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广东信达律师事务所 

关于万科企业股份有限公司 

股权分置改革的 

法律意见书 

 

致：万科企业股份有限公司 

 

根据万科企业股份有限公司（以下简称“贵司”或“万科”）与广东信达律

师事务所（以下简称“本所”）签订的《专项法律顾问聘请协议》，本所接受贵

司的委托，以特聘专项法律顾问的身份，根据《中华人民共和国公司法》（以下

简称“《公司法》”）、《关于上市公司股权分置改革的指导意见》（以下简称“《指

导意见》”）、《上市公司股权分置改革管理办法》（以下简称“《股改管理办法》”）、

《关于上市公司股权分置改革中国有股权管理有关问题的通知》（以下简称“《通

知》”）、《上市股权分置改革业务操作指引》（以下简称“《操作指引》”）、《深圳证

券交易所权证管理暂行办法》（以下简称“《权证管理办法》”）等有关法律、法规

和文件的规定，就贵司本次股权分置改革事宜出具本法律意见书。 
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法律意见书引言 

 

本所是在中国注册、具有执业资格的律师事务所，有资格就中国法律、法规、

规范性文件的理解和适用提供本法律意见书项下之法律意见。 

本所律师依据本法律意见书出具日为止的中国现行有效的法律、法规和规范

性文件，以及对本次股权分置改革所涉及的有关事实的了解发表法律意见。 

万科已向本所保证，所提供的文件和所作的陈述和说明是完整、真实和有效

的，一切足以影响本法律意见书的事实和文件均已向本所披露，而无任何隐瞒、

疏漏之处。 

本所声明，本法律意见书不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏。 

本所声明，截止本法律意见书出具日，本所及签字律师均不持有万科的股份，

与万科之间亦不存在可能影响公正履行职责的关系。 

本法律意见书仅对本次股权分置改革方案以及相关法律事项的合法合规性

发表意见，不对万科股权分置改革所涉及的对价价值发表意见。 

本法律意见书仅供万科为本次股权分置改革之目的而使用，非经本所事先书

面许可，不得被用于其他任何目的。 

本所同意将本法律意见书作为万科本次股权分置改革的必备法律文件之一，

随其他申请材料一起上报或公开披露，并依法对出具的法律意见书承担相应的法

律责任。 

本所律师根据相关法律法规的要求，按照我国律师行业公认的业务标准、道

德规范和勤勉尽责精神，对万科本次股权分置改革的方案和相关计划等有关事实

进行了核查和验证，出具本法律意见书。 
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法律意见书正文 

第一节 万科本次股权分置改革方案及其合法性 

一、万科股权分置改革方案 

（一）股权分置改革方案的主要内容  

持有万科非流通股股份三分之二以上的华润股份有限公司（以下简称“华润

股份”）向持有万科流通 A 股的股东做出对价安排，所有万科非流通股股份获得

在 A 股市场的流通权；其他持有万科非流通股股份的股东不安排对价，也不就

其持有的非流通股股份获得对价。自万科股权分置改革方案实施后首个交易日

起，非流通股股东持有的万科非流通股股份即获得在 A 股市场的上市流通权。 

华润股份的对价安排为：于万科股权分置改革方案实施股权登记日收市后登

记在册的流通 A 股股东，每持有 10 股万科流通 A 股股票将免费获得华润股份派

送的 7 份认沽权证。 

“万科转 2”的持有者，如果在召开相关股东会议的股权登记日当日或之前

将所持“万科转 2”转换成万科股票，则获得认沽权证。在相关股东会议的股权

登记日之前（含当日）的交易日，不论万科流通 A股股票及“万科转 2”是否停

牌，“万科转 2”均可转股。在相关股东会议的股权登记日之后，至股权分置改

革规定程序结束之日，“万科转 2”暂停转股。 

（二）华润股份的承诺 

就万科股权分置改革事宜，华润股份承诺如下： 

第一、将遵守法律、法规、规章的规定，履行法定承诺义务。 

第二、在中国证监会规定的限售期内通过深圳证券交易所挂牌出售原非流通

股股份的价格，不低于本次所发行的认沽权证行权价的 120%（出售价格将按权

证行权价的调整方式在法定限售期内进行调整）。如有违反承诺的卖出交易，卖

出资金划入万科账户归全体股东所有。 

第三、华润股份保证，若不履行或者不完全履行承诺的，将赔偿万科其他 A
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股股东因此而遭受的损失。 

