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科达集团股份有限公司 

股权分置改革说明书 

(摘要) 

董事会声明 

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 

本公司全体股东均为A股市场相关股东。根据《上市公司股权分置改革管理办法》

的相关规定，广饶县科达实业有限责任公司、王润生、梁万仓等十一名非流通股股东(合

计持有公司股份6,802.33万股，占公司总股本的48.69%，占全部非流通股的67.55%)以

书面形式委托公司董事会召集A股市场相关股东会议，审议公司股权分置改革方案。相

关股东会议就股权分置改革方案作出决议，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方可生效。

因此，本次科达股份股权分置改革存在无法获得相关股东会议表决通过的可能。 
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重要内容提示 

一、改革方案要点 

1、本公司非流通股股东为其持有的非流通股股份获得上市流通权，以向流通股股

东支付股票作为对价安排，即股权登记日在册的流通股股东每持有10股流通股股份可获

送2.4股股份，即流通股股东获送股份总数为：9,360,000股。 

2、本次股权分置改革动议由广饶县科达实业有限责任公司(以下简称“科达实业”)、

王润生、梁万仓等十一名非流通股股东提出，其合并持有的股权占公司全部非流通股的

67.55%。公司的非流通股股东人数众多，且除公司控股股东广饶县科达实业有限责任公

司外，其余均为自然人股东。该等自然人股东所持股份为原内部职工股和社会个人股，

并曾于1996年10月至1998年6月在山东省产权交易所挂牌交易，由于经过交易后，股东

身份及联系方式等大多发生变化，且摘牌时间较长，截止本改革说明书出具日，仍有部

分股东未能取得联系，未明确表示意见的非流通股股东持有非流通股32,672,446股，占

公司全部非流通股的32.45%。为了使公司股权分置改革得以顺利进行，本公司非流通股

股东广饶县科达实业有限责任公司同意对未明确表示意见的非流通股股东及提出改革

动议的其他非流通股股东应执行的对价安排无偿垫付。 

3、本次股权分置改革完成后，公司的总股本、每股净资产、每股收益均保持不变。 

4、股权分置改革方案实施后首个交易日，公司非流通股股东持有的非流通股即获

得上市流通权，转为流通股。 

二、非流通股股东的承诺事项 

1、按照《上市公司股权分置改革管理办法》和《上市公司股权分置改革业务操作

指引》等法律法规的相关规定，公司的控股股东和其他相关非流通股股东作出法定的最

低承诺。 

2、此外，公司控股股东科达实业还作出如下额外承诺： 

(1)为未明确表示同意进行股权分置改革的非流通股股东及提出改革动议的其他非

流通股股东，无偿垫付其持有的非流通股获得上市流通权所需支付的对价。 
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(2)自公司股权分置改革方案实施之日起三十六个月内，其持有的公司原非流通股

股份不通过上海证券交易所挂牌出售或转让。 

(3)在前项承诺期满后的十二个月内，通过上海证券交易所挂牌出售所持股份的价

格不低于11.21元/股(即公司股票上市以来历史最高收盘价的除权价，比2月23日收盘价

上浮125.10%)。若自公司股权分置改革方案实施之日起至出售股份期间有派息、送股、

资本公积金转增股份等除权事项，应对该价格进行除权处理。 

(4)若违反前述承诺的禁售和限售条件而出售所持有的原非流通股股份，将以出售

股票所得额的100%作为违约金支付给公司。 

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17日 

2、本次相关股东会议现场会议召开日：2006年3月28日 

3、本次相关股东会议网络投票时间：2006年3月24日—2006年3月28日 

四、本次改革公司股票停复牌安排 

1、公司董事会将申请公司股票自2006年3月6日停牌，于3月13日复牌，此段时期为

股东沟通时期。 

2、公司董事会将在3月10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个交易日复牌。 

3、若公司董事会未能在3月10日公告协商确定的改革方案，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、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

