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光大证券股份有限公司 

关于浙江杭萧钢构股份有限公司股权分置改革 

之补充保荐意见 

 

保荐机构声明 

 

1、本保荐机构与本次股权分置改革各方当事人无任何利益关系，不存在影
响本机构公正履行保荐职责的情形，本保荐意见书旨在对本次股权分置改革是否

符合浙江杭萧钢构股份有限公司投资者特别是公众投资者的合法权益作出独立、

客观、公正的评价，以供公司全体投资者参考。 

2、本保荐意见所依据的文件、材料由浙江杭萧钢构股份有限公司及其非流
通股股东提供。有关资料提供方已对本保荐机构作出承诺：其所提供的为出具本

保荐意见所依据的所有文件、资料、意见、承诺均真实、准确、完整，不存在任

何可能导致本保荐意见失实或产生误导的虚假记载、重大遗漏及误导性陈述，并

对其提供资料的真实性、准确性和完整性承担全部责任。 

3、本保荐机构确信已遵守法律、行政法规、中国证监会的规定和行业规范，
诚实守信，勤勉尽责，对浙江杭萧钢构股份有限公司及其非流通股股东和实际控

制人进行了尽职调查、审慎核查，并在此基础上出具保荐意见。 

4、本保荐意见是基于浙江杭萧钢构股份有限公司及其非流通股股东均按照
本次股权分置改革方案全面履行其所负有责任的假设而提出的，任何方案的调整

或修改均可能使本保荐机构所发表的意见失效，除非本保荐机构补充和修改本保

荐意见。 

5、本保荐机构在本保荐意见中对非流通股股东为其所持有的非流通股份取
得流通权而向流通股股东作出对价安排的合理性进行了评价，但上述评价仅供投

资者参考，本保荐机构不对投资者据此行事产生的任何后果或损失承担责任。 

6、本保荐机构没有委托或授权其他任何机构或个人提供未在本保荐意见中
列载的信息或对本保荐意见做任何解释或说明。 

7、本保荐机构提醒投资者注意，本保荐意见不构成对浙江杭萧钢构股份有
限公司的任何投资建议，对投资者根据本保荐意见所作出的投资决策而产生的任

何风险，本保荐机构不承担任何责任。 
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释  义 

 

在本报告中，除非文意另有所指，下列词语具有如下含义： 

公司/杭萧钢构/股份公司 指 浙江杭萧钢构股份有限公司； 

股权分置改革方案/改革方案/

方案 

指 公司本次股权分置改革方案，具体见《浙江杭

萧钢构股份有限公司股权分置改革说明书》 

实际控制人/控股股东 指 单银木先生 

非流通股股东 指 方案实施前，单银木先生等公司非流通股股 

股东 

对价 指 非流通股股东以向流通股股东按照一定比例支

付股份作为对价安排，以换取其非流通股份的

流通权，该部分股份称为对价 

相关股东会议 指 公司 A股市场相关股东举行的审议改革方案的

会议 

方案实施股权 

登记日 

指 本次相关股东会议表决通过后，于该日收盘后

登记在册的杭萧钢构流通股股东，有权获得非

流通股股东做出的对价安排 

《管理办法》 指 中国证券监督管理委员会《上市公司股权分置

改革管理办法》（证监发[2005]86 号） 

《指引》 指 《上市公司股权分置改革业务操作指引》 

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会 

省国资委 指 浙江省人民政府国有资产监督管理委员会 

上交所/交易所 指 上海证券交易所 

登记结算机构 指 中国证券登记结算有限责任公司上海分公司 

光大证券/保荐机构 

/本保荐机构 

指 光大证券股份有限公司 

 

律师事务所 指 北京市环球律师事务所上海分所 

元 指 人民币元 
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一、股权分置改革方案调整的主要内容 

 

公司董事会于2005年12月16日公告股权分置改革方案，公司及其非流通股
股东通过走访机构投资者、热线电话、网上路演等多种形式与流通股股东进行了

沟通。 

根据双方沟通结果，公司股权分置改革方案的对价安排数量的调整如下： 

原方案为：“非流通股股东为使其持有的非流通股股份获得流通权向流通股

股东支付股票对价，流通股股东每10股获付2.7股股票，非流通股股东共需支付

21,600,000股股票。” 

现调整为：“非流通股股东为使其持有的非流通股股份获得流通权向流通股

股东支付股票对价，流通股股东每10股获付3.2股股票，非流通股股东共需支付

25,600,000股股票。” 

方案其他部分不做调整。 

 

二、实施改革方案对公司流通股股东权益影响的评价 

 

（一）对方案中对价安排的分析意见 

 

假设 

 P1：流通股股东的持股成本，以 2005 年 12 月 9 日前 n个交易日的收盘价
平均值作为 P1 的估值，n 按照累计换手率达到 100%来确定。2005 年 9 月
13 日至 2005 年 12月 9 日期间累计换手率超过 100%，其间所有交易日收
盘价的平均值为 3.81元，即 P1=3.81元 

