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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摘要。

本说明书摘要摘自股权分置改革说明书全文，投资者欲了解详细内容，应阅读股

权分置改革说明书全文。  

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  

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

的处分尚需国有资产监督管理部门审批同意。  

  重要内容提示  

一、对价执行安排  

公司除社会募集法人股股东以外的非流通股股东以其持有的部分非流通股

股份作为对价，支付给公司流通股股东，以 2005年 12月 31日公司股本结构为

计算基础，流通股股东每持有 10股将获得 2.8股股份的对价。 

公司其余社会募集法人股股东在本次股权分置改革中既不参与支付对价也

不获得对价。在该等股份支付完成后，公司的非流通股份即获得上市流通权。 

二、非流通股股东的承诺事项 

公司全体非流通股股东承诺，其持有的天宸股份股份自获得上市流通权之日

起，十二个月内不上市交易或转让。 

仲盛虹桥作为本公司股权分置改革方案实施后唯一持股 5％以上的股东承

诺：在前项规定期满后，通过证券交易所挂牌交易出售原非流通股股份，出售数

量占公司股份总数的比例在十二个月内不超过百分之五，在二十四个月之内不超

过百分之十。 
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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 3月 10日 

2、本次相关股东会议现场会议召开日：2006年 3月 20日 

3、本次相关股东会议网络投票时间：2006年 3月 16日、3月 17日、3月

20日 

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 2月 20日起停牌，最晚于 3月 3日复

牌，此段时期为股东沟通时期；  

2、本公司董事会将在 3月 2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 3月 2日（含当日）之前公告协商确定的改革

方案，本公司将按照有关规定取消本次相关股东会议； 

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：       021－62288811    021—52069061 

传真：           021－52069060 

电子信箱：       taoqin@shstc.com  zhangguihua@shstc.com 

公司网站：       www.shstc.com 

证券交易所网站： www.sse.com.cn 
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摘要正文 

  一、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 

以 2005年 12月 31日的公司总股本为基础，由公司发起人股股东仲盛虹桥、

展览中心、牛奶公司、农展馆、前锋建筑、长征工业公司、农委工会、龙威房产

向方案实施股权登记日登记在册的全部流通股股东每 10股支付 2.8股对价，流

通股股东将获得 27,036,404 股对价；公司其余社会募集法人股股东在本次股权

分置改革中既不参与支付对价也不获得对价。在该等股份支付完成后，公司的非

流通股份即获得上市流通权。方案实施后，公司总股本仍为 320,129,190股，公

司资产、负债、所有者权益、每股收益等财务指标均保持不变。 

2、对价安排的执行方式 

待公司相关股东会议通过本次股权分置改革方案后，公司董事会将根据公司

相关股东会议通过的股权分置改革方案向中国证券登记结算有限责任公司上海

分公司申请办理除社会募集法人股以外的非流通股股东用来支付对价股份的划

转变更手续。 

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 

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） 

本次执行对

价安排现金

金额（元） 

持股数（股） 
占总股本

比例 

1 上海仲盛虹桥房地产开发有限

公司 95,673,467 29.89% 13,051,407 0 82,622,060 25.81%

2 上海展览中心 18,606,114 5.81% 4,620,863 0 13,985,251 4.37%

3 上海牛奶（集团）有限公司 14,897,376 4.65% 3,046,432 0 11,850,944 3.70%

4 上海农业展览馆 6,929,762 2.16% 2,338,838 0 4,590,924 1.43%

5 上海前峰建筑工程有限公司 7,996,900 2.50% 2,078,529 0 5,918,371 1.85%

6 上海长征工业有限公司 4,543,214 1.42% 1,141,750 0 3,401,464 1.06%
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7 上海市农业委员会系统职工技

术协会 1,622,135 0.51% 569,600 0 1,052,535 0.33%

8 上海市龙威房地产有限公司 538,200 0.17% 188,985 0 349,215 0.11%

 合  计 150,807,168 47.11% 27,036,404 0 123,770,764 38.66%

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 

所持有限售条件

的股份数量（股）

可上市流通时间 

（以改革方案实施之日为 T） 
承诺的限售条件 

1 上海仲盛虹桥房地产开发有限

公司 

16,006,460
32,012,919
82,622,060

T+12个月后 
T+24个月后 
T+36个月后 

 

