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本公司董事会根据非流通股股东的书面委托，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、本公司股权分置改革方案为非流通股股东向流通股股东送股和无偿派发

认沽权证。由于截止本方案公告之日公司流通市值和换手率尚不满足《上海交易

所权证管理暂行办法》中权证上市的相关规定，本方案下非流通股股东向流通股

股东派发的权证能否上市存在不确定性。 

截止本方案公告之日青岛海尔前 60 个交易日累计换手率为 23.85%，前 43

个交易日累计换手率为 20.08%，前 43 个交易日日均换手率 0.47%。 

2、本方案涉及“相关股东会议股权登记日”和“方案实施股权登记日”两

个股权登记日，除特别明示外，以下的“股权登记日”指“相关股东会议股权登

记日”。 

3、如果股权登记日前 20 个交易日（含股权登记日）以收盘价计算的流通股

份市值不低于 30 亿元，股权登记日前 60 个交易日（含股权登记日）股票交易累

计换手率在 25%以上,并经上海证券交易所核准后，非流通股股东向方案实施股

权登记日登记在册的流通股股东无偿派发的认沽权证将上市交易。 
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如果股权登记日公司股票不满足权证上市条件，非流通股股东向方案实施股

权登记日登记在册的流通股股东无偿派发的认沽权证将不上市交易。无论权证是

否上市交易，权证持有人都可以在行权期内行权。 

公司股票收盘价达到 4.45 元以上（含 4.45 元）流通股份市值将超过 30 亿

元。公司将在股权登记日后及时公告本次派发的权证是否符合上市条件。  

4、截至本股改说明书公告日，海尔集团公司尚未取得履约担保函，为满足

资金担保的要求，海尔集团公司正在与金融机构联系，确保在方案实施之前取得

上海证券交易所认可的资信良好的金融机构履约担保函并予以披露。 

5、本公司特别提醒投资者注意下述风险： 

1）本次股权分置改革方案尚须相关股东会议通过后方能实施，该方案必须

经参加表决的 A股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 A

股股东所持表决权的三分之二以上通过，因此存在无法获得相关股东会议通过的

可能。 

2) 如果截止股权登记日公司股票不能满足权证上市条件，海尔集团公司向

流通股股东派发的认沽权证将不上市，请投资者注意投资风险。 

3）青岛海尔在满足权证上市交易的条件后，仍需上交所核准后才能上市，

具体上市日期需由海尔集团公司与交易所和登记结算公司协商后确定。 

4）认沽权证上市后，作为金融衍生产品，其交易方式、定价原理、投资方

法等相对复杂，权证价格波动风险相对普通股票更大，投资权证需要更多专业知

识，投资者可能面临更多的交易风险。 

5）如果其他机构以本公司股票为标的证券发行备兑权证或者按照交易所有

关规则创设权证，可能会对本次股权分置改革相关权证的交易产生影响。 
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重要内容提示 

一、改革方案要点 

青岛海尔股权分置改革的对价形式为公司非流通股股东向流通股股东送股

和无偿派发认沽权证。 

1、 送股 

公司全体非流通股股东向方案实施股权登记日登记在册的流通股股东每 10

股流通股派送 1 股股票，其中第一大股东电器国际送出 43,616,134 股，第二大股

东海尔集团公司送出 17,479,424 股，第三大股东二轻联社送出 6,389,003 股，非

流通股合计送出 67,484,561 股股票。 

2、 派送权证 

公司第二大非流通股股东海尔集团公司向方案实施股权登记日登记在册的

流通股股东每 10 股流通股派送 5 张行权价 4.22 元、有效期 12 个月、股票结算

的欧式认沽权证。海尔集团公司合计送出 337,422,806 张认沽权证。 

派送股票和权证的尾数按照登记结算公司有关规定处理。 

 

二、非流通股股东的承诺事项 

公司全体非流通股承诺将遵守法定承诺义务。 

 

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 31 日 

2、本次相关股东会议现场会议召开日：2006 年 4 月 10 日 

3、本次相关股东会议网络投票时间： 2006 年 4 月 6 日-2006 年 4 月 10 日 
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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 2月 27 日起停牌，最晚于 3月 9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 8 日之前（含当日）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，并申请公司股票于公告后下一交易

日复牌； 

3、如果本公司董事会未能在 3月 8日之前（含当日）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，并申请公司股票于公告后下

一交易日复牌； 

4、本公司董事会将申请自股权登记日的次一交易日起至改革规定程序结束之日

公司股票停牌。  

 