第四、华润股份声明，将忠实履行承诺，承担相应的法律责任。如果华润股

份将所持的有限售条件的万科股份转让给第三方，转让前提为第三方受让人必须

同意并有能力承担上述承诺责任，否则，华润股份不转让。 

二、股权分置改革方案的合法合规性 

华润股份本次申请发行权证的类型属于为万科股权分置改革目的而向万科

所有流通 A股股东派送的认沽权证。 

经核查万科董事会为本次股权分置改革制作的《万科企业股份有限公司股权

分置改革说明书》，截止 2005 年 9 月 29 日，万科 A 股股票作为华润股份拟发行

权证的标的股票，在流通股本、流通市值和交易换手率等方面均符合《权证管理

办法》第九条规定的权证申请上市之日标的股票的条件；华润股份拟发行的权证

已约定权证类别、行权价格、存续期间、行权日期，行权结算方式、行权比例等

要素；在权证规模、存续期、预计持有权证的投资者分布情况等方面均符合《权

证管理办法》第十条规定的权证上市条件，在华润股份按照深圳证券交易所的要

求在相关股东会议网络投票表决前提供不可撤销的连带责任履约担保函后，华润

股份具备《权证管理办法》规定的申请发行权证并在深圳证券交易所上市的条件。 

本所认为，华润股份采用向流通A股股东发行认沽权证的办法作为股改对价

安排形式，不涉及万科作为上市公司的资产处置及股份变化，只涉及华润股份与

万科的流通A股股东之间的权益变化，因此不损害流通股东包括B股股东的利益，

亦没有损害万科的利益；万科的股权分置改革方案以及华润股份有关承诺符合

《股改管理办法》及《权证管理办法》等有关规定。 

 

第二节 万科进行股权分置改革的主体资格 

一、万科的基本情况 

万科现持有深圳市工商行政管理局于 2004 年 12 月 27 日核发的注册号为

4403011019092 的《企业法人营业执照》；注册地址为广东省深圳市福田区

梅林路 63 号万科建筑研究中心；法定代表人为王石；截止 2005 年 9 月 29
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日，股份总数为 3,411,020,050 股；经营范围为：兴办实业（具体项目另行

申报）；国内商业、物资供销业（不含专营、专控、专卖商品）；进出口业务

（按深经发审证字第 113 号外贸企业审定证书规定办理）；房地产开发。 

万科已通过 2004 年度年检。 

二、万科设立时的股权设置 

1、 万科的前身为 1984 年 5 月成立的现代科教仪器展销中心，经营办公

设备、视频器材的进口销售业务。1987 年更名为“深圳现代科仪中

心”，1988 年更名为“深圳现代企业有限公司”。1988 年 11 月,经 

“深府办(1988)1509 号”文的批准，深圳现代企业有限公司进行股

份制改组，更名为“深圳万科企业股份有限公司”。 

2、 万科设立时股本总额为 41,332,680 股，其中深圳市现代企业有限公

司按资产净额 13,246,680 元折股 13,246,680 股，折股价每股 1元，

后该部分股份被认定为国家股和法人股，同时，万科向其他发起人和

社会公众公开发行 A 股股票 28,086,000 股，发行价每股 1 元，募集

资金共 28,086,000 元。1991 年 1 月 29 日，万科面向社会公众发行

的 A股股票在深圳证券交易所挂牌交易，证券代码“0002”。 

3、 万科设立时的股本结构如下： 

股份类型 股份数额（股） 占总股本比例

深圳市现代企业有限公司资产净额转入 

其中：      国家股 

                          法人股 

13,246,680

7,948,008

5,298,672

 32.05%

19.23%

12.82%

其他发起人股和社会公众股 28,086,000  67.95%

合    计 41,332,680 100%

经核查，本所认为，万科设立时的股权设置、股本结构合法有效，产权界定

和确认的批准程序符合有关规定，不存在纠纷及法律风险。 

三、万科的历次股本变动及大股东变更 

1、 分配利润、配售新股及向法人单位发售新股 
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1991 年 5 月，经中国人民银行深圳经济特区分行“（91）深人银复字第 039

