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证券代码：600232     证券简称：金鹰股份 

 

浙江金鹰股份有限公司 

股权分置改革说明书 

(摘要) 

 

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上海证券交易所对本

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。 

特别提示 

1．本公司非流通股股东浙江金鹰集团有限公司、舟山市定海区小沙镇经济

开发实业公司、舟山制衣公司和舟山市定海绢纺炼绸厂拟以其持有的部分股份向

流通股股东执行对价，以换取其所持公司的非流通股份获得上市流通权。其中舟

山市定海绢纺炼绸厂持有 86.45万股国有法人股，其应支付的对价由金鹰集团支

付且不向舟山市定海绢纺炼绸厂追偿。本次股权分置改革不涉及国有股权处置行

为。 

根据股权分置改革方案，流通股股东每持有 10 股流通股将获得非流通股股

东执行的 3股对价股份。本次股权分置改革完成后，非流通股股东持股总数由之

前的 16,035.19万股降至 14,280.19万股，占公司总股本的比例由之前的 73.27%

降至 65.25%；流通股股东持股总数由之前的 5,850 万股增至 7,605 万股，占总

股本的比例由之前的 26.73%增至 34.75%。 

2．截止本说明书签署日，公司非流通股股东所持股份不存在司法冻结、扣

划等情形，但由于距对价股份执行日尚有一定时间间隙，非流通股股东向流通股

股东执行的对价股份存在被司法冻结、扣划的可能。如果非流通股股东的股份被

司法冻结、扣划，以至于无法执行对价，且在股权分置改革方案实施前未能解决

的，本公司本次股权分置改革将终止。 
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3．自公司相关股东会议通知发布之日起十日内，公司董事会将协助非流通

股股东，通过多种方式与流通股股东进行充分沟通和协商。非流通股股东与流通

股股东完成上述沟通协商程序后，如果非流通股股东不对股权分置改革方案进行

调整，则董事会将做出公告并申请公司股票复牌；如果非流通股股东对股权分置

改革方案进行调整的，则董事会将对改革说明书、独立董事意见函、保荐意见书、

法律意见书等文件做出相应调整或者补充说明并公告后，申请公司股票复牌。公

司股票复牌后，本次股权分置改革方案将不再调整。 

4．股权分置改革是解决我国股权分置问题的创新方式探索，在尚处于初级

阶段和发展过程中的我国证券市场，该等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。 
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释  义 

公司/本公司/金鹰股份/股份公司 指浙江金鹰股份有限公司。 

金鹰集团/集团公司  指浙江金鹰集团有限公司，为金鹰股份的控股股东。 

非流通股股东  指浙江金鹰集团有限公司、舟山市定海区小沙镇经济开

发实业公司、舟山制衣公司和舟山市定海绢纺炼绸厂 4

家金鹰股份的非流通股股东。 

流通股股东 指持有金鹰股份流通股的股东。 

中国证监会  指中国证券监督管理委员会。 

上交所/证券交易所 指上海证券交易所。 

保荐机构/方正证券  指方正证券有限责任公司。 

律师     指国浩律师集团(杭州)事务所。 

方案/本方案   指浙江金鹰股份有限公司股权分置改革方案。 

《指导意见》   指《关于上市公司股权分置改革的指导意见》。 

《管理办法》   指《上市公司股权分置改革管理办法》。 

《操作指引》   指《上市公司股权分置改革业务操作指引》。 

元      除特别指明外，指人民币元。 
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重要内容提示 

一、改革方案要点 
公司非流通股股东向流通股股东执行 1,755 万股的对价以换取其非流通股

份的流通权，流通股股东每 10股获得非流通股股东执行的 3股对价股份，在执

行完毕上述对价后，公司的每股净资产、每股收益、股份总数均维持不变，公司

的非流通股份获得上市流通权。 

二、非流通股股东的承诺事项 
根据《上市公司股权分置改革管理办法》，本公司非流通股股东将遵守法律、

法规和规章的规定，履行法定承诺义务。 

除法定承诺外，控股股东金鹰集团还作出如下特别承诺： 

1．其所持有的金鹰股份非流通股股份自获得上市流通权之日起，在 24个月

内不上市交易或转让。 

2．在上述承诺期满后，通过证券交易所挂牌交易出售股份，出售股份数量

占金鹰股份股份总数的比例在 12个月内不超过 5%，在 24个月内不超过 10%。 

3．承诺支付舟山市定海绢纺炼绸厂应支付的对价。 

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 1月 12日 

2．本次相关股东会议现场会议召开日：2006年 1月 23日 

3．本次相关股东会议网络投票时间：2006年 1月 19日、20日、23日每日

上午 9：30-11：30、下午 13：00-15：00 

四、本次改革相关证券停复牌安排  
1．本公司董事会将申请相关证券自 2005年 12月 23日起停牌，最晚于 2006

年 1月 6日复牌，此段时期为相关股东沟通时期。 

2．本公司董事会将在 2006年 1月 5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，并申请公司相关证券于公告后下一交易

