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保荐机构声明 

 

1、本保荐意见所依据的文件、材料由浙江浙大网新科技股份有限公司及其

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。  

2、本保荐意见是基于浙江浙大网新科技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说明书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。  

3、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实施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。  

4、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。  

5、本保荐机构提醒投资者注意,本保荐意见不构成对浙江浙大网新科技股份

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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前  言 

 

受浙江浙大网新科技股份有限公司委托,中信证券股份有限公司担任浙江浙

大网新科技股份有限公司股权分置改革的保荐机构,就股权分置改革事项向董事

会及全体股东提供保荐意见。本保荐机构在对本次股权分置改革涉及的相关事项

进行了充分尽职调查的基础上,发表保荐意见,旨在对本次股权分置改革做出独

立、客观和公正的评价,以供广大投资者及有关各方参考。  

本保荐意见系根据《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》和《关于上市公司股权分置改革的指导意见》精神, 《中华人民共和国公司

法》、《中华人民共和国证券法》、证监会《上市公司股权分置改革管理办法》、上

海证券交易所《上市公司股权分置改革业务操作指引》及《上海证券交易所股票

上市规则》等相关法律、法规、规则的要求制作。 
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释  义 

本保荐意见书中，除非特别说明，以下简称具有如下含义： 

浙大网新 指浙江浙大网新科技股份有限公司 

网新控股 指浙江浙大网新信息控股有限公司 

全体非流通股股东 指网新控股、浙江华辰物业开发有限公司等 21家

募集法人股股东 

本方案 指浙大网新本次股权分置改革方案 

保荐机构 指中信证券股份有限公司 

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 

股权登记日 指 2005年 10月 13日，在该日收盘后登记在册的

股东有权参加浙大网新股权分置改革相关股东协

商会议并行使表决权 

元 指人民币元 
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一、浙大网新非流通股股份有无权属争议、质押、冻结情况及上述情况对

改革方案实施的影响；  

截至本股权分置说明书公告日，浙大网新非流通股股东共有 21户，经协商，

全体非流通股股东一致同意浙大网新进行股权分置改革，并提出股权分置改革动

议，根据非流通股东的分别陈述，其持有公司股份的数量、比例及权属争议、质

押、冻结情况如下： 

序号 股东名称 持股数（股） 占总股本比例
权属争议、质押或

冻结情况 

1 浙江浙大网新信息控股有限公司 183,986,315 22.63% 见注释 1 

2 浙江华辰物业开发有限公司 112,534,968 13.84% 见注释 2 

3 杭州富能实业有限公司 57,504,324 7.07% 无 

4 浙江金科实业有限公司 30,138,535 3.71% 见注释 3 

5 浙江中泰投资管理有限公司 8,679,897 1.07% 无 

6 浙江大学创业投资有限公司 8,330,000 1.02% 无 

7 绍兴越通房地产开发公司 4,098,841 0.50% 见注释 4 

8 浙江长龙电机有限公司 4,098,841 0.50% 见注释 5 

9 上海宏亿投资咨询有限公司 1,506,928 0.19% 无 

10 上虞市胜隆建材商贸有限公司   1,446,622 0.18% 无 

11 杭州市科技咨询中心    904,157 0.11% 无 

12 上海西部广告发展公司 753,462 0.09% 无 

13 上海精微服饰有限公司 723,449 0.09% 无 

14 上海天渊实业有限公司 663,034 0.08% 无 

15 上海赵美美容科技有限公司 595,000 0.07% 无 

16 上海建托贸易有限公司   459,828 0.06% 无 

17 上海通豪通信科技有限公司 331,517 0.04% 无 

18 上海上缆特种电缆销售有限公司 301,384 0.04% 无 

19 北京海玉天鹅工贸有限公司 210,916 0.03% 无 

20 上海大加利工艺品有限公司 150,693 0.02% 无 

21 上海振华机电仪表供销公司 150,693 0.02% 无 

注释 1：2005年 7月 8日，网新控股将其所持有的公司法人股 3077万股质

押给华夏银行股份有限公司杭州和平支行，为其向该行贷款人民币 2000 万元提

供担保，质押期限为 2005年 7月 8日至 2006年 7月 8日。上述质押已在上海登

记公司办理质押登记手续。 

注释 2：2005年 3月 31日，浙江华辰物业开发有限公司将其持有的公司法
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人股 2500 万股质押给中国建设银行股份有限公司杭州钱江支行，为浙江华龙投

