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董事会声明 

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。 

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、本公司非流通股份中存在国有法人股，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。 

2、本公司控股股东中国外运股份有限公司系一家在香港联交所挂牌交易的

上市公司，就本次股权分置改革已召开董事会并审议通过，本次股权分置改革能

否进行，尚需经过中外运股东大会进行表决。本次股权分置改革方案存在不能获

得中外运股东大会批准的风险。本次股权分置改革相关股东会议需在中外运的股

东大会后召开。根据中外运公司章程规定：中外运召开股东大会必须提前四十五

天发布通知，由于中外运股东大会召开日尚不能确定，本公司相关股东会议的股

权登记日、本次相关股东会议现场会议、本次相关股东会议网络投票时间将另行

通知。 

重要内容提示 

1、改革方案要点 

公司的非流通股股东为使其持有的公司股份获得流通权，向本方案实施之股

权登记日登记在册的全体流通股股东执行对价安排，全体流通股股东每持有 10

股流通股获付 2.5 股股票。股权分置改革实施后首个交易日，本公司的非流通股

股东持有的非流通股即获得上市流通权。 
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2、非流通股股东的承诺事项 

公司的全体非流通股股东承诺，将遵守相关法律、法规和规章的规定，履行

法定承诺义务。 

3、本次改革相关股东会议的日程安排： 

由于本公司控股股东中外运为香港上市公司，本公司股权分置改革方案需先

由其股东大会审议，因此，本公司本次相关股东会议的股权登记日、现场会议、

网络投票的日程安排，待中外运股东大会日程确定后，再行确定并公告。 

4、本次改革相关证券停复牌安排 

（1）本公司董事会已申请公司股票自 2006 年 7 月 17 日起停牌，并已于当

日公布股权分置改革说明书； 

（2）本公司董事会将于 7 月 26 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 7 月 26 日（含当日）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。 

（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。 

5、查询和沟通渠道 

（1）热线电话：010-80418928 

（2）传    真：010-80418933 

（3）电子信箱：stock@sinoair.com 

（4）上海证券交易所网站：http://www.sse.com.cn 

http://www.sse.com.cn/
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释   义 

本股权分置改革说明书中，除非特别说明，以下简称具有如下含义： 

 

外运发展、本公司、公司 指中外运空运发展股份有限公司 

中外运 指中国外运股份有限公司，为本公司的

控股股东 

外运集团 指中国对外贸易运输（集团）总公司，

为本公司的实际控制人 

本方案 指中外运空运发展股份有限公司本次

股权分置改革方案 

对价安排 指外运发展非流通股股东为其持有的

非流通股获得流通权，与流通股股东通

过协商形成的利益平衡安排 

保荐机构 指中信证券股份有限公司 

律师 指嘉博律师事务所 

中国证监会 指中国证券监督管理委员会 

上交所 指上海证券交易所 

上海登记公司 指中国证券登记结算有限责任公司上

海分公司 

相关股东会议 指根据《上市公司股权分置改革管理办

法》的规定，由单独或合并持有公司三

分之二以上非流通股份的股东，以书面

形式委托公司董事会召集 A 股市场相

关股东举行的，审议股权分置改革方案

的会议 

元 指人民币元 
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一、股权分置改革方案 

（一）方案概述 

1、对价安排的形式、数量 

非流通股股东选择以支付股份的方式作为向流通股股东的对价安排。流通股

股东每持有 10 股流通股将获得 2.5 股股票，对价股份总数为 5,717.25 万股。方

案实施后公司的总股本依然为 90,548.17 万股，公司资产、负债、所有者权益、

每股收益等财务指标全部保持不变。 

2、对价安排的执行方式 

非流通股股东向流通股股东支付的股份，由上海登记公司根据方案实施股份

变更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。股权分置改革

实施后首个交易日，非流通股股东持有的非流通股即获得上市流通权。 

3、执行对价安排情况 
对价执行前 对价执行后 

执行对价的股东名

称 
持股量 

（股） 

占总股本

的比例

（%） 

本次执行数

量 

（股） 
持股量（股） 

占 总 股

本 的 比

例（%）

中国外运股份有限

公司 
637,065,000 70.36 53,816,555 583,248,445 64.41

中国机械进出口(集

团)有限公司 
29,403,000 3.25 2,483,841 26,919,159 2.97

北京首都旅游股份

有限公司 
6,534,000 0.72 551,965 5,982,035 0.66

北京三元集团有限

责任公司 
2,156,220 0.23 182,148 1,974,072 0.22

北京海诚电讯技术

有限公司 
1,633,500 0.18 137,991 1,495,509 0.17

4、有限售条件的股份可上市流通预计时间 

本次股权分置改革方案实施后，中外运共持有有限售条件的外运发展股票

583,248,445 股。中外运承诺，在股权分置改革方案实施后 12 个月内不上市交易
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或转让所持有的外运发展股票，12－24 个月内通过证券交易所挂牌交易出售股