结束之日公司股票停牌。 

五、查询和沟通渠道 
联系电话：0546-8301886；0546-8304191 

传真：0546-8304191 

电子信箱：kedadm@keda-group.com.cn 

公司网站：www.keda-group.com.cn 

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 

公司非流通股股东为其持有的非流通股股份获得上市流通权，以向流通股股东支付

股票作为对价安排，即股权登记日在册的流通股股东每持有10股流通股股份可获送2.4

股股份，用于执行对价安排的非流通股股份总数为9,360,000股。 

2、对价安排的执行方式 

截止本改革说明书出具日，11个同意进行股权分置改革的非流通股股东持有的非流

通股股份合计为6,802.33万股，占公司非流通股股份总数的67.55%。截止本改革说明书

出具日，尚有2878名非流通股股东未明确表示意见，该部分股东合计持有公司非流通股

股份3,267.24万股，占公司非流通股股份总数的32.45%。为了使公司股权分置改革得以

顺利进行，本公司控股股东科达实业同意对其它全部非流通股股东应执行的对价安排无

偿垫付。未明确表示意见的非流通股股东及提出改革动议的其他非流通股股东在办理其

持有的非流通股股份上市流通时，由公司董事会向上交所提出该等股份的上市流通申

请。 

本股权分置改革方案若获得相关股东会议审议通过，根据对价安排，流通股股东所

获得的股份，由中国证券登记结算有限责任公司上海分公司根据方案实施股权登记日登

记在册的流通股股东持股数，按比例自动记入账户。获送股份对价尾数的处理方式为：

每个流通股股东帐户持股数乘以获送股份比例，尾数保留3位小数。将所有帐户按照尾

数从大到小的顺序进位(尾数相同则随机排序)，直至每一流通股股东帐户增加的股数加

总得到的股份总数与流通股股东获送股份总数完全一致。 

3、执行对价安排情况表 

执行对价前 执行对价的股份数量 执行对价后 序 

号 

执行对价 

股东名称 持股数 持股比例 支付数 获送数 持股数 持股比例

1 科达实业 62,732,800 44.91% 9,360,000  53,372,800 38.21% 
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2 
其他非流通

股股东 
37,962,912 27.18%   37,962,912 27.18% 

3 A股股东 39,000,000 27.92%  9,360,000 48,360,000 34.62% 

合  计 139,695,712 100% 9,360,000 9,360,000 139,695,712 100% 

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 

(预计) 
承诺的限售条件

1 科达实业 53,372,800 G+36个月 注1 

2 其它非流通股股

东 
37,962,912 G+12个月/2007年4月10日 注2 

注1：G为公司股权分置改革方案实施后首个交易日(复牌日)，从G＋36个月至G＋48

个月科达实业持有的公司股份通过上交所挂牌出售的价格不低于11.21元/股(若自公司

股权分置改革方案实施之日起至出售股份期间有派息、送股、资本公积金转增股份等除

权事项，应对该价格进行除权处理)。 

注2：注2：由科达实业代为执行对价安排的其他非流通股股东所持的内部职工股中

于首次公开发行后三年可上市流通部分，占其他非流通股股东所持股份的6.6312%，于

2007年4月10日上市流通；其余93.3688%的内部职工股和社会个人股在公司股权分置改

革方案实施后十二个月(即G＋12个月)上市流通。另外，公司高级管理人员持有的本公

司股份按照有关规定予以锁定，直至离职六个月且限售期满后方可出售。 

5、改革方案实施后股份结构变动表 

改革后 
股份类别 改革前(股) 变动额(股) 

股份数量(股) 占总股本比例

1.发起人法人股 62,732,800 -62,732,800 0 - 

2.内部职工股和

社会个人股 
37,962,912 -37,962,912

0 - 非流通股

股份 

合  计 100,695,712 -100,695,712 0 - 

1.境内法人股  +53,372,800 53,372,800 38.21% 有限售条

件的流通

股股份 2.境内自然人股  +37,962,912  37,962,912 27.18% 
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股股份 
合  计  +91,335,712 91,335,712 65.38% 