资发展有限公司向该行贷款 2000 万元提供质押担保，质押期限为 2005 年 3 月

31日至 2006年 3月 31日。上述质押手续已在上海登记公司办理质押登记手续。 

注释 3：2004年 11月 12日，浙江金科实业有限公司将其持有的公司法人股

3013.85万股质押给中国光大银行杭州分行，为中国光大银行杭州分行向其提供

的 3000万元综合授信额度提供质押担保，质押期限为 2004年 11月 12日至《综

合授信协议》有关全部债务清偿之日止。上述质押手续已在上海登记公司办理质

押登记手续。 

注释 4：绍兴越通房地产开发公司系金融系统开办的企业，根据有关政策规

定已经停止经营并正在清算之中，根据法律规定，该股权由公司清算组处置。该

公司清算组已提供相关承诺,根据浙江星韵律师事务所出具的法律意见书，律师

认为：其主体资格不构成本次股改障碍。 

注释 5：浙江长龙机电有限公司于 2002年 11月 24日将 409.88万股法人股

协议转让给了绍兴市晶诚纺织有限公司，至今尚未办理过户手续。根据浙江星韵

律师事务所出具的法律意见书，律师认为：该公司为法人股的实际持有人，其主

体资格不构成本次股改障碍。 

根据股权分置改革方案确定的非流通股股东各自应向流通股股东支付的对

价, 网新控股和浙江华辰物业开发有限公司持有的其他非质押部分的股份足以

向流通股股东实施对价安排。同时，网新控股承诺暂代浙江金科实业有限公司实

施对价安排，浙江金科实业有限公司承诺在相关股份解除质押后，将归还由网新

控股代为支付的该部分股份。 

除上述披露的股份质押情况外，其他非流通股股东持有浙大网新的股份不存

在质押、冻结等权属争议。若网新控股外的其他非流通股股东持有的浙大网新股

份出现被司法冻结、扣划等无法实施对价安排的情况，并且在相关股东会议股权

登记日前仍未得到解决，网新控股将代为实施对价安排。因此,上述情况不会对

浙大网新实施股权分置改革构成法律障碍。 
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二、实施改革方案对浙大网新流通股股东权益的影响评价 

    由于我国证券市场历史原因，在本次股权分置改革之前股票发行上市时，非

流通股不能上市流通，流通股有流动性溢价。在本次股权分置改革后，所有的股

份都可以流通，原流通股的流通溢价消失。因此，实施股权分置改革，需要由非

流通股股东向流通股股东实施对价安排，非流通股股东实施对价安排后，可以获

取流通权。浙大网新的非流通股股东将以支付一定数量股份的方式向流通股股东

实施对价安排。 

根据《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》关于“切

实保护投资者特别是公众投资者的合法权益”的指导意见，浙大网新、浙大网新

非流通股东和本保荐机构始终将保护流通股东权益作为制订股权分置改革方案

的根本原则，由此形成非流通股东向流通股东实施对价安排，以获取所持非流通

股份流通权的方案。 

 

（一）本次股权分置方案的主要内容 

浙大网新非流通股股东向流通股股东实施对价安排，以换取所有非流通股份

的流通权，具体方案即：以公司总股本 813,043,495股为基数，由非流通股股东

向方案实施股权登记日登记在册的流通股东支付 98,868,534 股，即流通股股东

每持有 10 股流通股将获得 2.5股股票。在该等股份支付完成后，浙大网新的全

部非流通股份即获得上市流通权。方案实施后浙大网新总股本仍为 813,043,495

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。 

为进一步保护流通股东的利益，浙大网新现有非流通股股东分别作出承诺： 

1、网新控股承诺：在股权分置改革完成后 18个月内将不通过交易所减持股

票或转让。在前项承诺期期满后 6个月内，其通过证券交易所挂牌交易出售的股

份不超过公司总股本的 5%，在前项承诺期期满后 18个月内，其通过证券交易所

挂牌交易出售的股份不超过公司总股本的 10%。 

2、浙江华辰物业开发有限公司、杭州富能实业有限公司分别承诺：在股权

分置改革完成后 12 个月内将不通过交易所减持股票或转让。在前项承诺期期满

后 12个月内，其通过证券交易所挂牌交易出售的股份不超过公司总股本的 5%，
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在前项承诺期期满后 24 个月内，其通过证券交易所挂牌交易出售的股份不超过

