析意见 

本次股权分置改革方案对价水平根据公司流通股股东的持股成本和方案实施后

公司的合理股价进行计算。对价安排既充分考虑保护流通股股东利益不因股权分置

改革而受损失，又综合考虑公司的基本面以及全体股东的即期利益和未来利益，有

利于公司发展和市场稳定。 

1、对价的理论依据 

在一个股权分割的市场，股票的价格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，还要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股份不流通的一种预期，因此，流通股股东持有
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的股票含有流通权价值，为“含权”股。本次股权分置改革，公司非流通股股东将执

行必要的对价安排，获得其所持股票的流通权。对价安排执行后，公司的流通股股

东利益不应受到损害，即流通市值不变。 

2、对价的计算过程 

本次对价安排的计算过程依据上面流通市值不变的假设，应用以下公式计算对

价安排水平： 

P1 = P2×(1+R)  

其中： 

P1：深南电 A 股流通股的平均持股成本； 

P2：为实施方案后公司股票的理论价格＝执行对价安排后的预计市净率×2005

年 6 月 30 日每股净资产； 

R：对流通股的对价安排水平。 

（1）平均持股成本 

以深南电 2006 年 1 月 17 日前 60 个交易日收盘价的平均值 6.04 元作为深南电

A 股流通股的平均持股成本。 

（2）方案实施后公司股票的理论价格 

根据统计，目前香港成熟资本市场上业务在中国大陆的发电行业上市公司的市

净率水平基本位于 1.1-1.8 倍之间。已实施完股权分置改革的发电行业上市公司的

平均市净率约在 1.7-1.8 倍之间。考虑到深南电的具体情况，股改后深南电的市净

率为 1.75 倍是合理的。2005 年 6 月 30 日，深南电的每股净资产为 2.78 元，则深

南电股改后的合理股价约为 4.87 元。 

（3）补偿比例 

代入公式，R 约为 0.24，即 A 股流通股股东每持有 10 股 A 股流通股可获送 2.4

股，为了进一步保护 A 股流通股股东的利益，公司 A 股市场非流通股股东同意按每

10 股 A 股流通股获送 2.2237 股股票和 2.0761 元现金进行对价安排。获送现金按

照股改后合理股价折算为股份后，总体对价水平相当于每10股A股流通股获送2.65

股。 
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3、对价安排水平的合理性分析 

基于上述分析，本公司的保荐机构中银国际认为：本方案对价水平安排综合考

虑了公司的基本面和 A 股市场相关股东长期利益和短期利益，并有利于公司的发展

和市场的稳定，充分保护了改革前后 A 股市场流通股股东的利益。 

 

（四）A 股市场非流通股股东的承诺 

1、根据《上市公司股权分置改革管理办法》，将遵守法律、法规和规章的规定，

履行法定承诺义务。 

2、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。 

3、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，承诺人将不转让所持有的股份。 

 

五、股权分置改革对公司治理的影响 

（一）公司董事会意见 

公司董事会认为，股权结构与公司治理结构有着密切的关系。由于历史原因形

成的同股不同权、同股不同利的现象，在一个尚未完全市场化的股票市场中，造成

了股东权利和责任的不对等，影响了资本市场优化资源配置功能的有效发挥。合理

解决股权分置的问题，能够有效降低流通股股东的持有成本，使股东具有统一的价

值评判标准，改善上市公司的治理结构。 

1、有利于公司形成一个统一的价值评判标准 

在一个市场化程度较高的市场上，股价是公司经营业绩与成长性的客观反映和

折射。公司全体股东均能分享公司股价上涨而带来的巨大利益，这也成为公司股东

关注公司治理结构是否合理的原始利益驱动所在。在我国，由于股权分置的存在，

非流通股股东无法通过公司股票上涨获得收益，也不直接承受由于股价下跌所带来

的损失，由此必然导致流通股股东与非流通股股东的价值取向和行为发生背离。而

随着股权分置改革方案的实行，流通股股东与非流通股股东的价值取向将趋于一致，

公司的股价将成为公司股东价值评判的主要标准。 
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2、有利于形成上市公司多层次的外部监督和约束机制 