五、查询和沟通渠道  

热线电话： 0532-88938138 

传    真： 0532-88938313 

电子信箱：finance@haier.com 

公司网站： www.haier.com 

证券交易所网站： www.sse.com.cn 

 

   

mailto:finance@haier.com
http://www.haier.com/
http://www.sse.com.cn/
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一、股权分置改革方案  

为了贯彻落实国务院《关于推进资本市场改革开放和稳定发展的若干意见》、

国家五部委联合发布的《关于上市公司股权分置改革的指导意见》及中国证监会

发布的《上市公司股权分置改革管理办法》的精神，公司全体非流通股股东同意

参与股权分置改革。根据国务院关于解决股权分置时要“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，公

司非流通股股东提出股权分置改革意向并提出以下股权分置改革方案。 

（一）对价方案的形式、数量和条款 

青岛海尔股权分置改革的对价形式为公司非流通股股东向流通股股东送股

和无偿派发认沽权证。 

1、 送股 

公司全体非流通股股东向方案实施股权登记日登记在册的流通股股东每 10

股流通股派送 1 股股票，其中第一大股东电器国际送出 43,616,134 股，第二大股

东海尔集团公司送出 17,479,424 股，第三大股东二轻联社送出 6,389,003 股，非

流通股合计送出 67,484,561 股股票。 

2、 派送权证 

公司第二大非流通股股东海尔集团公司向方案实施股权登记日登记在册的

流通股股东每 10 股流通股派送 5 张行权价 4.22 元、有效期 12 个月、股票结算

的欧式认沽权证。海尔集团公司合计送出 337,422,806 张认沽权证。 

派送股票和权证的尾数按照登记结算公司有关规定处理。 

3、 权证条款 

a) 权证发行人：海尔集团公司； 

b) 发行方式：无偿派送； 

c) 权证类型：欧式认沽权证； 

d) 有效期：方案实施之日起 12 个月； 

e) 行权比例：1张权证对应 1股标的股票； 
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f) 行权价格： 4.22 元； 

g) 行权期间：权证到期日前五个交易日（含权证到期日）； 

h) 结算方式：股票给付结算方式，即权证持有人行权时，应支付约定数量

的标的股票，并获得按照行权价格及标的股票数量计算的价款； 

i) 有效期届满未行权认沽权证的处置：有效期届满后未行权的认沽权证将

予以注销。 

权证有效期内遇股票除权、除息的，行权价格和转换比例根据《上海证券交

易所权证管理暂行办法》相关规定进行处理。 

（1）标的证券除权的，权证的行权价格和行权比例分别按下列公式进行调

整：行权价格=原行权价格×（标的证券除权日参考价/除权前一日标的证券收盘

价）；行权比例=原行权比例×（除权前一日标的证券收盘价/标的证券除权日参

考价）。 

（2）标的证券除息的，行权比例不变，行权价格按下列公式调整：新行权

价格=原行权价格×（标的证券除息日参考价/除息前一日标的证券收盘价）。 

4、 本次派发的权证是否上市的确定 

（1）如果股权登记日前 20 个交易日（含股权登记日）流通股份市值不低于

30 亿元，且股权登记日前 60 个交易日（含股权登记日）股票交易累计换手率在

25%以上,并经上海证券交易所核准后，海尔集团公司向方案实施股权登记日登记

在册的流通股股东无偿派发的认沽权证将上市流通。 

（2）如果股权登记日收盘后公司股票无法达到权证上市条件，海尔集团公

司向方案实施股权登记日登记在册的流通股股东无偿派发的认沽权证将不上市

流通。无论权证是否上市交易，权证持有人都可以在行权期内行权。 

（3）青岛海尔在市值满足认沽权证上市交易的条件后，仍需上交所核准上

市，核准后青岛海尔将按照相关规定及时予以公告 
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（二）对价安排的执行方式 