公司总股本的 10%。 

3、公司持股 5%以下的非流通股东分别承诺：在股权分置改革完成后 12个

月内将不通过交易所减持股票或转让。 

 

（二）本次改革对价安排对流通股股东权益影响的分析意见 

浙大网新本次股权分置改革方案的实质是非流通股股东为其持有的非流通

股获得流通权向流通股股东实施对价安排，实施对价安排后应当使非流通股股东

和流通股股东持有的股份价值均不发生损失。 

1、对价标准的制订依据主要考虑以下几个方面： 

（1）流通股的定价 

流通股的定价按照2005年9月16日及以前的60个交易日收盘平均价3.44元确

定。 

（2）改革方案实施后的理论股票价格 

方案实施后的理论股票价格主要通过参考国际市场同类可比上市公司的平

均市盈率，确定公司的合理市盈率并结合公司2005年预计每股收益来决定。 

1）方案实施后的合理市盈率的确定 

浙大网新是一家以浙江大学计算机学科的科研力量为依托，以IT服务为主

导，专注网络创新应用的高科技软件产业企业。目前，公司主要业务收入和利润

来源于IT应用服务、软件外包出口和环保机电总包（脱硫）等业务。 

为合理估算方案实施后公司的市盈率，我们考察了国内外市场上与上述业务

有关的三大行业中有代表性公司的市盈率水平：首先，全球IT应用服务行业的行

业平均市盈率为24.43倍，其中国际同行业知名公司SAP AG、CA两家公司的市盈

率分别为31.64和32.14；另外，全球软件类上市企业的平均市盈率约30.90倍，

其中主营业务与浙大网新软件外包业务相类似的软件服务供应商：TATA 
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Consultancy Services Ltd.、Infosys Tech.以及WIPRO Ltd.市盈率水平分别为

30.46、24.22以及27.23倍；在环保行业方面，国际上市值排名前两位的环保服

务公司Donaldson Company、ESCO Technologies Inc.的市盈率分别为24.11及

30.54倍。 

因此，考虑国内证券市场发展的历史阶段、公司目前业务构成、未来发展，

以及市场对公司的行业定位，同时参考上述可比公司的市盈率水平，我们预计本

方案实施后浙大网新股票的合理市盈率水平应该在25.5倍以上。 

2）方案实施后的每股收益水平 

公司2004年净利润为8,113万元，截止2005年6月31日，公司已实现主营业务

收入173770.58万元，实现净利润4150.52万元。根据浙大网新管理层估计，公司

2005年度净利润将不低于8,943万元，则方案实施后公司2005年每股收益预计不

低于0.11元。 

3）方案实施后理论价格 

综上所述，按照25.5倍的市盈率测算，方案实施后的股票价格预计为2.805

元/股。 

（3）流通股股东利益得到保护 

假设： 

� R为非流通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； 

� P为流通股价格； 

� Q为股权分置改革方案实施后理论股价。 

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 ) 

按上文所述：P=3.44元/股 

Q=2.805元/股 
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则：非流通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