股权结构是整个公司治理制度的产权基础，影响公司治理的成本和效率，亦影

响公司治理机制作用的发挥程度，进而影响公司价值。在一个统一的价值标准下，

公司价值的变化将直接关系到股东利益的实现，必然促进上市公司股东关注公司治

理结构，从而形成上市公司多层次的外部监督和约束机制。具体而言，这种统一价

值标准的形成，一方面将促进非流通股股东形成良好的自我约束机制，关注上市公

司利润的提高、财务指标的改善，并从股票价格上涨中获取更大的收益；另一方面

将使非流通股股东有较大的利益驱动去监督经营者的行为，对公司经营者形成良好

的外部约束机制。 

3、结论 

股权分置改革后，非流通股股东所持股份的流动性增强，为引入股权激励机制

奠定了基础，同时也为未来公司利用股权并购等资本市场和现代金融工具创造了条

件，有利于公司进行包括资本运作、兼并收购等扩张方式，有利于公司的长远发展。 

 

（二）独立董事意见 

根据《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》、《关于在上市公司建立独立董事制度的指导意见》、《深圳证券交易所股票上

市规则》及《深圳南山热电股份有限公司章程》的有关规定，公司独立董事就公司

股权分置改革相关事项发表独立意见如下： 

“1、本次公司进行股权分置改革工作，符合资本市场改革的方向和《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》的精神，体现了公平、公开、公正的“三

公”原则，能够解决公司股权分置这一历史遗留问题，将形成公司治理的共同利益

基础，有利于完善公司治理结构，有利于公司的长远发展。 

2、本人认为公司的股权分置改革方案内容合法有效，公平合理，兼顾了各方

非流通股股东和流通股股东的利益。该方案的顺利实施将彻底解决公司的股权分置

问题，使流通股股东与非流通股股东的利益趋于一致，有利于规范上市公司运作，

有利于维护市场的稳定，符合全体股东和公司的利益。 
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3、非流通股股东及公司在方案实施过程中拟采取的保护流通股股东利益的各

种措施符合有关法律、法规和规范性文件的规定，能够有效保障流通股股东的利益。”  

 

六、股权分置改革过程中可能出现的风险及其处理方案 

（一）本股权分置改革方案未能获 A 股相关股东会议批准的风险 

本公司股权分置改革方案需参加A股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 A 股相关股东会议表决的流通股股东所持表决权的三分

之二以上通过，存在无法获得 A 股相关股东会议表决通过的可能。 

公司董事会将协助 A 股市场非流通股股东，在相关股东会议召开前，通过投资

者座谈会、媒体说明会、网上路演、走访机构投资者、发放征求意见函等多种方式，

与 A 股流通股股东进行充分沟通和协商，同时公布热线电话、传真及电子信箱，广

泛征求 A 股流通股股东的意见，使股改方案的形成具有广泛的股东基础，使方案兼

顾全体股东的即期利益和长远利益。 

 

（二）国有资产监督管理部门不予批准的风险和处理方案 

本公司的 A 股市场非流通股股东广聚电力、能源集团和国电科技均为国有控股

公司，本次股权分置改革过程中，对这些股东持有股份的处分尚需国有资产监督管

理部门的审批同意。 

公司董事会和非流通股股东将与国资部门充分沟通，阐述本股改方案的合理性，

争取尽快获得国资部门对本次股改方案的批复。 

 

（三）本股权分置改革方案未能获得商务部审批通过的风险 

根据《商务部、证监会关于上市公司股权分置改革涉及外商管理有关问题的通

知》要求，本次股权分置改革方案的实施，股权变更事项需取得商务部的批复。因

此，存在本次股权分置改革无法获得商务部批准的风险。 

公司董事会将及时向商务部申报有关本次股权分置改革方案，同时积极与商务

部沟通，以便尽快取得商务部相关的审批文件。 
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（四）股价存在较大幅度波动的风险 

股权分置改革是解决我国股权分置问题的创新方式探索，该事项蕴含一定的市

场不确定风险；二级市场股票价格受公司经营情况、股票供求关系、宏观经济走势、

国家相关政策以及投资者心理等多种因素的影响，公司存在股票价格较大幅度波动

的风险。公司董事会特别提请投资者充分关注。 

 

七、公司聘请的保荐机构和律师事务所及其结论意见 

（一）保荐机构、律师事务所 

1、保荐机构：中银国际证券有限责任公司 

法定代表人：平岳 

办公地址：上海市浦东银城中路 200 号 

保荐代表人：唐伟 

项目主办人：包晓林 

项目经办人：童鹭榕 

电话：010－85185505 

传真：010－85184064 

2、公司律师：广东君言律师事务所 

负责人：卢全章 

办公地址：深圳市福田区福华一路国际商会大厦 B 座 16 层 

经办律师：朱宇锋、黄亮 

电话：0755－83023939 

传真：0755－83023230 

 