2 上海展览中心 13,985,251 T+12个月后 

3 上海牛奶（集团）有限公司 11,850,944 T+12个月后 

4 上海农业展览馆 4,590,924 T+12个月后 

5 上海前峰建筑工程有限公司 5,918,371 T+12个月后 

6 上海长征工业有限公司 3,401,464 T+12个月后 

7 上海市农业委员会系统职工技

术协会 
1,052,535 T+12个月后 

8 上海市龙威房地产有限公司 349,215 T+12个月后 

9 剩余社会募集法人股股东 72,763,438 T+12个月后 

5、改革方案实施后股份结构变动表 

股份类别  变动前 变动数 变动后 

1、发起人股 76,995,644 -76,995,644 0

2、社会募集法人股 146,574,962 -146,574,962 0非流通股 

非流通股合计 223,570,606 -223,570,606 0

1、发起人股 0 49,959,240 49,959,240

2、社会募集法人股 0 146,574,962 146,574,962
有限售条件的流

通股份 
有限售条件的流通股合计 0 196,534,202 196,534,202

A股 96,558,584 27,036,404 123,594,988无限售条件的流

通股份 无限售条件的流通股份合计 96,558,584 27,036,404 123,594,988

股份总额  320,129,190 0 320,129,190
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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 

本次股权分置改革动议由公司发起人股股东仲盛虹桥、展览中心、牛奶公司、

农展馆、前锋建筑、长征工业公司、农委工会、龙威房产共同提出，并由上述 8

家发起人股股东作为此次股权分置改革的对价支付主体。上述 8家非流通股股东

合计持有公司股份 150,807,168股，占全部非流通股股份的 67.45%，超过公司

非流通股股份总数的 2/3，符合《上市公司股权分置改革管理办法》的有关规定。

公司社会募集法人股股东在本次股权分置改革中既不参与支付对价也不获得对

价，其持有的非流通股份自获得上市流通权之日起，至少在 12个月内不上市交

易或转让。 

（二）保荐机构对本次改革对价安排的分析意见  

1、对价标准的制定依据 

本次股权分置改革方案设计的根本出发点是：公司股权分置改革方案的实施

不应使本次股权分置改革实施前后两类股东持有股份的理论市场价值总额减少,

特别是要保证流通股股东持有股份的市场价值在方案实施后不会减少。 

（1）流通股定价 

以截止 2006年 2月 17日前 30个交易日收盘价的均价 2.74元测算流通股

每股价值。 

（2）非流通股定价 

股权分置改革前非流通股的估值应在每股净资产基础上综合考虑各个方面

的因素予以合理的定价。截止 2005年 9月 30日天宸股份每股净资产 1.57元，

非流通股价值在此基础上溢价 20%，即非流通股的每股价值为 1.884元。 

非流通股价值在每股净资产的基础上溢价 20%是基于以下原因：在股权分

置状态下，上市公司非流通股股权的协议价格为每股净资产加一定幅度溢价。据

统计，2004年全年非流通股股权协议转让的溢价水平在 20%左右。 
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（3）流通权价值与对价确定 

①股权分置改革前公司市值总额等于股权分置改革后公司市值总额,即： 

根据：非流通股股数×非流通股价值＋流通股股数×交易均价＝方案实施后的理

论市场价格×公司股份总数 

22357.06×1.884+9655.86×2.74=P×32012.92 

得：方案实施后的理论市场价格＝2.14元 

②流通权的价值即对价金额的计算 

流通权的价值＝非流通股获得流通权后的价值—非流通股的价值 

＝非流通股股数 ×(方案实施后的理论市场价格—非流通股价值) 