A股 39,000,000 +9,360,000 48,360,000 34.62% 无限售条

件的流通

股股份 合  计 39,000,000 +9,360,000 48,360,000 34.62% 

股份总额 139,695,712 0 139,695,712 100% 

6、对未明确表示同意的非流通股股东所持有股份的处理办法 

为了使公司股权分置改革得以顺利进行，未明确表示同意进行股权分置改革的非流

通股股东应执行的对价安排，连同提出改革动议的其他非流通股股东应执行的对价安

排，均由科达实业无偿垫付。未明确表示意见的非流通股股东及提出改革动议的其他非

流通股股东在办理其持有的非流通股股份上市流通时，由公司董事会向上交所提出该等

股份的上市流通申请。 

(二)保荐机构对本次改革对价安排的分析意见 

股权分置改革中对价安排的确定，应遵循保护流通股股东的利益不会因股权分置改

革而受到损害，综合考虑公司流通股股东和非流通股股东的整体利益，有利于公司长远

发展的原则，依据股权分置改革后公司股票的估值水平和流通股股东的持股成本来合理

确定。 

1、股权分置改革后公司股票的估值 

(1)估值水平测算的理论出发点 

股权分置改革后的估值水平是流通股股东评估改革方案对其影响的基准，也是改革

方案制定的出发点。在现有股权分置状态下，上市公司的非流通股和流通股各自形成了

不同的价格体系：非流通股的价格一般以每股净资产为基础，通过一定比例的溢价形成

的价格；流通股的价格是在非流通股不能流通的预期下，通过市场交易形成的价格。上

市公司非流通股价格和流通股价格存在较大差别，表现为价格双轨制，而股权分置改革

就是按照上述原则，通过某种对价支付方案，将这两种价格并轨，因此股权分置改革后

的估值水平应介于非流通股价格和流通股价格之间。 

(2)估值水平测算的基本假设 

①公司 A股总的市场价值在股权分置改革前后不会发生变化； 
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②公司 A股总的市场价值＝发行前非流通股股数×发行前每股净资产×(1+a)＋当

前流通股股数×当前收盘均价； 

③A股流通股股东拥有的市场价值在股权分置改革方案实施后不会减少。 

注：a为发行时净资产合理溢价系数 

(3)估值水平测算过程 

①测算净资产合理溢价系数a 

一般来说，全世界股票发行都可能对净资产有溢价，这可解释为上市前企业的商誉

等无形资产及创业利润，应归原股东所有，这是合理的溢价。 

在国外成熟的股票市场上，新股发行的市盈率通常为10－12倍。可以通过下式来确

定市净率、市盈率和净资产收益率的关系： 

发行时的市净率＝
发行前每股净资产

发行价格
＝

发行前每股净资产

发行前每股收益

发行前每股收益

发行价格
×  

＝发行市盈率×发行前净资产收益率 

上式中的发行市盈率取10-12倍；发行前净资产收益率取发行前三年扣除非经常性

损益的加权平均净资产收益率的算术平均值14.03%。 

按照10-12倍市盈率计算，公司首次公开发行时的市净率大致在1.40－1.68倍之间。

也就是说，公司首次公开发行时的净资产合理溢价系数在0.40－0.68之间。为保守估计，

我们取区间下限0.40作为发行时净资产合理溢价系数。 

②测算股权分置改革后估值水平P 

设股权分置改革后估值水平为P，则按照前述基本假设，P需满足下列等式： 

发行前非流通股股数×发行前每股净资产×(1+a)＋A股流通股股数×流通股持股

成本＝P×两类股份总数 

即：7,745.824万股×3.63元/股×(1+0.40)＋3,900万股×4.93元/股＝P×

13,969.57万股 

得：股权分置改革后估值水平P为4.19元/股。 
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2、流通股持股成本的确定 

流通股股东持股成本与对价安排之间存在一定的正向关系，即持股成本越高，流通

股要求的对价(绝对值)越高；持股成本越低，流通股可接受的对价(绝对值)也可以越低。

因此，对价的确定要充分考虑流通股股东的实际成本，否则将会导致对价水平低估，使

流通股股东利益无法得到足够的维护。 

随着时间的推移，按照移动平均计算的加权平均历史成本和现时成本均会变化。我

们以前 30个交易日和换手率达到 100%时的交易日孰多的原则确定测算区间始点。截至

2006年 2月 23日，科达股份 A股流通股前 54个交易日(此区间换手率达到 101.87%)的

加权平均收盘价为 4.93元/股，我们以此加权平均收盘价作为科达股份 A股流通股股东

的持股成本。 

3、流通权对价的测算过程 

(1)计算流通权对价金额 

基本原理是：非流通股东支付的对价应能弥补方案实施后流通股东可能的损失。 

根据上述测算，股权分置改革后公司股票的理论市场价格为 4.19元/股，A股流通

股股东的平均持股成本为 4.93元/股。按照上述非流通股东支付的对价应能弥补方案实

施后流通股东可能的损失的基本原理，A股流通股股东的持股成本与股权分置改革后的

理论市场价格估值水平之间的差额，即为非流通股股东需支付的流通权对价金额，具体

计算如下： 

流通权对价金额＝A股流通股股东的持股成本总额－股权分置改革后按理论市场价

格的估值总额 

＝A股流通股股数*(平均每股持股成本－股权分置改革后按理论市

场价格) 

＝3900万股*(4.93元/股－4.19元/股) 

