
 

广发证券股份有限公司 
 
关于 

 
南海发展股份有限公司 

 
股权分置改革 

之 

补充保荐意见 
 
 
 
 

 

 

                     二 OO六年   月   日



 

保荐机构声明  

 
1、本保荐意见所依据的文件、材料由南海发展股份有限公司及其非流通股

股东提供。有关资料提供方已对保荐机构作出承诺：其所提供的为出具本保荐意

见所依据的所有文件、资料、意见、承诺均真实、准确、完整，不存在任何可能

导致本保荐意见失实或产生误导的虚假记载、重大遗漏及误导性陈述，并对其提

供资料的真实性、准确性和完整性承担全部责任。  

 

      2、本保荐意见是基于南海发展股份有限公司及其非流通股股东均按照本次

股权分置改革方案全面履行其所负有责任的假设而提出的，任何方案的调整或修

改均可能使本保荐机构所发表的意见失效，除非保荐机构补充和修改本保荐意

见。  

 

      3、保荐机构在本保荐意见中对非流通股股东为其所持有的非流通股份取得

流通权而向流通股股东执行对价安排的合理性进行了评价，但上述评价仅供投资

者参考，保荐机构不对投资者据此行事产生的任何后果或损失承担责任。  

 

4、保荐机构没有委托或授权其他任何机构或个人提供未在本保荐意见中列

载的信息或对本保荐意见做任何解释或说明。  

 

      5、本保荐机构提醒投资者注意，本保荐意见不构成对南海发展股份有限公

司的任何投资建议，对投资者根据本保荐意见所作出的投资决策而产生的任何风

险，保荐机构不承担任何责任。  
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前  言  

 
      根据《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国证券法》、《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》的精神，为了保持市场稳定发展、保护投资者特别是公众投资者合法权

益，进一步优化上市公司的法人治理环境，促进企业持续稳定发展，南海发展股

份有限公司非流通股股东南海供水集团有限公司，提出进行南海发展股份有限公

司股权分置改革工作的动议。根据《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》等有关法律法规的精神，受南海发展股份有限公

司委托，广发证券股份有限公司（以下简称“广发证券”或“保荐机构”）担任

本次股权分置改革的保荐机构，并就股权分置改革事项向董事会与全体股东提供

如下之补充保荐意见。 
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一、南海发展股权分置改革方案调整的主要内容 

南海发展股份有限公司（以下简称“公司”或“南海发展”）于 2005 年 4

月 10 日刊登了《南海发展股份有限公司股权分置改革说明书》等相关文件后，

公司非流通股股东佛山市南海供水集团有限公司（以下简称“非流通股股东”或

“南海供水集团”）在董事会协助下，通过投资者座谈会、电话咨询、邮件、短

信等方式多渠道、多层次地与流通股股东进行了交流。在广泛听取广大流通股股

东的意见和建议、并结合公司实际情况的基础上，非流通股股东决定对本次股权

分置改革方案部分内容作出如下调整：  

    （一）对价方案的调整  

    原方案为： 

公司唯一非流通股股东南海供水集团为使其持有的股份获得流通权，以向流

通股股东送出股票和现金的方式作为对价安排。 

1、股票对价 

以方案实施股权登记日公司总股本 20,851.42万股、流通股 13,241.97万 

股为基数，由非流通股股东向流通股股东每持有 10股送出 1股股票，非流通股

股东共送出 13,241,966股股票。 

    2、现金对价 

以方案实施股权登记日公司总股本 20,851.42万股、流通股 13,241.97万 

股为基数，上市公司以截至 2005年底的未分配利润向全体股东每 10股分配现金

1.5 元；非流通股股东向流通股股东支付现金对价，共支付 2118.72 万元，其中

1141.42万元为上市公司向全体股东每 10股分配 1.5元、南海供水集团所得部分，

另外 977.3 万元为南海供水集团自有资金；流通股股东每持有 10 股将获得 1.60

元的现金对价，流通股股东每 10 股实际获得 3.10 元（含税），扣税后实际获得

2.95元。 

    以南海发展股权分置改革后股票的理论价格 8 元/股进行折算，上述股票对

价和现金对价形成的综合对价水平为 10送 1.2股。 

调整后的方案为： 

公司唯一非流通股股东南海供水集团为使其持有的股份获得流通权，以向流

通股股东送出股票和现金的方式作为对价安排。 
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1、股票对价 