号”文《关于深圳万科公司一九九〇年度分红扩股的批复》批准，万科向全

体股东实施 1990 年度利润分配方案，同时向法人单位以每股 4.8 元的价格

定向发售新股 7,700,000 股。实施后，万科股本总额增至 77,965,556 股。 

2、 分配利润导致股本增加 

1992 年 3 月，经万科第四届股东大会决议通过，万科实施每 5 股送 1 股红

股的利润分配方案，送股后，万科股本总额增至 92,364,611 股。 

3、 分配利润及公积金转增股本 

1993 年 3 月，经万科第五届股东大会决议通过，并经中国人民银行深圳经

济特区分行“深人银复字（1993）第 123 号”文批准，万科实施每 4股送 1

红股、每股派现金 0.06 元、公积金每 4 股转增 1 股的利润分配方案。完成

后，万科股本总额增至 138,546,916 股。 

4、 向境外投资者发行 B 股 

1993 年 3 月，万科发行 4500 万股 B股，每股发行价格港币 10.53 元，募集

资金 45,135 万港币，主要投资于房地产开发，该等股份于 1993 年 5 月 28

日在深圳证券交易所上市，股票简称“深万科 B”，证券代码“2002”。万科

股本总额增至 183,546,916 股。 

5、 分配利润导致股本增加 

1994 年 5 月，经万科第六届股东大会决议通过，万科实施 A股每 10 股送红

股 3.5 股、派现金人民币 1.5 元，B 股每 2000 股送红股 485 股、派现金人

民币 208 元的利润分配方案。送股后，万科股本总额增至 242,955,336 股。 

6、 分配利润导致股本增加 

1995 年 6 月，经万科第七届股东例会决议通过，万科实施全体股东每 10 股

送红股 1.5 股、派现金人民币 1.5 元的利润分配方案。送股后，万科股本总

额增至 279,398,636 股。 

7、 实施公司职员持股计划 
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经中国人民银行深圳经济特区分行“深人银复字（1993）第 123 号”文批准，

1995 年 10 月，由万科特别股东会议决议通过实施职员股份计划，每股发行

价格为人民币 3.01 元，共计发行 8,826,500 股。该计划实施后形成的股本

计入 1995 年万科总股本中，使万科股本总额增至 288,225,136 股。 

8、 分配利润导致股本增加 

1996 年 6 月，经万科第八届股东例会决议通过，万科实施全体股东每 10 股

送红股 1 股、派现金 1.4 元的利润分配方案。送股后，万科股本总额增至

317,047,649 股。 

9、 分配利润导致股本增加 

1997 年 6 月，经万科第九届股东例会决议，万科实施全体股东每 10 股送红

股 1.5 股、派现金人民币 1元的利润分配方案。送股后，万科股本总额增至

364,604,796 股。 

10、 配股 

1997 年 6 月，万科以每 10 股配 2.37 股的比例实施配股，其中 A 股配股价

人民币 4.5 元/股，实际配售股数 66,973,802 股，B 股配股价港币 4.2 元/

股，实际配售股数 19,278,825 股，共募集资金折合人民币 3.83 亿元，主要

投资于深圳住宅开发。配股完成后，万科股本总额增至 450,857,423 股。 

11、 分配利润导致股本增加 

1998 年 5 月，经万科第十届股东例会决议通过，万科实施全体股东每 10 股

送红股 1股、派现金股息 1.5 元的利润分配方案。送股后，万科股本总额增

至 495,943,165 股。 

12、 分配利润导致股本增加 

1999 年 6 月，经万科第十一届股东大会决议通过，万科实施全体股东每 10

股送红股 1股、派付现金 1元的利润分配方案。送股后，万科股本总额增至

545,537,481 股。 

13、股权划转 
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1999 年 7 月，经深圳市人民政府办公厅“深府办函[1999]24 号”文及深圳