本方案在通过相关股东会议后，公司董事会将刊登股权分置改革实施公告，

于对价支付执行日，对价安排的股票将自动划入方案实施股权登记日登记在册的

公司流通股股东的股票账户，认沽权证也将于对价支付执行日划入方案实施股权

登记日登记在册的流通股股东账户。 

表1：对价执行情况表 

 目前 执行对价后 行权后 

非流通股 521,626,812 43.60% 454,142,251 37.96% 791,565,057 66.16%

流通股 674,845,611 56.40% 742,330,172 62.04% 404,907,366 33.84%

总股本 1,196,472,423 100.00%1,196,472,423 100.00% 1,196,472,423 100.00%

（三）有限售条件的股份可上市流通预计时间表 

表 2：有限售条件的股份可上市流通时间表 

序号 股东名称 
占总股本 
比例（%）

可上市 
流通时间 

承诺的限售条件 

5% G＋12 个月 

5% G＋24 个月 1 电器国际 

16.30% G+36 个月 

自改革方案实施之日起 12 个月内不

上市交易或者转让；上述承诺期满后

12 个月内出售数量不超过总股本的

5%，在 24 个月内不超过 10%。 

5% G＋12 个月 

5% G＋24 个月 2 海尔集团公司 

0.54% G+36 个月 

自改革方案实施之日起 12 个月内不

上市交易或者转让；上述承诺期满后

12 个月内出售数量不超过总股本的

5%，在 24 个月内不超过 10%。 

3 二轻联社 1.12% G＋12 个月 
自股权分置改革方案实施之日起，在

12 个月内不上市交易或者转让 
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（四）改革方案实施后股份结构变动表 

表 3：方案实施前后股份变动表 

目前 股改实施后 

 股份数量 占总股本 

比例 

 股份数量 占总股本 

比例 

一、未上市股份 

521,626,812 43.60%
一、有限售条件的

流通股 454,142,251 37.96%

境内法人股 521,626,812 43.60% 境内法人股 454,142,251 37.96%

二、已流通股份 674,845,611 56.40% 二、已流通股股份 742,330,172 62.04%

流通股 A 股 674,845,611 56.40% 流通 A 股 742,330,172 62.04%

三、股份总数 1,196,472,423 100.00% 三、股份总数 1,196,472,423 100.00%

 

（五）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 

本公司的三个非流通股股东电器国际、海尔集团公司和二轻联社已签署《关

于青岛海尔股份有限公司股权分置改革的协议书》，同意参加本次股权分置改革，

并一致同意本方案。 

本公司不存在反对或未明确表示同意的非流通股股东。 

（六）海尔集团公司派发认沽权证的可行性 

1、本次派发的认沽权证是否上市的安排 

截至本方案公告之日公司流通市值和换手率尚不满足上交所权证上市的相

关规定。如果股权登记日前 20 个交易日（含股权登记日）按照收盘价计算的青

岛海尔 A 股股票流通市值达到 30 亿元（含 30 亿元）以上，且股权登记日前 60

个交易日（含股权登记日）股票交易累计换手率在 25%以上,经上海证券交易所

核准后，海尔集团公司向方案实施股权登记日登记在册的流通股股东无偿派发的

认沽权证将上市交易。若股权登记日青岛海尔股票不满足权证上市条件，海尔集

团公司向方案实施股权登记日登记在册的流通股股东无偿派发的认沽权证将不

上市交易。无论权证是否上市交易，权证持有人都可以在行权期内行权。 
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2、权证规模和有效期符合要求 

根据本次股改方案，海尔集团公司向流通股股东每10股流通股派发5份认沽

权证，派发的权证总量为337,422,806张，发行规模将远远超过5000万份，且有效

期为方案实施之日起12个月，发行规模和有效期均符合上海证券交易所的要求。 

3、海尔集团公司具备履约能力，并将提供符合要求的履约担保 

海尔集团公司是中国电子信息百强企业，注册资本31,118万元， 2004年经

审计的总资产209.69亿元，净资产70.74亿元，货币资产36.76亿元。海尔集团公

司具有雄厚的资金实力、现金流量和融资能力，有能力承担履行认沽权证义务的

能力。 

同时海尔集团公司目前正与金融机构进行协商，确保在方案实施之前取得上

海证券交易所认可的资信良好的金融机构履约担保函并予以披露。 

五、保荐机构对本次改革对价安排的分析意见  

1、 合理对价的确定 

我们以合理市盈率法对公司股票进行估值。我们选取了 7家国际上的家电公

司，他们的市盈率情况如下表。市盈率最低的 Whirlpool 以 2005 年每股收益计

算的市盈率为 14.41 倍。 

表 4：国际同行业上市公司的估值 

公司 货币 股价（2/21） 市盈率（2005）

ELECTROLUX AB-SER B SEK 218.00 36.03

ARCELIK A.S. TRY 12.10 18.22

BSH PROFILO ELEKTRIKLI GERE TRY 34.50 23.52

DE'LONGHI SPA EUR 2.61 25.88

WHIRLPOOL CORP USD 89.20 14.41

DAIKIN INDUSTRIES LTD JPY 3560.00 22.79

FISHER &PAYKEL APPLIANCES NZD 3.64 15.83

数据来源：REUTERS  
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对于青岛海尔的估值，保守地我们取 14 倍市盈率，每股收益取截至 2005 年