票数量不超过改革后总股本的 5%；12－36 个月内通过证券交易所挂牌交易出售

股票数量不超过改革后总股本的 10%。 

其他四家非流通股股东承诺，在股权分置改革方案实施后 12 个月内不上市

交易或转让所持有的外运发展股票。 

5、改革方案实施后股份结构变动表 
改革方案实施前 改革方案实施后 

股份类型 

股份数

量 

（万股） 

占总股

本比例

（%） 

股份类型 
股份数量 

（万股） 

占总股

本比例

（%） 

一、未上市流通股份  一、有限售条件的流通股  

1、发起人股份  
1、股权分置改革变更的有

限售条件的流通股 
 

其中：国家持有股份 67,515.82 74.56 其中：国家持有股份 61,812.37 68.26

境内法人持有股份 163.35 0.18 境内法人持有股份 149.55 0.17

境外法人持有股份  境外法人持有股份  

其他  其他  

2、募集法人股份  2、募集法人股份  

3、内部职工股  3、内部职工股  

4、优先股或其他  4、优先股或其他  

未上市流通股份合计 67,679.17 74.74 有限售条件的流通股合计 61,961.92 68.43

二、已上市流通股份  二、无限售条件的流通股  

1、人民币普通股 22,869 25.26 1、人民币普通股 28,586.25 31.57

2、境内上市的外资股  2、境内上市的外资股  

3、境外上市的外资股  3、境外上市的外资股  

4、其他  4、其他  

已上市流通股份合计 22,869 25.26 无限售条件的流通股合计 28,586.25 31.57

6、就表示反对或未明确表示同意的非流通股股东所持有股份的处理办法 

公司所有的非流通股股东都同意公司本次股权分置改革，不存在非流通股股

东表示反对或未明确表示同意的情况。 
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（二）保荐机构对本次改革对价安排的分析意见 

1、对价安排确定的依据 

（1）改革流通股股东持股成本的确定 

截至 2006 年 7 月 13 日，外运发展流通股 10 日均价为 10.70 元、30 日均价

为 10.50 元、120 日均价为 9.06 元，7 月 13 日收盘价为 9.88 元。为充分保护流

通股股东利益，本方案以孰高原则确定 10.70 元为流通股的持股成本。 

（2）方案实施后合理股价估计 

参考境外成熟市场航空快递行业上市公司的平均市盈率水平，同时考虑到外

运发展的生产规模、行业地位、竞争能力和发展潜力，本方案采用 17 倍的市盈

率水平作为测算依据。 

2005 年度外运发展每股收益为 0.51 元，估计改革后外运发展的合理市场股

价为 8.67 元。 

（3）理论对价比例的测算 

假设： 

z R 为非流通股股东为使非流通股份获得流通权而向每股流通股股东支付

的股份数量； 

z 股权分置改革前流通股股东的持股成本 P； 

z 股权分置改革方案实施后股价为 Q。 

为保护流通股股东利益不受损害,则 R 至少满足下式要求： 

P＝Q×(1＋R) 

如前所述，以 10.70 元为流通股股东的持股成本 P，以 8.67 元作为股权分置

改革后公司股价的估值水平 Q，则 R＝0.23 股。 
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为充分保护流通股股东的利益，外运发展公司全体非流通股股东同意向本方

案实施股权登记日登记在册的全体流通股股东每 10 股支付 2.5 股股票，较理论

测算的对价每 10 股多支付 0.2 股。 

2、结论 

在本次股权分置改革方案中，以中外运为主的全体非流通股股东为获得其持

有股份流通权而以其所持有的股份向流通股股东做对价安排，股权登记日登记在

册的流通股股东每持有 10 股流通股获付 2.5 股股份，降低了外运发展流通股股

东的持股成本，使流通股股东的市场风险得到较大幅度的释放。因此，保荐机构

认为外运发展股权分置改革的对价安排兼顾了全体股东的即期利益和远期利益，

有利于公司长远发展和市场稳定，充分保护了流通股股东的权益。 

二、非流通股股东做出的承诺事项以及为履行承诺义务提供的保

证安排 

1、有关限售条件的承诺 

（1）全体非流通股股东承诺：所持有的非流通股股份自股权分置改革方案

实施之日起，在十二个月内不上市交易或者转让。 

（2）持有公司股份总数百分之五以上的非流通股股东承诺：在前项承诺期

满后，通过证券交易所挂牌交易出售股份，出售数量占该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。 

2、承诺保证安排 

为了保证以上承诺的顺利实施，非流通股股东采取以下措施： 

（1）本次股权分置改革方案实施前，非流通股股东将委托外运发展将各自

所持外运发展非流通股股份中对价部分向中国证券登记结算有限责任公司上海

分公司申请办理股份托管和锁定事宜。 

（2）非流通股股东持有的外运发展股票自获得流通权以后，将全部股份托

管在保荐机构指定席位上，接受交易所的监管和保荐机构的督导。 
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3、承诺的履约能力分析 