市国有资产管理办公室“深国资办[1998]117 号”文批准，万科第三大股东

深圳市投资管理公司将其持有万科国有法人股 14,497,425 股划转给其全资

附属公司、万科的第一大股东深圳经济特区发展（集团）公司。划转后，深

圳经济特区发展（集团）公司持有万科国有法人股由 31,859,139 股增至

46,356,564 股，持股比例由 6.42%增至 9.35%；深圳市投资管理公司仍持有

国有法人股 1,449,742 股，占万科股本总额 0.29%。 

14、 配股 

2000 年初，万科以每 10 股配 2.727 股的比例实施配股，配股价 7.5 元/股，

实际配售 85,434,460 股，募集资金人民币 6.25 亿元，主要用于万科在深圳、

上海、北京等地的房地产开发。配股完成后，万科的股本总额增至

630,971,941 股。 

15、股权转让 

2000 年 6 月 20 日，万科第一大股东深圳经济特区发展（集团）公司与中国

华润总公司（以下简称“华润总公司”）签订股权转让协议，将其持有的万

科国有法人股 51,155,599 股全部转让给华润总公司，该部分股份占万科股

本总额的 8.11%。该股权转让协议获得财政部“财企[2000]131 号”文批准。 

2000 年 12 月，华润总公司受让添发庆丰（常州）发展有限公司持有的万科

法人股 26,920,150 股。华润总公司受让股权后，合计持有万科股份

78,075,749 股。 

16、 发行可转债及转股 

2002 年 6 月，经万科 2001 年度第一次临时股东大会决议通过，并经中国证

监会“证监发行字［2002］52 号”文核准，万科向社会公开发行 1,500 万

张可转换公司债券，每张面值人民币 100 元，发行总额 15 亿元。截至 2003

年 5 月 22 日，“万科转债”累计转股 29,586,656 股，万科股本总额为 676, 

899,970 股。 

17、 公积金转增股本 
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2003 年 5 月，经万科第十五届股东大会决议通过，万科实施向全体股东每

10 股派送现金 2元、公积金转增 10 股的利润分配方案。转增后，万科的总

股本增至 1,353,799,940 股。 

18、 分配利润及公积金转增股本 

2004 年 5 月，经万科第十六届股东大会决议通过，万科实施向全体股东每

10 股派现金 0.5 元、送红股 1 股、公积金转增 4 股的利润分配方案。方案

实施后，万科的总股本增至 2,273,627,871 股。 

19、 发行可转债及转股 

2004 年 9 月，经万科 2003 年度第一次临时股东大会决议通过，并经中国证

监会“证监发行字［2004］151 号”文核准，万科向社会公开发行 1990 万

张可转换公司债券，每张面值人民币 100 元，发行总额 19.9 亿元。截至 2005

年 6 月 17 日，“万科转 2”累计转股 336,220 股，万科股本总额达

2,273,964,091 股。 

20、公积金转增股本 

2005 年 6 月，经万科第 17 届股东大会决议通过，万科以 2005 年 6 月 17 日

收市时总股本为基数，实施向全体股东公积金每 10 股转增 5 股的方案，实

施完成后，万科的股本总额为 3,410,946,136 股。 

经核查，本所律师认为，万科的历次股权变动符合中国有关法律法规的规定。 

   四、万科不存在不得进行股权分置改革的情形 

   经核查，万科不存在相关当事人因涉嫌利用万科股权分置改革信息进行内幕

交易正在被立案调查的情形；万科不存在因涉嫌市场操纵正在被立案调查，或者

万科股票涉嫌被机构或个人非法集中持有的情形；万科第一大股东华润股份不存

在因涉嫌侵占万科利益正在被立案调查的情形；万科亦不存在其他影响股权分置

改革的异常情况。 

本所律师认为，万科为依法设立并有效存续的股份有限公司；万科的历次股

权变更符合中国有关法律法规的规定；万科股权不存在争议；万科未接到任何政
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府部门中止清算的通知；未发现万科存在根据法律法规及公司章程规定需要终止