以方案实施股权登记日公司总股本 20,851.42万股、流通股 13,241.97万 

股为基数，由非流通股股东向流通股股东每持有 10 股送出 1.3 股股票，非流通

股股东共送出 17，214，556股股票。 

    2、现金对价 

以方案实施股权登记日公司总股本 20,851.42万股、流通股 13,241.97万 

股为基数，上市公司以截至 2005年底的未分配利润向全体股东每 10股分配现金

1.5 元；非流通股股东向流通股股东支付现金对价，共支付 2118.72 万元，其中

1141.42万元为上市公司向全体股东每 10股分配 1.5元、南海供水集团所得部分，

另外 977.3 万元为南海供水集团自有资金；流通股股东每持有 10 股将获得 1.60

元的现金对价，流通股股东每 10 股实际获得 3.10 元（含税），扣税后实际获得

2.95元。 

    以南海发展股权分置改革后股票的理论价格 8 元/股进行折算，上述股票对

价和现金对价形成的综合对价水平为 10送 1.5股。 

（二）承诺事项的修改  

    原承诺为： 

根据《管理办法》的规定，非流通股股东除遵守法定承诺外，还做出如下特

别承诺： 

1、持有的原非流通股份自获得流通权之日起，在 36个月内不上市交易或 

者转让。 

2、如不履行或不完全履行所作出的承诺，将接受中国证监会采取的相关行

政监管措施；若在上述禁售期内出售所持有原非流通股股份，所得收益将归公司

全体股东享有。 

调整后的承诺为： 

根据《管理办法》的规定，非流通股股东除遵守法定承诺外，还做出如下特

别承诺： 

1、持有的原非流通股份自获得流通权之日起，在 60个月内不上市交易或 

者转让。 

2、在 2006-2008三个会计年度内，在南海发展每年年度股东大会上依据相关 
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规定履行程序提出现金分红提案，分红比例不低于南海发展当年实现的可供股东

分配利润的 50%，并保证在股东大会表决时对该议案投赞成票。 

3、如不履行或不完全履行所作出的承诺，将接受中国证监会采取的相关行

政监管措施；若在上述禁售期内出售所持有原非流通股股份，所得收益将归公司

全体股东享有。 

二、对非流通股东身份的核查结论  

保荐机构对执行对价安排的南海发展非流通股股东，即南海供水集团有限公

司的身份进行了确认，证实南海供水集团确系南海发展的非流通股东，并已委托

南海发展董事会办理股权分置改革的相关事宜。  

三、对股权分置改革相关文件的核查情况  

本保荐机构已经就关于本次南海发展股权分置改革方案调整的独立董事意

见、法律意见书、股权分置改革说明书、非流通股股东的委托函及非流通股股东

出具的承诺函等相关材料进行了核查，确认上述文件不存在虚假记载、误导性陈

述或重大遗漏。  

四、调整方案对公司流通股股东权益影响的评价 

1、根据调整后的方案，在方案实施股权登记日登记在册的的流通股股东，

在无须支付现金的情况下将获得其持有的流通股股数 13%的股份（该等股份将立

即上市流通），其拥有的南海发展的权益将相应增加 13%。 

2、实际对价与理论对价的比较 

根据调整后的南海发展股权分置改革方案，流通股股东每10股除获送1.3股

股票外，还将获得非流通股股东送出的现金对价1.6元，按照南海发展完成股权

分置改革后的预测股票价格8.0元进行折算,获送现金对价部分约可折算为每10

股送0.2股。所以南海发展股权分置改革方案的综合对价水平为10送1.5股。 

因此，流通股股东每10股获送1.3股股票和1.6元的对价方案较非流通股获得

流通权所对应的理论对价（即流通股股东每持有10股应获得股份0.84股）高79%。 

方案实施后流通股股东利益将得到保护，截至2006年3月24日，南海发展前

60个交易日交易均价的算术平均值为8.67元，以其作为流通股股东的平均持股成

本，按照上述方案，在非流通股股东每10股获送1.3股股票和1.6元现金后，流通
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股股东的持股成本为7.51元，低于方案实施后公司股票预测价格8元。若以2006