日复牌。 

3．如果本公司董事会未能在 2006年 1月 5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，并申请公司相关证券于公告后下

一交易日复牌。 
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4．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相关证券停牌。 

五、查询和沟通渠道  
热线电话：0580-8021228 

传真：0580-8020228 

公司网站：http://www.cn-goldeneagle.com 

电子信箱：gecl@zsptt.com.cn 

上海证券交易所网站：http://www.sse.com.cn 
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一、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》(国发

[2004]3 号)、中国证监会、国资委、财政部、中国人民银行、商务部《关于上

市公司股权分置改革的指导意见》和中国证监会《上市公司股权分置改革管理办

法》等文件精神，为进一步完善公司法人治理结构，实现公司可持续快速发展，

公司非流通股股东经协商，提出股权分置改革意向。为此，本着“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合法权益”的原则，

公司董事会在保荐机构的协助和广泛征求公司股东意见的基础上形成以下股权

分置改革方案。 

(一)改革方案概述 

1．对价安排的形式、数量或者金额 

非流通股股东以其持有的部分股份向流通股股东执行对价，以换取其非流通

股份的流通权，其中舟山市定海绢纺炼绸厂应执行的股份由金鹰集团支付且不向

舟山市定海绢纺炼绸厂追偿。流通股股东每持有 10 股流通股将获得非流通股股

东的 3股对价股份，在对价执行完成后，公司的每股净资产、每股收益、股份总

数均维持不变，公司的非流通股份获得上市流通权。 

2．对价安排的执行方式 

改革方案在通过相关股东会议批准后，公司董事会将公布股权分置改革方案

实施公告，于对价执行日，对价安排的股票将自动划入方案实施股权登记日下午

收市时在中国证券登记结算有限责任公司上海分公司登记在册的公司流通股股

东的股票帐户。 

3．追加对价安排的方案 

无。 

4．执行对价安排情况表 

执行对价安排前 执行对价安排后 

序号 
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) 
持股数 

(股) 

占总股本

比例 

1 浙江金鹰集团有限公司 148,404,880 67.81% 16,337,056 132,067,824 60.34%

2 舟山市定海区小沙镇经

济开发实业公司 9,100,000 4.16% 995,966 8,104,034 3.70%

 6



                                                            金鹰股份股权分置改革说明书摘要 

3 舟山制衣公司 1,982,500 0.91% 216,978 1,765,522 0.81%

4 舟山市定海绢纺炼绸厂 864,500 0.40% 0 864,500 0.40%

 合计 160,351,880 73.27% 17,550,000 142,801,880 65.25%

5．有限售条件的股份可上市流通预计时间表 

序号 股东名称 
所持有限售条件

的股份数量(股) 
可上市流通时间 

承诺的限售

条件 

132,067,824 方案实施日 24 个月后 

121,125,230 方案实施日 36 个月后 1 浙江金鹰集团有限公司 

110,182,636 方案实施日 48个月后 

注 1 

2 舟山市定海区小沙镇经济开

发实业公司 

8,104,034
方案实施日 12 个月后  

3 舟山制衣公司 1,765,522 方案实施日 12 个月后  

4 舟山市定海绢纺炼绸厂 864,500 方案实施日 12 个月后  

注 1：持有公司股份总数百分之五以上的非流通股股东浙江金鹰集团有限公司承诺：持

有金鹰股份的股份自改革方案实施之日起，在十二月内不上市交易或者转让；在前项承诺期

期满后，其通过证券交易所挂牌交易出售的股份占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                     单位：股 

股份类别  变动前 
占总股本

的比例 
变动数 变动后 

占总股本

的比例 

非流通股 境内法人股 160,351,880 73.27% -160,351,880 0 0

境内法人股 0 0 142,801,880 142,801,880 65.25%有限售条

件的流通

股份 

有限售条件的流通

股份合计 
0 0 142,801,880 142,801,880 65.25%

A股 58,500,000 26.73% 17,550,000 76,050,000 34.75%无限售条

件的流通

股份 

无限售条件的流通

股份合计 
58,500,000 26.73% 17,550,000 76,050,000 34.75%

股份总额  218,851,880 100% 0 218,851,880 100%

7．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 

公司所有非流通股股东一致同意按照本股权分置改革方案参加改革，没有反

对或未明确表示同意的非流通股股东。 
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(二)保荐机构对本次改革对价安排的分析意见 