＝2,878万元 

(2)对价金额折合的股份数量 

对价金额折合的股份数量＝流通权价值/方案实施后的理论市场价值 

＝2,878万元/4.19元/股 

=686.87万股 
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(3)理论对价安排比例 

理论对价安排比例＝对价金额折合的股份数量/A股流通股股数 

＝686.87万股/3900万股 

＝0.18股 

即：非流通股股东为其股份获得上市流通权应向流通股股东执行的理论对价安排比

例为：每10股A股流通股可获送1.8股。 

4、实际确定的对价安排比例及数量 

为充分保障A股流通股股东的利益，本次股权分置改革方案将对A股流通股股东的对

价安排最终确定为每10股流通股可获送2.4股,比前述测算出的理论对价水平高出三分

之一。按此比例测算，本次股权分置改革用于执行对价安排的非流通股股份总数为

9,360,000股。 

二、非流通股股东承诺事项以及履行承诺的保证安排 

1、法定承诺事项 

根据中国证监会《上市公司股权分置改革管理办法》和《上市公司股权分置改革业

务操作指引》等法律法规的相关规定，公司全体非流通股股东应遵守的法定承诺如下： 

(1)自公司股权分置改革方案实施之日起，非流通股股东所持原非流通股份十二个

月内不上市交易或转让； 

(2)持有公司股份百分之五以上的非流通股股东，在前项规定期满后，若通过上交

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，在二十四个月内不超过百分之十； 

(3)持有公司股份百分之五以上的非流通股股东，通过上交所挂牌交易出售的股份

数量达到公司股份总数百分之一时，应当自该事实发生之日起两个工作日内作出公告。 

2、额外承诺事项 

公司控股股东科达实业还作出如下额外承诺： 

(1)为未明确表示同意进行股权分置改革的非流通股股东及提出改革动议的其他非
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流通股股东，无偿垫付其持有的非流通股获得上市流通权所需支付的对价。 

(2)自公司股权分置改革方案实施之日起三十六个月内，其持有的公司原非流通股

股份不通过上交所挂牌出售或转让。 

(3)在前项承诺期满后的十二个月内，通过上交所挂牌交易出售所持股份的价格不

低于11.21元/股(即公司股票上市以来历史最高收盘价的除权价，比当前股价上浮

95.64%)。若自公司股权分置改革方案实施之日起至出售股份期间有派息、送股、资本

公积金转增股份等除权事项，应对该价格进行除权处理。 

3、承诺事项的履约能力分析及履约风险防范对策 

(1)延长锁定期限承诺的可行性 

公司股权分置改革方案实施后，科达实业将到中国证券登记结算有限责任公司上海

分公司针对对价安排后剩余的股份办理期限为三十六个月的锁定手续，该承诺具有可行

性，履行不存在风险。 

(2)最低减持价格承诺的可行性 

科达实业所持公司股份限售期满前，将到上交所办理其所持有股份交易转让的价格

限定手续，对该部分股份的交易转让价格进行监督，该承诺具有可行性，履行不存在风

险。 

(3)代为垫付承诺的可行性 

进行股权分置改革前，科达实业持有公司股份6,273.28万股，本次进行股权分置改

革涉及的对价安排共计936万股，科达实业具备代为垫付的能力。 

4、承诺事项的违约责任 

提出本次股权分置改革动议的非流通股股东均已承诺，如果违反上述承诺，将作为

本次股权分置改革的违约方承担由此引发的一切法律责任。 

作出额外承诺的公司控股股东科达实业特别承诺，若违反其承诺的禁售和限售条件

而出售所持有的原非流通股股份，将以出售股票所得额的100%作为违约金支付给公司。 

5、承诺人声明 

提出本次股权分置改革动议的非流通股股东均已作出声明：“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，将不转让所持有的股份。” 
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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 

本次提出股权分置改革动议的11位非流通股股东，合计持有的非流通股股份合计为

6,802.33万股，占公司非流通股股份总数的67.55%。根据中国证券登记结算有限责任公

司上海分公司及山东证券登记有限责任公司的查询结果，截止本改革说明书出具前两

日，公司非流通股股东持有公司的股份不存在质押、冻结的情况，也未发现存在权属争

议情况。 

四、股权分置改革过程中可能出现的风险及其处理方案 

(一)二级市场价格波动的风险 

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

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；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。 

针对上述情形，为了有效稳定公司股票二级市场的走势，控股股东科达实业在《上

市公司股权分置改革管理办法》第二十七条规定的基础上，将承诺所持股份锁定的期限

由 12 个月延长至 36个月，并承诺锁定期满后的 12个月内，通过二级市场减持所持股

份的价格不低于 11.21 元/股。上述承诺，可以有效减缓原非流通股股份获得上市流通

权后对二级市场走势的冲击，以保证公司股票不因二级市场的流通股数量短期内大量增

加而出现大幅变动。 

同时，本公司将按照《公司法》、《证券法》、《公开发行股票公司信息披露实施

细则》等法规的要求，规范公司行为，及时、准确、真实、公开地披露本次股权分置改

革方案实施的重要信息，加强与公众投资者的沟通，树立良好的公司形象；并采取积极

措施，保持利润的稳定增长，为股东创造丰厚的回报，尽可能降低投资风险。 

(二)表决结果不确定的风险 

根据中国证监会相关规定，相关股东会议就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
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的三分之二以上通过后方可生效，因此本次股权分置改革能否顺利实施尚有待于相关股