＝22357.06×（2.14-1.884） 

＝5723.41万元 

③支付对价折合的股份数量 

支付股份的数量＝流通权价值/方案实施后的理论市场价格 

＝5723.41/2.14=2674.49万股 

即：对每 10股流通股支付股数=2674.49/9655.86*10=2.77股 

考虑本次股权分置方案实施后，公司股价存在一定不确定性，为了充分尊重

流通股股东的利益，经天宸股份发起人股股东一致同意将方案调整为：发起人股

股东对每 10股流通股支付 2.8股。 

2、股权分置改革后对公司流通股股东权益影响的评价 
根据上述分析，天宸股份非流通股股东为取得所持原非流通股股份的上市

流通权而支付的对价总数 2703.64万股高于测算结果 2674.49万股。公司发起人

股股东所持有发起人股股份的对价送出率达到 35.11%，对价安排有利于维护流

通股股东利益，增强公司股东的持股信心。因此，保荐机构认为天宸股份非流通

股股东在本次股权分置改革方案中所支付的对价合理，符合公司全体股东的共同

利益，有利于公司的发展。 
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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  

1、公司全体非流通股股东承诺，其持有的天宸股份股份自获得上市流通权

之日起，十二个月内不上市交易或转让。 

仲盛虹桥作为本公司股权分置改革方案实施后唯一持股 5％以上的股东承

诺：在前项规定期满后，通过证券交易所挂牌交易出售原非流通股股份，出售数

量占公司股份总数的比例在十二个月内不超过百分之五，在二十四个月之内不超

过百分之十。 

2、承诺事项的履约担保安排 

公司非流通股股东将委托董事会向中国证券登记结算有限责任公司上海分

公司对所持有的有限售条件的天宸股份进行锁定，并在所承诺的禁售期间内接受

保荐机构对履行承诺义务的持续督导。 

3、承诺事项的违约责任 

仲盛虹桥承诺：若违反所作的禁售承诺出售所持有的原天宸股份非流通股股

份，所得资金将归股份公司所有；并自违反承诺出售股份的事实发生之日起10 

日内将出售股份所得资金支付给股份公司。 

4、承诺人声明与保证 

承诺人声明：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。 

承诺人保证：在天宸股份申请和实施股权分置改革方案过程中，严格按照中

国证监会和上海证券交易所的有关规定履行相关义务，保证所披露的信息真实、

准确和完整，不进行内幕交易、操纵市场和证券欺诈行为。 

 

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  

本公司本次股权分置改革动议由八家发起人股东上海仲盛虹桥房地产开发

有限公司、上海展览中心、上海牛奶（集团）有限公司、上海农业展览馆、上海

前峰建筑工程有限公司、上海长征工业有限公司、上海市农业委员会系统职工技
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术协会、上海市龙威房地产有限公司（以下简称“仲盛虹桥”、“展览中心”、“牛

奶公司”、“农展馆”、“前锋建筑”、“长征工业公司”、“农委工会”、“龙威房产”）

共同提出，并由其作为本次股权分置改革支付对价之主体。 

股东名称 
持有发起人股

(股) 

持有发起人股

占总股本比例

（%） 

持有社会募集

法人股（股）

合计持有股份 
（股） 

合计持股占 
总股本比例

（%） 
股本性质 

仲盛虹桥 37,168,459 11.61% 58,505,008 95,673,467 29.89% 法人股 
展览中心  13,159,528 4.11% 5,446,586 18,606,114 5.81% 国有股 
牛奶公司 8,675,784 2.71% 6,221,592 14,897,376 4.65% 国有股 
农展馆 6,660,663 2.08% 269,099 6,929,762 2.16% 国有股 
前峰建筑 5,919,340 1.85% 2,077,560 7,996,900 2.50% 法人股 
长征工业公司 3,251,535 1.02% 1,291,679 4,543,214 1.42% 法人股 
农委工会 1,622,135 0.51% 0 1,622,135 0.51% 法人股 
龙威房产 538,200 0.17% 0 538,200 0.17% 法人股 
合计 76,995,644 24.05% 73,811,524 150,807,168 47.11% --- 