鉴于上述股份流通锁定措施和股份托管措施在技术上为承诺人履行相应承

诺义务提供了保证，因此非流通股股东有能力履行其所做出的相关承诺。 

4、履约风险防范对策 

由于非流通股股东所做出的承诺与交易所和登记结算公司实施监管的技术

条件相适应，相关承诺人违反上述承诺的风险已得到合理规避。 

5、违约责任 

非流通股股东的承诺中所有条款均具有法律效力。非流通股股东如有违反

承诺造成流通股股东损失的，流通股股东可依法要求非流通股作出相应赔偿。 

如非流通股股东在限售期内出售超过限售比例的外运发展股份，则超出部分

的所得将支付给外运发展。 

6、承诺人声明 

全体非流通股股东承诺：承诺人持有的非流通股股份均无权属争议、质押、

冻结等权利受限制的情形，完全有能力履行上述承诺。 

承诺人声明：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，承诺人将不转让所持有的股份。 

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

情况 

本公司股权分置改革动议由全体非流通股股东一致同意提出，本公司非流通

股股东共 5户，持股情况如下： 

股东名称 持股数（万股） 持股比例（%） 股份性质 

中国外运股份有限公司 63,706.50 70.36 国有法人股

中国机械进出口(集团)有限公司 2,940.30 3.25 国有法人股

北京首都旅游股份有限公司 653.40 0.72 国有法人股

北京三元集团有限责任公司 215.622 0.23 国有法人股
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股东名称 持股数（万股） 持股比例（%） 股份性质 

北京海诚电讯技术有限公司 163.35 0.18 法人股

合 计 67,679.17 74.74 

上述非流通股股东持有的外运发展非流通股股份未存在冻结、质押、托管

及其他权属争议的情况。 

四、股权分置改革过程中可能出现的风险及其处理方案 

（一）非流通股股东持有股份被司法冻结、扣划等的风险 

截至本说明书公告日，公司全体非流通股股东所持的公司股份不存在权属争

议、抵押和冻结的情况。由于距所送股份支付到帐日尚有一定时间间隔，非流通

股股东支付给流通股股东的股份存在被司法冻结、扣划等的可能。 

若有非流通股股东持有的本公司股份被司法冻结、扣划等，以致无法进行对

价安排，在 A 股市场相关股东对本方案审议表决的股权登记日前仍未得到解决，

公司将对方案进行调整。 

（二）无法及时获得国资部门批准的风险 

本方案在本公司 A 股市场相关股东进行网络投票前尚需获得国有资产监督

管理部门的批准，存在无法及时得到批准的可能。 

若 A 股市场相关股东对本方案进行网络投票前仍无法取得国有资产监督管

理部门的批准，则 A 股市场相关股东对本方案的审议表决将按照规定延期。 

（三）股改方案被中外运股东大会否决的风险 

由于本公司控股股东中国外运股份有限公司系一家在香港联交所挂牌交易

的上市公司，本次股权分置改革能否进行，尚需经过中外运股东大会进行表决。

本次股权分置改革方案存在不能获得中外运股东大会批准的风险。 

中外运将会就本次股权分置改革方案向香港投资者作出详细的解释，争取获

得他们的同意。 
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（四）无法得到 A 股市场相关股东批准的风险 

本方案需得到 A 股市场相关股东批准，存在无法获得通过的可能。 

公司将积极展开与流通 A 股股东的沟通工作，并广泛听取流通 A 股股东对

本方案的意见，严格履行信息披露义务，争取使本方案能顺利通过 A 股市场相

关股东的批准。 

七、公司聘请的中介机构及意见 

（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发表保荐意见结论如下： 

“本保荐机构在认真审阅了外运发展提供的股权分置改革方案及相关文件

后认为：外运发展本次股权分置改革方案体现了公开、公平、公正、诚实信用和

自愿的原则；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，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。基于上述理由，本保荐机构愿意推荐外运发展股份有

限公司进行股权分置改革。” 

（二）律师意见结论 

公司为本次股权分置改革聘请的律师发表法律意见结论如下： 

“外运发展本次股权分置改革的参与主体资格合法，股权分置改革的有关事

宜符合《证券法》、《公司法》、《管理办法》和《操作指引》等法律、法规和规范

性文件的规定，股权分置改革方案兼顾了流通股股东和非流通股股东的利益，并

已获得了目前阶段必要的授权和批准，不存在影响股权分置改革的重大法律障

碍。本次股权分置改革方案尚须经有关国有资产监督部门批准、外运股份公司股

东大会批准及外运发展相关股东会议审议通过后方可生效并实施。” 
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（此页无正文，为外运发展股份有限公司股权分置改革说明书摘要签署页） 
 

 

 

 

 

中外运空运发展股份有限公司董事会 

 

二○○六年 七月 十七日 