9 月 30 日的最近 4 个季度的合计每股收益（2004 年第四季度每股收益+2005 年

前三个季度每股收益），公司合理股价约在 3.49 元。按照公司截至 2006 年 2 月

22日的前60日均价4.12元计算,合理对价水平为0.1805,即每10股流通股获得

1.805 股股票。 

每股收益=2004 年第四季度每股收益+2005 年前三个季度每股收益 

        =0.071 元+0.178 元=0.249 元。 

合理股价=每股收益 X 合理市盈率 

        =0.249 元 X 14 倍=3.49 元 

合理对价=（股票价格-合理股价）/合理股价 

        =（4.12 元-3.49 元）/3.49 元=0.1805 

2、 方案对价高于合理对价 

根据合理股价 3.49 元计算，在 35%的波动率和 1.8%的无风险收益率（一年

期定期存款税后利率）下，根据B-S模型计算，每张认沽权证的理论价值为0.9196

元，0.5 张权证折合股票 0.1317 股，加上非流通股送出的 1 股，总的对价水平

为 0.2317，即每 10 股流通股送 2.317 股。 

表 5：权证价值及对价水平表 

指标 数值 

波动率 35.00% 

无风险收益率 1.80% 

期限（年） 1 

股价（元） 3.49 

行权价（元） 4.22 

认沽权证价值（元） 0.9196 

权证比例 0.5 

权证折合对价（股） 0.1317 

总对价水平（股） 0.2317 
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三、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、承诺事项及履约方式、履约时间、履约能力分析、履约风险防范对策 

（1）法定禁售义务 

青岛海尔全体非流通股股东承诺遵守法定承诺义务。 

针对股票禁售的履约，登记结算公司将采取相应的股票冻结措施，有效防范

相关风险。 

（2）认沽义务 

公司非流通股股东海尔集团公司向方案实施股权登记日登记在册的流通股

股东每10股派送5张行权价4.22元，有效期12个月，股票给付方式结算的认沽权

证。 

 履约方式：在权证行权日通过交易所系统履行行权义务。 

 履约时间：行权期。 

 履约能力分析：海尔集团公司注册资本31,118万元，2004年经审计的总

资产209.69元，净资产70.74亿元，货币资产36.76亿元。海尔集团公司

具有雄厚的资金实力、现金流量和融资能力，有能力承担履行认沽权证

义务的能力。 

 履约风险防范对策：海尔集团公司在有效期内将规范管理，实行稳健的

经营策略，防止出现降低履行能力的风险。同时，海尔集团公司将对本

次股权分置改革中派发的认沽权证提供10%的现金担保和90%的保证担

保，使其到期行权得到有效的保障。 

 承诺事项的履约担保安排：在本次青岛海尔的股权分置改革中，为保证

履行所发行认沽权证的对价安排，海尔集团公司正在积极办理相关担保

事宜，确保在方案实施之前取得经上海证券交易所认可的资信良好的金

融机构的履约担保函并予以披露。 
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2、违反承诺的责任 

公司全体非流通股股东承诺：“本公司若不履行或者不完全履行以上承诺的，

本公司将按照有关法律法规及相关规范性文件的规定承担责任。” 

3、关于履行承诺的声明 

公司全体非流通股股东声明：本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。 

 

四、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 

截止目前本公司共有三名非流通股股东，分别为海尔电器国际股份有限公

司、海尔集团公司和青岛市二轻集体企业联社。其中电器国际持有公司

358,287,340 股份，占总股本的 29.95%；海尔集团公司持有公司 143,585,768 股

份，占总股本的 12.00%；二轻联社持有公司 19,753,704 股份，占总股本的 1.65%。

海尔集团公司持有电器国际 93.44%的股份，为电器国际的控股股东。 

经核查并依据青岛海尔非流通股股东出具的关于所持有的非流通股有无权

属争议、质押等情况的说明，截止 2006 年 2 月 24 日公司非流通股股东持有的股

份不存在质押、冻结以及其他权属争议。 

截止 2005 年 12 月 31 日，持有本公司 5%以上股份的股东不存在违规占用本

公司资金的情况，本公司也不存在为持有本公司 5%以上股份的股东提供违规担

保的情形。 
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五、股权分置改革过程中可能出现的风险及其处理方案  