根据发起人股东的陈述及公司向证券登记机构查询的结果，公司 8家发起人

股股东持有的公司股份不存在任何权属争议、冻结和质押的情形。 

四、股权分置改革过程中可能出现的风险及其处理方案  

1、非流通股东股份被司法冻结、扣划导致无法支付对价的风险及处理方

案 

在股权分置改革过程中，仲盛虹桥、展览中心、牛奶公司、农展馆、前锋

建筑、长征工业公司、农委工会、龙威房产所持公司股份有被司法冻结、扣划

的可能，将对本次改革产生不利影响。如果仲盛虹桥、展览中心、牛奶公司、

农展馆、前锋建筑、长征工业公司、农委工会、龙威房产所持股份因被司法冻

结、扣划，以至于其无法支付股份对价，且在股权分置改革方案实施前未能解

决的，本公司将宣告本次股权分置改革终止。 

2、国有资产监督管理部门不予批准的风险及处理方案 

根据国家有关法律法规的规定，展览中心、牛奶公司、农展馆等公司股东

持有的公司国有股的处置需在本次相关股东会议召开前得到国有资产监督管理

部门的批准，存在无法及时得到批准的可能。 

如果在本次相关股东会议网络投票开始前仍无法取得国有资产监督管理部

门的批复，公司将按照有关规定取消或延期本次相关股东会议；如果国有资产
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监督管理部门否决了本次国有股处置行为，则公司将取消本次相关股东会议，

并终止本次股权分置改革计划。 

3、方案获得流通股股东表决通过的可能性 

股权分置改革方案需经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。 

为了充分体现全体股东的意愿，充分尊重流通股股东的决定权，更好地平

衡各类股东的利益，保证方案获得相关股东会议的批准，公司董事会及非流通

股股东将与保荐机构海通证券共同与流通股股东进行充分沟通，广泛征求他们

的意见，最大程度保证方案通过的可能性。 

4、股价的大幅波动 

股权分置改革是解决我国股权分置问题的创新和探索，在尚处于初级阶段

和发展当中的我国证券市场，该等事项蕴含一定的市场不确定风险，存在股票

价格较大幅度波动的风险。 

五、公司聘请的保荐机构和律师事务所  

（一）保荐机构和律师事务所 

公司聘请海通证券股份有限公司担任本次股权分置改革的保荐机构，聘请

上海市金茂律师事务所担任本次股权分置改革的法律顾问。 

1、保荐机构：海通证券股份有限公司 

办公地址：上海市淮海中路 98号金钟广场 16楼 

联系电话：021－53594566 

传真号码：021－53822542 

保荐代表人：金铭   

项目主办人：苏海燕 

2、律师事务所：德恒上海律师事务所 

办公地址：上海浦东东方路 800号宝安大厦 1601A室 

联系电话：021－50818828 
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传真号码：021－68763700 

经办律师：张辉   邢恳 

（二）保荐意见结论 

海通证券就本次股权分置改革发表的保荐意见建立在以下假设前提下： 

1、本次股权分置改革有关各方所提供的有关资料和说明真实、准确、完整； 

2、所属行业的国家政策及市场环境无重大的不可预见的变化； 

3、无其他人力不可预测和不可抗因素造成的重大不利影响； 

4、相关各方当事人全面履行本次股权分置改革方案。 

在此基础上，海通证券出具以下保荐意见： 

天宸股份股权分置改革方案符合国务院《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)、中国证监会等五部委《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

文件精神和要求，体现了公开、公平、公正和诚实信用及平等自愿的原则，有利

于公司各类股东的利益平衡特别是流通股股东的利益维护，有利于公司的长远发

展，具有合理性和可操作性。 

基于上述理由，本机构愿意担任天宸股份本次股权分置改革的保荐机构，

承担相应的保荐责任。 

（三）律师意见结论 

德恒上海律师事务所就本次股权分置改革发表的结论意见：“公司本次股权

分置改革相关事宜符合《管理办法》、《业务操作指引》等规范性文件的要求，公

司具备本次股权分置改革的主体资格与条件，且已经按照《管理办法》、《业务操

作指引》等规范性文件的要求履行了现阶段所需履行的程序。公司本次股权分置

改革方案尚需经过相关国有资产监督管理机构批准，尚需股份公司相关股东会议

审议通过。本次股权分置改革导致的股份变动尚需得到上海证券交易所确认。” 
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（本页无正文，为《上海市天宸股份有限公司股权分置改革说明书（摘要）》之

盖章页） 

 

 

 

 

   

上海市天宸股份有限公司董事会  

2006年 2月 23日  
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