东会议的批准。 

针对该风险，公司董事会将积极协助非流通股股东通过多种方式与流通股股东进行

沟通，认真听取流通股股东的意见，并就公司的经营发展战略、市场前景、投资者关系

管理等事项进行充分交流，争取得到广大流通股股东的理解与支持。 

(三)非流通股东股份无法执行对价安排的风险 

公司非流通股东所持有的股份截止本说明书公告之日，不存在被质押、司法冻结、

扣划的情况，但仍存在股权分置改革程序实施完毕之前，出现非流通股股东持有股份被

司法冻结、扣划导致无法执行对价安排的风险。 

针对上述风险，科达实业已承诺对其它非流通股股东应执行的对价安排无偿垫付，

并保证在公司股权分置改革方案实施前不进行任何对实施该方案构成实质性障碍的行

为，在承诺期间接受保荐机构对科达实业履行承诺义务的持续督导。如果科达实业股权

在本次股权分置改革期间被司法冻结、扣划，不足以执行对价安排，且在本次股权分置

改革方案实施前未能对以上问题予以解决的，则宣布本次股权分置改革失败或中止。 

五、公司聘请的保荐机构和律师事务所 

(一) 公司聘请的保荐机构和律师事务所 

1、保荐机构：联合证券有限责任公司 

法定代表人：马国强 

注册地址：深圳市罗湖区深南东路5047号深圳发展银行大厦10、24、25楼 

联系地址：北京市西城区月坛北街2号月坛大厦17层 

电话：010-68085588 

传真：010-68085989 

保荐代表人：李梦江 

项目主办人：冷  鲲  

2、律师事务所：北京市君合律师事务所 

负责人：马洪力 

联系地址：北京市建国门北大街8号华润大厦20层 
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电话：010-85191300 

传真：010-85191350 

经办律师：王志雄、张宗珍 

(二)保荐意见结论 

公司本次股权分置改革的保荐机构出具了保荐意见，其结论如下： 

“科达集团股份有限公司本次股权分置改革方案的程序和内容，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》、中国证监会等五部委联合发布的《关

于上市公司股权分置改革的指导意见》、证监会《上市公司股权分置改革管理办法》和

上交所《上市公司股权分置改革业务操作指引》及有关法律法规及规范性文件的相关规

定，体现了“公开、公平、公正和诚实信用”及自愿原则，非流通股股东为使其所持非

流通股股份获得流通权而向流通股股东执行的对价安排合理。公司及非流通股股东按照

法律程序履行了相关信息披露义务，基于上述理由，联合证券有限责任公司愿意推荐科

达集团股份有限公司进行股权分置改革。” 

(三)律师意见结论 

公司聘请的北京市君合律师事务所为公司本次股权分置改革出具了法律意见书，其

结论如下： 

“本所认为，科达股份为依法设立并有效存续的上市公司，未发现科达股份存在不

能进行股权分置改革的情形；提出股权分置改革动议的非流通股股东依法拥有非流通股

份，该等股份并未被设置任何质押，也无被冻结或保全的情况；提出本次股权分置改革

动议的股东所持科达股份非流通股股份超过公司非流通股股份的三分之二；未发现科达

股份上述非流通股股东不具备参与本次股权分置改革的主体资格的情形；科达股份非流

通股股东按流通股股数每10股送2.4股的比例向流通股股东送股,以获取其非流通股份

的流通权,兼顾了流通股股东和非流通股东的利益，符合《管理办法》及股权分置改革

授权机构上海证券交易所的要求；科达实业无偿代为其他非流通股股东垫付其应执行的

对价安排，未损害科达股份、流通股股东及其他非流通股股东的利益，符合《管理办法》

及股权分置改革授权机构上海证券交易所的要求；科达实业作出的特别承诺，有利于科

达股份的发展和市场的稳定，符合《管理办法》的规定。” 
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(本页无正文，为科达集团股份有限公司股权分置改革说明书摘要签章页) 

 

 

 

 

 

 

科达集团股份有限公司董事会 

二〇〇六年三月三日 
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