 P2：方案实施后股票的理论市场价格，即 3.09元； 
 S：非流通股股东为获得所持非流通股份的流通权而向流通股股股东所持每
股流通股支付的股份数量； 

 测算公式： 
为使流通股股东在本方案实施后的利益不受损失，则 S（基准对价水平）必

须满足以下等式：P1 ＝P2×（1＋S）； 
 测算结果 
由上述的公式可得，基准对价水平S=0.233。为了充分保护流通股股东利益，

非流通股股东达成一致，为获得非流通股份的流通权而向每股流通股支付的股份

数量为0.27股，即流通股股东每10股可获得2.7股的对价。为表示改革诚意，充分
保障流通股股东利益，经与流通股股东充分沟通，杭萧钢构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支付的股份数量提高至0.32股，即流通股股
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东每持有10股流通股将获得3.2股股票，则杭萧钢构的非流通股股东共需支付
2,560万股股票，上述对价安排能够保护流通股股东利益不受损失。 
 

（二）实施改革方案对公司流通股股东权益影响的评价 

1、流通股股东获得了相应对价 
方案实施股权登记日在册的流通股股东，在无须支付现金的情况下，将获得

杭萧钢构非流通股股东的对价安排，即流通股股东每持有10股流通股将获得3.2
股股份的对价。该等对价安排增加了流通股股东在杭萧钢构的权益。 

2、对价保护了流通股股东的利益 

（1）方案实施股权登记日在册的流通股股东，在无须支付现金的情况下，

将获得其持有流通股股数32％的股份，其拥有的杭萧钢构的权益将相应增加。 

（2）于方案实施股权登记日在册的流通股股东，如果其持股成本为截至
2005年 12月 9日前 30个交易日的平均收盘价 3.55元／股，若股权分置改革方
案实施后杭萧钢构股票价格下降至 2.69 元／股，则其所持有的股票总市值与其
持股成本相当，即流通股股东处于盈亏平衡点；若股权分置改革方案实施后股票

价格在 2.69元／股基础上每上升（或下降）1%，则流通股股东盈利（或亏损）
1%； 
    若股权分置改革方案实施后杭萧钢构股票价格下降至合理价格区间下限
3.09元／股，则流通股股东持有的股票总市值将增加 4230.4万元。 

 

三、对股权分置改革相关文件的核查情况 

 
本保荐机构已对修改后的杭萧钢构股权分置改革说明书及其摘要、独立董事

补充意见函等文件进行了核查，确认上述文件不存在虚假记载、误导性陈述或重

大遗漏。 
 

四、保荐机构认为应当说明的其他事项 

 
（一）本保荐机构特别提请各位股东及投资者认真阅读与本次股权分置改革

相关的董事会公告、股权分置改革说明书及相关信息披露资料，并在此基础上对

本次股权分置改革可能涉及到的风险进行理性分析，做出自我判断。 
（二）本保荐意见旨在就本次股权分置改革程序是否公平、合理做出独立、

公正、客观的评价，虽然我们就对价安排的合理性及对流通股股东权益的影响进

行了评估和分析，但并不构成对杭萧钢构的任何投资建议，对于投资者根据本保
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荐意见所做出的任何投资决策可能产生的风险，本保荐机构不承担任何责任。 
（三）本保荐意见所指股权分置改革方案及事项尚须杭萧钢构相关股东会议

通过后方能实施。 
（四）证券价格具有不确定性，股权分置改革可能造成股价波动，并可能会

对公司流通股股东的利益造成影响。本保荐机构特别提请投资者应充分关注。 
（五）本保荐机构特别提请杭萧钢构流通股股东关注，本次股权分置改革可

能存在以下风险： 
1、根据国有股权管理的有关规定，杭萧钢构非流通股股东浙江省工业设计

研究院所持公司股份的处置需在本次相关股东会议网络投票开始前得到国资监

管部门等有权部门的批准，存在无法及时得到批准的可能； 
2、股权分置改革方案存在无法获得相关股东会议表决通过的可能。 
 

五、保荐结论 

 
（一）基本假设 
本保荐机构提请广大投资者和有关各方注意，本保荐意见建立在以下假设前

提之上： 
1、股权分置改革参与各方均按照有关协议条款和承诺全面履行其所承担责

任和义务； 
2、股权分置改革参与各方所提供的资料真实、准确、完整； 
3、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； 
4、方案实施有关各方无重大变化； 
5、无其他不可预测和不可抵抗因素存在。 
 
（二）保荐结论 
针对杭萧钢构股权分置改革方案的修订，本保荐机构认为： 
1、本次股权分置改革方案的调整是在公司、保荐机构、非流通股股东与流

通股股东之间经过广泛沟通、协商，尤其是认真吸收了广大流通股股东意见的基

础上形成的，体现了对流通股股东的尊重； 
2、本次股权分置改革方案的调整有利于保护流通股股东利益； 
3、本次方案的调整并不改变本保荐机构前次所发表的保荐意见结论。 
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六、保荐机构名称： 光大证券股份有限公司 

 
法定代表人： 王明权 
注册地址： 上海市浦东南路 528号上海证券大厦 
办公地址： 北京市西城区复外大街 6号光大大厦 17层 
保荐代表人： 刘延辉 
项目主办人： 张振兴   郭护湘 
电 话： 010－68561395、68561122 
传 真： 010－68561021 
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（本页为光大证券股份有限公司关于浙江杭萧钢构股份有限公司股权分置

改革之补充保荐意见之签字盖章页） 

 

 

 

 

 

法定代表人（或其授权代表）签字： 

  

保荐代表人签字： 

 

光大证券股份有限公司 

 

 

二〇〇五年十二月二十二日 

 