1．方案的理论依据和基本思路 

在股权分置的市场中，存在流通股股东对于非流通股股东所持股份不流通的

预期，导致股权分置市场的股票价格除了反映公司内在价值外，还包含了该不流

通的预期形成的价值，即流通股的流通权价值。只要这种市场格局不被打破，这

种市场预期将一直存在，流通股的流通权价值也将一直存在。由于存在流通权价

值，在股权分置市场下的发行市场中，股票发行市盈率倍数高于完全市场的发行

市盈率倍数，该超额市盈率倍数即体现了流通权的价值。因此，可以将超额市盈

率倍数作为一个计算流通权价值的参考。只要流通股股东持有股份在总股本中的

比例不发生变化，流通权的价值也不会发生变化。 

本次股权分置改革，公司非流通股股东要获得其所持股票的流通权，这将打

破流通股股东的稳定预期，从而势必影响公司流通股股东的流通权价值。理论上，

流通权的价值将归于零。因此，非流通股股东必须为此支付相当于流通股股东流

通权价值的对价。 

2．对价测算的依据 

(1)流通权价值计算公式及推导 

在股票发行过程中，由于存在超额市盈率倍数，股票的发行价格中包含因超

额市盈率倍数而产生的但全部由流通股股东支付的股票超额溢价部分： 

股票超额溢价部分(S)=发行价格×(超额市盈率的倍数/发行实际市盈率的

倍数)×发行时流通股本 

在股权分置的情况下，该超额溢价部分由公司全体股东共享： 

非流通股东享有的超额溢价部分(S1)=股票超额溢价部分(S)×非流通股占

总股本的比例(P1) 

流通股东享有的超额溢价部分(S2)=股票超额溢价部分(S)×流通股占总股

本的比例(P2) 

但是，如果非流通股实现流通，即产生该超额溢价部分的市场条件不复存在，

那么流通股东支付的超额溢价部分应由流通股东独享。非流通股东在股权分置状

态下享有的超额溢价部分应支付给流通股股东，即为流通权的价值： 

流通权的价值(V)＝非流通股东享有的超额溢价部分(S1)=股票超额溢价部
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分(S)×非流通股占总股本的比例(P1) 

(2)超额市盈率估算 

金鹰股份拥有全国最大规模的60,000锭绢纺和66,000锭亚麻纺以及与之配

套的织造、染整乃至服装成衣的生产基地，是我国丝绸行业最大的绢纺企业和国

内最大的亚麻纺织企业，也是国内唯一形成了从成套麻纺机械设备制造、原料种

植、麻纺织品生产的亚麻产业链最长的亚麻纺织、纺机企业，在行业中具有独特

的核心竞争优势。金鹰股份在2000年上市，参考当时成熟市场同类行业上市公司

的经验数据，并考虑到公司的规模、发展阶段等因素，出于谨慎性考虑，我们认

为金鹰股份在全流通市场下，至少应该获得10倍发行市盈率的定价。在金鹰股份

发行时，市场处于一个股权分置的状态，金鹰股份的实际发行价格为5.28元/股，

发行市盈率为19.48倍。因此，我们认为金鹰股份发行时超额市盈率倍数约为9.48

倍。 

(3)流通权价值的计算 

流通权的价值(V)＝S×P1=5.28元×(9.48/19.48)×4,500万股×73.27%＝

8,472.12万元 

(4)流通权价值所对应的流通股股数 

以公司2005年12月19日为计算参考日，选取公司股票当日收盘价(6.35元)、

前10个交易日均价(6.29元)、前30个交易日均价(6.00元)和前60个交易日均价

(6.00元)中的低者6.00元计算，流通权的价值所对应的金鹰股份流通股股数为

1,412.02万股，流通股股东每10股可以得到2.41股的对价。 

在充分考虑流通股股东利益的基础上，经全体非流通股股东协商一致，本股

权分置改革方案最终确定执行对价比例为每 10股流通股获得 3股股份，即非流

通股东将向流通股股东执行 1,755万股股份(5,850万股×0.3)的对价安排。 

(5)结论 

根据上述分析，方正证券认为，公司非流通股股东为取得所持股票流通权而

向流通股股东支付的1,755万股，即流通股每10股得到3股支付对价，高于流通权

价值所对应的金鹰股份流通股股数1,412.02万股，因此，非流通股股东支付的对

价合理。 
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二、非流通股股东做出的承诺事项以及为履行其承诺义务提供的保证安排  
根据《上市公司股权分置改革管理办法》，本公司非流通股股东将遵守法律、

法规和规章的规定，履行法定承诺义务。承诺人同时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。承诺人同时声明：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。 