（二）公司聘请的保荐机构和律师事务所在公司董事会公告改革说明书的前二

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 

本次公司聘请的保荐机构中银国际证券有限责任公司和公司聘请的律师事务所

广东君言律师事务所在公司董事会公告改革说明书的前两日未持有深南电流通A股

股份，前六个月内也未买卖深南电流通 A 股股份。 

 22



 

（三）保荐意见结论 

保荐机构就本次股权分置改革发表意见是建立在以下假设的前提下： 

1、本次股权分置改革各方提供的有关资料真实、准确、完整； 

2、相关当事人全面、切实贯彻履行本次股权分置改革方案； 

3、所属行业的相关政策和市场环境无重大不可预见的变化； 

4、无其他不可抗力影响、阻碍本次股权分置改革方案的后续执行。 

保荐机构中银国际认为：在上述假设基础上，深南电的股权分置改革方案是符

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》、中国证监会《上

市公司股权分置改革管理办法》规定，在程序和内容上也符合《上市公司股权分置

改革业务操作指引》及其他有关规定。向A股流通股股东做出的对价安排合理，执

行方式具备可行性，兼顾全体股东的即期利益和长期利益，有利于公司发展和市场

稳定。A股市场非流通股股东在此次股权分置改革的过程中采取了切实有效的措施

保护A股流通股股东的利益。 

 
（四）律师意见结论 

深南电为依法设立及有效存续的股份有限公司，具备申请参与本次股权分置改

革的主体资格；参与本次股权分置改革的三家非流通股股东均合法设立、有效存续，

其所持公司股份无质押、冻结等情况，也不存在权属争议，具备申请参与本次股权

分置改革的主体资格；南海洋行根据相关规定申请将所持非上市外资股转为B股在B

股市场流通，“在股份公司本次股权分置改革过程中既不支付对价，也不获得对价，

待将来获得批准后转为B股流通”不会影响股份公司进行本次股权分置改革；股份

公司已进行的股权分置改革的程序符合现行法律、法规和规范性文件的规定；股权

分置改革所涉及的相关法律文件在内容及形式上均合法、有效；本次股权分置改革

方案以及非流通股股东有关承诺、长效激励机制符合《上市公司股权分置改革管理

办法》等相关法律、法规、规章、规范性文件和公司章程的规定；本次股权分置改

革方案涉及广聚电力、能源集团以及国电科技三家非流通股股东和公司A 股流通股

股东之间的权益变化，该三家非流通股股东承诺支付与本次股权分置改革相关的所

 23



有费用，未发现股权分置改革方案存在损害公司B股股东合法权益的情形。 

 

八、其他需要说明的事项 

1、根据《商务部、证监会关于上市公司股权分置改革涉及外商管理有关问题

的通知》要求，本次股权分置改革方案的实施，股权变更事项需取得商务部的批复。

本公司董事会将会及时履行有关信息披露义务。 

2、香港南海洋行（国际）有限公司持有本公司15.28%的非上市外资股，目前

该公司正在根据《关于境内上市外资股（B股）公司非上市外资股上市流通问题的

通知》（证监公司字[2000]140号）、《关于境内上市外资股（B股）公司非上市外

资股上市流通的办理程序》（证监发[2001]24号）、《关于印发〈关于上市公司涉

及外商投资有关问题的若干意见〉的通知》（外经贸资发[2001]538号）和《关于外

商投资股份有限公司非上市外资股转B股流通有关问题的补充通知》（外经贸资一

函[2002]902号）的规定申请所持股份转为B股流通。该公司不被视为此次股权分置

改革的A股市场非流通股股东，在此次股权分置改革过程中既不支付对价，也不获

得对价，未来待获得批准后转为B股流通。本公司律师广东君言律师事务所认为此

事项不会影响本公司进行本次股权分置改革。 

 
九、备查文件目录 

（一）保荐协议 

（二）非流通股股东关于股权分置改革的相关协议文件 

（三）有关部门对改革方案的意向性批复 

（四）保荐意见书 

（五）法律意见书 

（六）保密协议 

（七）独立董事意见函 
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（此页无正文，为深圳南山热电股份有限公司关于股权分置改革说明书之签署页） 

 

 

 

 

 

深圳南山热电股份有限公司董事会                          

 

 

 

日期：二○○六年一月二十三日                  
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