年3月24日前60个交易日交易均价的算术平均值8.67元/股作价，则方案实施前流

通股的价值为114,807.88万元，流通股股东每10股获送1.3股股票和1.6元现金

后，按理论价格8元/股计算，流通股的价值为119,707.37万元，持股市值将相应

增加4.27%。故流通股股东的利益得到较好的保证。 

3、股东分置改革方案实施后，非流通股股东通过承诺保护流通股股东利益 

本次股权分置改革方案实施后，原非流通股份将获得流通权，公司可流通的股票

数量将增加。为减少这一因素给市场带来的冲击，公司非流通股股东南海供水集

团在方案中承诺其所持股份自获得上市流通权之日起，将在60个月内不上市交易

或者转让,大大缓解了对市场可能造成的冲击。 

4、非流通股股东关于在今后三年上市公司最低分红比例的承诺，使得上市

公司对广大股东的回报有了切实保障，进一步维护了流通股股东的利益。 

五、保荐机构认为应当说明的其他事项 

1、股权分置改革与公司股东的利益切实相关，为维护自身权益，本保荐机

构特别提请公司股东积极参与本次相关股东会议并充分行使表决权； 

2、本保荐机构特别提请公司股东及投资者认真阅读与本次股权分置改革相

关的股权分置改革说明书及相关信息披露资料，并在此基础上对本次股权分置改

革可能涉及到的风险进行理性分析，做出自我判断； 

3、本保荐机构在本保荐意见中对非流通股股东为其所持有的非流通股份取

得流通权而向流通股股东做出对价安排的合理性进行了评价，但上述评价仅供投

资者参考、不构成对南海发展的任何投资建议，本保荐机构不对投资者据此行事

产生的任何后果或损失承担责任； 

4、本保荐机构特别提请包括南海发展流通股股东注意，南海发展股权分置

改革方案的实施存在以下风险: 

(1)证券价格具有不确定性，股价波动可能会对南海发展流通股股东的利益

造成影响； 

(2) 南海发展股权分置改革方案需参加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，存在无法获得相关股东会议表决通过的可能； 
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（3）根据有关规定，公司本次股权分置改革方案涉及国有资产处置，须报

国有资产监督管理委员会批准，并应当在相关股东会议网络投票开始前取得并公

告批准文件。本方案能否取得国资委批准存在不确定性。 

六、保荐机构意见 

针对公司股权分置改革方案的调整，保荐机构认为： 

1、方案的调整是在公司、保荐机构、非流通股股东与流通股股东之间经过

广泛沟通、协商，尤其是认真吸收了广大流通股股东意见的基础上形成的。 

2、体现了对流通股股东的尊重，有利于保护流通股股东利益。 

3、本次方案的调整并不改变本保荐机构前次所发表的保荐意见结论。 

七、保荐机构和保荐代表人  

 1、保荐机构：广发证券股份有限公司 

法定代表人：  王志伟 

办公地址：    广州市天河北路183号大都会广场38楼 

住  所：    珠海市吉大海滨南路光大国际贸易中心26楼2611室 

2、保荐代表人： 裴运华 

项目主办：龚晓锋  王皓  冯卫东   

项目组成员：黄海宁  陈立铭  蒋伟驰  仇智坚 

电      话： 020－87555888 

传      真：  020－87553583 
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 [此页无正文，专用于《广发证券股份有限公司关于南海发展股份有限公司股权

分置改革之补充保荐意见》之签署页] 

 

 

法定代表人（或其授权代表）签字：王志伟 

 

 

 

 

保荐代表人签字：裴运华 

 

 

 

 

 

 

 

                                               广发证券股份有限公司  

 

                                              二〇〇六年四月十七日 
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