R应为0.2264。即流通股股东每持有10 股流通股将获得2.264股股份的对价。 

经与流通股股东充分沟通，并以保障流通股股东利益为出发点，非流通股东

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最终确定为0.25股，

即流通股股东每持有10 股流通股将获得2.5股股份的对价。 

2、对公司流通股股东权益影响的评价 

（1）于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，

将获得其持有的流通股股数25%的股份，其拥有的浙大网新的权益将相应增加

25%。 

（2）于方案实施股权登记日在册的流通股股东，假设其持股成本为按2005

年9月16日及以前的60个交易日收盘平均价3.44元确定，若股权分置改革方案实

施后浙大网新股票价格下降至2.805元/股，则其持有的股票总市值将增加

2620.02万元。如下表所示： 

项目 流通股股数（万股） 流通股市场价值（万元） 

方案实施前 39,547.4091 136,043.09 

方案实施后 49,434.2625 138,663.11 

变化情况 9,886.8534 2620.02 

注：1）方案实施前流通股市场价值＝流通股市价×实施前流通股股数。流通股市价以

浙大网新2005年9月16日及以前的60个交易日收盘平均价3.44元为计算依据；2）方案实施后

流通股市场价值＝股票预计价格×实施后流通股股数。股票预计价格按浙大网新2005 年预

计每股收益（0.11 元）乘以方案实施后预计市盈率（25.5倍）估算，即2.805 元。 

3、参照国际市场同行业上市公司的市盈率水平，并综合考虑浙大网新的盈

利状况、未来的成长性、目前市价及非流通股东关于流通锁定期承诺等因素，本

保荐机构认为，浙大网新全体非流通股东为使公司非流通股份获得流通权，而向

流通股股东支付的对价是合理的。 

 

（三）实施改革方案对公司治理的影响 

1、实施改革方案前后的股本结构 

方案实施前 方案实施后  

股份 
占总股本 

比例(％) 
股份 

占总股本

比例(％)

非流通股 41,756.94 51.36 0 0 

流通股 39,547.41 48.64 81,304.35 100 
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其中：存在限售条件的流通股 0 0 31,870.09 39.20 

        无限售条件的流通股 39,547.41 48.64 49,434.26 60.80 

合计 81,304.35 100 81,304.35 100 

2、实施改革方案后对公司治理的影响 

股权分置致使上市公司治理缺乏共同的利益基础，而本次股权分置改革将优

化公司股权制度和股权结构，对浙大网新的运行机制、发展模式、股东关系及其

行为等诸多方面产生深远影响。在解决股权分置问题后，浙大网新的发展方向将

更加清晰和明确，公司治理结构更为和谐、稳定。股权分置问题的解决真正发挥

出资本市场的资源配置功能，并帮助浙大网新消除了发展中的瓶颈。 

 

（四）结论 

浙大网新流通股股东在本次股权分置改革中获得非流通股股东以 10 股送

2.5股形式支付的对价，该对价高于根据模型测算的对价。本保荐机构认为，本

方案较好地维护了流通股股东的利益，并且综合考虑了股权分置改革的可实施性

和公司未来的发展。此外，公司所有非流通股东承诺所持股份至少在 12 个月内

不上市交易或转让，公司第一大股东网新控股同时承诺将不上市交易或转让的时

间在 12个月基础上再延长 6个月，此举有利于避免本次股权分置改革后公司股

价非理性波动，维护流通股股东利益。因此，浙大网新股权分置改革方案安排合

理。 

 

三、对股权分置改革相关文件的核查情况 

    本保荐机构已对股权分置改革相关的委托书、保密承诺、独立董事意见、股

权分置改革说明书、召开相关股东协商会议的通知等文件进行了核查，确认上述

文件不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。 

   

    四、对股权分置改革相关承诺的可行性分析 

1、浙大网新本次股权分置改革的相关承诺 

（1）非流通股东关于股份减持的承诺： 
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1）浙大网新第一大股东网新控股承诺：在股权分置改革完成后 18个月内将