（一）无法及时获得相关股东会议批准的风险 

根据《上市公司股权分置改革管理办法》，相关股东会议投票表决改革方案,

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。因此本次股权分置改革能否顺利实施尚有待

相关股东会议的批准。 

处理方案：公司董事会将协助非流通股股东，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,广泛征求流通股股东的

意见,使改革方案的形成具有广泛的股东基础。如相关股东会议未能批准股权分

置改革方案,股权分置改革方案将不会付诸实施。 

（二）青岛海尔不满足权证上市条件的风险 

截至本方案公告之日公司流通市值和换手率尚不满足上交所权证上市的相

关规定。 

处理方案：如果股权登记日前 20 个交易日按照收盘价的青岛海尔 A 股股票

流通股份市值不低于 30 亿元（含 30 亿元），且股权登记日前 60 个交易日股票交

易累计换手率在 25%以上,经上海证券交易所核准后，海尔集团公司向方案实施

股权登记日登记在册的流通股股东无偿派发的认沽权证将上市交易。若股权登记

日公司股票不符合权证上市条件，海尔集团公司向方案实施股权登记日登记在册

的流通股股东无偿派发的认沽权证将不上市交易。无论权证是否上市交易，权证

持有人都可以在行权期内行权。 

 (三)与认沽权证相关的风险及处理方案 

海尔集团公司向流通股股东每 10 股无偿派送 5 份认沽权证，认沽权证作为

金融衍生产品，其持有人应了解：与股票相比，认沽权证价格可能急升急跌，且

可能在行权日不具备任何价值，权证持有人由此可能面临较大的投资风险。 

处理方案：公司在本说明书中对权证价格波动的风险进行特别提示。 
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权证行权风险：权证是发行人赋予持有的一项权利，权证行权时可能存在发

行人不能履行权证义务的风险。 

处理方案：根据交易所要求，海尔集团公司将对本次派发的认沽权证提供足

额的履约担保。 

（四）股票价格波动的风险 

股权分置改革是解决我国资本市场制度性缺陷的探索,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。 

处理方案：公司在本说明书中提请投资者关注股票价格较大幅度波动的风

险。 

 

六、公司聘请的保荐机构和律师事务所  

（一）保荐意见结论 

公司为本次股权分置改革聘请的保荐机构兴业证券股份有限公司和中信万

通证券有限责任公司出具了保荐意见书，结论如下： 

综上所述，在股权分置改革参与各方所提供的资料和说明真实、准确、完整

以及相关承诺得以实现的前提下，保荐机构兴业证券股份有限公司、中信万通证

券有限责任公司认为：青岛海尔股权分置改革方案体现了“公开、公平、公正”

和诚信原则，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、国资委、财政部、中国人民银行和商务部联合发布的《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》(证

监发［2005］86 号)及有关法律法规的相关规定, 遵循市场化原则，安排对价合

理，有利于流通股东与非流通股东实现双赢，有效保障了保护中小投资者利益。

兴业证券股份有限公司、中信万通证券有限责任公司愿意推荐青岛海尔股份有限

公司进行股权分置改革。 
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保荐机构：兴业证券股份有限公司  

法定代表人：兰荣 

保荐代表人： 邹维刚 

项目主办人：刘秋芬 陈伟刚 陶海华 雷亦 

联系电话：021-68419393 

传真：021-68419547 

联系地址：上海市陆家嘴东路 166 号中保大厦 18 楼 

邮政编码：200120 

保荐机构：中信万通证券有限责任公司 

法定代表人：史洁民 

保荐代表人：叶欣 

项目主办人：刘景泉 

项目联系人：曾丽萍 

电话：0532－85023739 

传真：0532－85023750 

联系地址：青岛市东海西路 28 号 

邮政编码：266071 

（二）律师意见结论 

本次股改的法律顾问北京市竞天公诚律师事务所上海分所出具了法律意见

书，结论如下：“本所律师认为，青岛海尔及青岛海尔的非流通股股东具备制定

和实施青岛海尔股权分置改革的主体资格，改革内容和实施程序不存在违反我国

法律、行政性法规和政府规范性文件的强制性规定的情形，符合《管理办法》及

《操作指引》的要求。本次股权分置改革方案的生效和实施尚需取得青岛海尔相

关股东会议的批准。” 
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法律顾问：北京市竞天公诚律师事务所上海分所 

法定代表人：陆琛 

经办律师：陆琛  

联系电话：021-54657208 

传真：021-54657207 

联系地址：上海永嘉路 31 号茂名大厦 208 室  

邮政编码：200020 

 

 

 

 

 

青岛海尔股份有限公司 

                                                      2006 年 2月 24日 
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