的情形；万科不存在《股改管理办法》第十九条规定的不得进行股权分置改革的

情形；万科具有进行股权分置改革的资格。 

 

第三节 万科非流通股东持股情况及主体资格 

一、万科非流通股股东持有非流通股情况 

经核查，截止 2005 年 9 月 29 日，万科非流通股东持有的非流通股情况如下： 

 
股东名称 持股数（股） 占总股本比例(%) 股份性质 

121,140,675 3.551 法人股华润股份有限公司 

230,200,196 6.749 国家股

刘元生 51,471,571 1.509 法人股

万科企业股份有限公司工会委员会 26,527,851 0.778 法人股

陕西证券有限公司 16,559,248 0.485 法人股

中国平安保险(集团)股份有限公司 4,762,017 0.140 法人股

深圳市核电实业开发有限公司 4,762,017 0.140 法人股

新疆金科电子信息开发公司 4,293,067 0.126 法人股

蛇口社会保险公司 4,277,399 0.125 法人股

深圳发展银行股份有限公司 3,849,651 0.113 法人股

海南南华金融公司（现为深圳发展

银行海口分行） 

3,815,383 0.112 法人股

北京北广电子集团有限责任公司 3,336,368 0.098 法人股

天安(深圳)实业发展有限公司 2,381,009 0.070 法人股

青岛中金信投资发展有限公司 2,100,618 0.062 法人股

鸿联灯饰有限公司 1,924,826 0.056 法人股

深圳市劳动就业服务中心 1,190,493 0.035 法人股

南山劳动服务司 1,179,661 0.035 法人股

深圳市新得宝工贸有限公司 1,128,407 0.033 法人股

苏州工业园区亿迪科技发展有限责

任公司 

1,074,681 0.032 法人股
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东方特种建材工程有限公司 1,000,683 0.029 法人股

深圳经济特区免税商品企业公司 981,648 0.029 法人股

深圳市宝安区劳动就业管理中心 962,406 0.028 法人股

深圳市益华现代企业有限公司 594,999 0.017 法人股

国营华北光学仪器厂 327,208 0.010 法人股

上海万丰资产管理有限公司 192,470 0.006 法人股

新能源蛇口有限公司 38,484 0.001 法人股

中信证券股份有限公司 13,113 0.000 法人股

惠州国际经济技术合作公司贸易部 9,612 0.000 法人股

深圳市投资管理公司 7,176,222 0.210 国家股

总计 497,271,983 14.58 －

二、华润股份有限公司的主体资格 

1、 华润股份，为万科的第一大股东，2003 年成立于北京。华润股份住所

为北京市东城区建国门北大街 8 号华润大厦 27 层，法定代表人为陈

新华，注册资本人民币 16,467,063,500 元，经营范围为：“对金融、

保险、能源、交通、电力、通讯、仓储运输、食品饮料生产企业的投

资；对商业零售企业（含连锁超市）的投资与管理；石油化工、轻纺

织品、建筑材料产品的生产；电力及机电产品的加工、生产、销售；

物业管理；民用建筑工程的施工、民用建筑工程的外装修及室内装修；

技术交流”。华润总公司持有华润股份 16,464,463,526 股国家股，占

其股本总额的 99.984211%；其他四家发起人中国粮油食品进出口（集

团）有限公司、中国五金矿产进出口总公司、中国化工进出口总公司

和中国华能集团公司分别持有华润股份 650,000 股国有法人股，分别

占其股本总额的 0.003947%。 

2、 华润股份通过 2004 年度工商年检。 

3、 截止到 2005 年 9 月 29 日，华润股份持有万科股份情况如下表，其持

有万科股份的权属不存在争议，不存在质押、冻结的情况。 

单位：股 

 非流通股 流通A股 流通B股 合计
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华润股份 351,340,871 88,285,383 76,830,876 516,457,130 

占总股本比例 10.30% 2.59% 2.25% 15.14% 

4、 经核查，本所律师认为，华润股份为依据中国有关法律法规的规定合

法设立并有效存续的股份有限公司；截止本法律意见书出具日，华润

股份未接到任何政府部门中止清算的通知；未发现华润股份存在根据

法律法规及公司章程规定需要终止的情形；华润股份合法持有万科

351,340,871 股非流通股股份，确系万科非流通股股东，具备参加万

科股权分置改革的主体资格。 

 