除法定承诺外，控股股东金鹰集团还作出如下特别承诺： 

1．其所持有的金鹰股份非流通股股份自获得上市流通权之日起，在 24个月

内不上市交易或转让。 

2．在上述承诺期满后，通过证券交易所挂牌交易出售股份，出售股份数量

占金鹰股份股份总数的比例在 12个月内不超过 5%，在 24个月内不超过 10%。 

3．承诺支付舟山市定海绢纺炼绸厂应支付的对价。 

三、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数量、比例

和有无权属争议、质押、冻结情况  
公司全体非流通股股东浙江金鹰集团有限公司、舟山市定海区小沙镇经济开

发实业公司、舟山制衣公司和舟山市定海绢纺炼绸厂一致提出股权分置改革动

议。 

其中金鹰集团共持有本公司法人股 14,840.49 万股，占总股本的 67.81%；

舟山市定海区小沙镇经济开发实业公司持有本公司法人股 910万股，占总股本的

4.16%；舟山制衣公司持有本公司法人股 198.25万股，占总股本的 0.91%；舟山

市定海绢纺炼绸厂持有本公司法人股 86.45万股，占总股本的 0.40%。 

截至股权分置改革公告日之前，上述非流通股股份均不存在任何质押、冻结

等权属争议的情形。 

四、股权分置改革过程中可能出现的风险及其处理方案 

1．自公司相关股东会议通知发布之日起十日内，公司董事会将协助非流通

股股东，通过多种方式与流通股股东进行充分沟通和协商。非流通股股东与流通

股股东完成上述沟通协商程序后，如果非流通股股东不对股权分置改革方案进行

调整，则董事会将做出公告并申请公司股票复牌；如果非流通股股东对股权分置

改革方案进行调整，则董事会将在改革说明书、独立董事意见函、保荐意见书、

法律意见书等文件做出相应调整或者补充说明并公告后，申请公司股票复牌。公
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司股票复牌后，本次股权分置改革方案将不再调整。股权分置改革与公司股东的

利益切实相关，为维护自身合法权益，公司董事会特别提请公司股东积极参与，

表达意见。 

2．截止本说明书签署日，公司非流通股股东所持股份不存在司法冻结、扣

划等情形，但由于距对价股份执行日尚有一定时间间隙，非流通股股东向流通股

股东执行对价的股份存在被司法冻结、扣划的可能。如果非流通股股东的股份被

司法冻结、扣划，以至于无法执行对价，且在股权分置改革方案实施前未能解决

的，本公司本次股权分置改革将终止。 

3．本次股权分置改革方案及事项尚须金鹰股份相关股东会议表决通过后方

可实施，相关股东会议就董事会提交的股权分置改革方案做出决议必须经参加表

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后本次股权分置改革方案方可生效。股权分置改革与各位

股东的利益切实相关，为维护自身合法权益，公司董事会特别提请各位股东积极

参与公司相关股东会议并充分行使表决权。 

4．股权分置改革是解决我国股权分置问题的创新方式探索，在尚处于初级

阶段和发展过程中的我国证券市场，该等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。 

五、公司聘请的保荐机构和律师事务所及其结论意见 

(一)公司聘请的保荐机构和律师事务所 

保荐机构：方正证券有限责任公司 

法定代表人：乔林 

注册地址：浙江省杭州市平海路 1号 

电话：0571－87782133 

传真：0571－87782327 

保荐代表人：周旭东 

项目主办人：李亮 
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律师事务所：国浩律师集团(杭州)事务所 

法定代表人：沈田丰 

住所：杭州市中山北路 310号中大广场五矿大厦 5楼 

电话：0571-85775888 

传真：0571-85775643 

经办律师：沈田丰、朱灵芝 

(二)保荐意见结论 

保荐机构方正证券在其出具的保荐意见中认为：金鹰股份本次股权分置改革

方案体现了“公开、公平、公正”和“诚实、信用、自愿”原则，执行的对价合

理；公司非流通股股东具有执行对价安排和履行承诺事项的能力；公司股权分置

改革的程序及内容符合相关法律、法规及中国证监会《上市公司股权分置改革管

理办法》的有关规定。 

(三)律师意见结论 

国浩律师集团(杭州)事务所为公司本次股权分置改革出具了专项法律意见

书，认为：金鹰股份具备实施股权分置改革的主体资格，金鹰股份之非流通股股

东具备参与本次股权分置改革的主体资格；金鹰股份之本次股权分置改革方案内

容合法，已经履行的程序符合《股权分置改革管理办法》、《业务操作指引》等法

规、规范性文件的要求。金鹰股份本次股权分置改革方案尚需经金鹰股份相关股

东会议审议通过。 

 

 

浙江金鹰股份有限公司董事会 

2005年 12月 20日 
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