第四节  保荐机构参与万科股权分置改革的资格 

万科本次股权分置改革的保荐机构为招商证券股份有限公司（以下简称“招

商证券”）。根据招商证券提供的资料，招商证券及其大股东、实际控制人、重要

关联方持有万科的股份合计未超过百分之七；万科及其大股东、实际控制人、重

要关联方持有或者控制招商证券的股份合计未超过百分之七；招商证券的保荐代

表人或者董事、监事、总经理、其他高级管理人员不存在持有万科股份、在万科

任职等可能影响其公正履行保荐职责的情形。招商证券不存在《股改管理办法》

第四十二条规定的不得成为上市公司股权分置改革保荐机构的三种情形。 

综上，招商证券具有作为保荐机构参与万科股权分置改革的资格。 

 

第五节  股权分置改革实施程序的合法性 

一、万科股权分置改革已经取得的批准、授权及同意 

1、 华润股份已出具承诺函，同意参与万科本次股权分置改革，且委托万

科董事会召集相关股东举行会议审议股权分置改革方案；同意向万科

的所有流通 A股股东以 10:7 的比例免费派送认沽权证。 

2、 华润股份就参与万科本次股权分置改革事宜已取得国务院国有资产

监督管理委员出具的《上市公司股权分置改革国有股股权管理备案

表》。 
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3、 万科独立董事就本次股权分置改革事宜分别发表了同意的独立意见。 

二、股权分置改革后续实施程序 

1、 万科董事会拟根据《股改管理办法》的规定，为保护流通 A股股东权

益采取以下措施： 

（1） 万科董事会在召集相关股东会议的公告中列明流通 A股股东参与股

权分置改革的权利及行使权利的方式、条件和期间。 

（2） 万科董事会协助华润股份通过投资者座谈会、媒体说明会、网上路

演、走访机构投资者等多种方式，与万科流通 A股股东进行充分协

商和沟通，同时通过其他方式广泛征求万科流通 A股股东的意见。 

（3） 万科董事会在相关股东会议召开前发布两次召开相关股东会议的催

告通知。 

（4） 万科董事会已制定《万科企业股份有限公司董事会关于股权分置改

革的投票委托征集函》，拟向全体流通 A股股东就表决股权分置改

革方案公开征集投票权。 

（5） 万科为流通 A股股东参加相关股东会议提供网络投票系统。 

2、 华润股份应在相关股东会议对万科股权分置改革方案表决前，取得国

务院国有资产监督管理委员会对万科股权分置改革方案的批准。 

3、 华润股份应按照深圳证券交易所的要求在相关股东会议网络投票表

决前提供不可撤销的连带责任履约担保函。 

4、 根据万科董事会与深圳证券交易所协商确定的相关股东会议日期，万

科非流通股股东与全体流通 A股股东举行相关股东会议，审议《关于

股权分置改革的议案》；如果该议案分别获得参加表决的股东所持表

决权及参加表决的流通 A股股东所持表决权的三分之二以上通过，则

《关于股权分置改革的议案》获得通过。 

 

本所律师认为，万科董事会就股权分置改革事宜已经取得的批准和授权及拟
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定的后续实施程序符合有关规定。 

 

第六节  结论性意见 

    经核查，本所律师认为，华润股份、万科具备进行本次股权分置改革的资格；

招商证券具备作为万科股权分置改革保荐机构的资格；华润股份本次向万科的所

有流通 A股股东免费派送认沽权证，符合《权证管理办法》规定的权证发行上市

条件；万科股权分置改革方案以及实施程序，不涉及万科股份变化，没有损害全

体股东包括 B 股股东的利益，符合中国有关法律法规、部门规章及规范性文件

的规定。   

 

 

 

 

 

 

广东信达律师事务所                       经办律师：麻云燕 律师 

 

                                                   韦少辉 律师 

 

 

                                         二 OO 五年十月九日  
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