不通过交易所减持股票或转让。在前项承诺期期满后 6个月内，其通过证券交易

所挂牌交易出售的股份不超过公司总股本的 5%，在前项承诺期期满后 18个月内，

其通过证券交易所挂牌交易出售的股份不超过公司总股本的 10%。 

2）浙江华辰物业开发有限公司、杭州富能实业有限公司分别承诺：在股权

分置改革完成后 12 个月内将不通过交易所减持股票或转让。在前项承诺期期满

后 12个月内，其通过证券交易所挂牌交易出售的股份不超过公司总股本的 5%，

在前项承诺期期满后 24 个月内，其通过证券交易所挂牌交易出售的股份不超过

公司总股本的 10%。 

3）公司持股 5%以下的非流通股东分别承诺：在股权分置改革完成后 12 个

月内将不通过交易所减持股票或转让。 

（2）非流通股东为履行其承诺义务提供的保证安排 

公司非流通股股东承诺将依据有关规定将其持有的、履行上述对价安排义务

所需数量的浙大网新股份于股权登记日之前在上海登记公司办理有关保管手续，

以确保履行该等支付义务。 

网新控股承诺若其他非流通股股东持有的浙大网新的股份出现被司法冻结、

扣划等无法实施对价安排的情况，并且在相关股东会议股权登记日前仍未得到解

决，网新控股将代为实施对价安排。 

本保荐机构将在改革方案实施后，根据非流通股股东履行承诺的情况，提出

监督履行承诺的措施建议，认真履行持续督导职责。 

（3）非流通股东关于遵守法律法规的承诺 

公司全体非流通股股东承诺遵守中国证监会《上市公司股权分置改革管理办

法》及上证所的相关规定，在股权分置改革方案实施过程中诚实守信，保证披露

的信息不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏。承诺不会利用股权分置改革

进行内幕交易、操纵市场或者其他证券欺诈行为。 
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    2、本保荐机构认为：浙大网新非流通股东上述承诺为流通股东获得对价安

排设置了可行的保障措施，对非流通股东获得流通权的股份设定了交易限制，相

关承诺符合中国证监会《股权分置改革管理办法》的相关规定，对流通股东权益

提供了有效、合法的保护，具备可行性。 

 

五、保荐机构有无可能影响其公正履行保荐职责的情形 

本保荐机构不存在以下影响公正履行保荐职责的情形：  

1、本保荐机构及大股东、实际控制人、重要关联方持有浙大网新的股份,

及在本保荐意见书出具前六个月内买卖浙大网新流通股份的行为；  

2、浙大网新持有或者控制本保荐机构股份；  

3、本保荐机构的保荐代表人或者董事、监事、经理、其他高级管理人员拥

有浙大网新权益、在浙大网新任职等可能影响公正履行保荐职责的情形；  

4、本保荐机构及其大股东、实际控制人、重要关联方为浙大网新提供担保

或融资；  

5、其他可能影响本保荐机构公正履行保荐职责的情形。 

 

六、保荐机构认为应该说明的其他事项 

1、本保荐意见所指股权分置改革方案及事项尚需浙大网新相关股东协商会

议通过后方能实施；  

2、本次股权分置改革方案需得到相关职能部门的批准；  

3、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。尽管我们对对价安排的合理性进行了评估,但并不构成对浙大

网新的任何投资建议,对于投资者根据本保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；  

4、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；  

5、股权分置改革是解决我国股权分置问题的创新,在尚处于初级阶段和发展

当中的我国证券市场,该等事项存在一定的不确定性风险,存在股票价格较大幅
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度波动的风险。本保荐机构特别提请投资者应充分关注；  

6、本次股权分置改革方案仍需提交公司相关股东协商会议进行表决,能否获

得批准存在一定的不确定因素,请投资者审慎判断此事项对公司投资价值可能产

生的影响；  

7、股权分置改革与各位股东的利益切实相关,为维护自身合法权益,本保荐

机构特别提请各位股东积极参与公司相关股东协商会议并充分行使表决权。 

 

七、保荐结论 

1、主要假设 

本保荐机构就本次股权分置改革发表的保荐意见基于以下假设作出： 

(1)本次改革有关各方提供的资料不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗

漏；  

(2)本次股权分置改革方案得到国家有关部门的批准；  

(3)所属行业的国家政策及市场环境无重大不可预见的变化；  

(4)无其他无法预测或不可抗因素造成的重大不利影响；  

(5)相关各方当事人全面履行本次股权分置改革方案。  

 

2、保荐结论  

本保荐机构认为： 

（1）浙江浙大网新科技股份有限公司本次“股权分置改革”方案体现了

“公开、公平、公正和诚实信用及自愿”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。 

（2）除本保荐意见“一、浙大网新非流通股股份有无权属争议、质押、冻

结情况及上述情况对改革方案实施的影响”中披露的股份质押情况外,公司非流

通股股东持有公司的股份不存在权属争议。根据股权分置改革方案确定的非流通

股股东各自应向流通股股东支付的对价, 网新控股和浙江华辰物业开发有限公

司持有的其他非质押部分的股份足以向流通股股东实施对价安排。同时，网新控

股承诺暂代浙江金科实业有限公司实施对价安排，浙江金科实业有限公司承诺在
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相关股份解除质押后，将归还由网新控股代为支付的该部分股份。另外，网新控

股承诺若除网新控股外的其他非流通股股东持有的浙大网新的股份出现被司法

冻结、扣划等无法实施对价安排的情况，并且在相关股东会议股权登记日前仍未

得到解决，网新控股将代为实施对价安排。上述对质押股份的安排不影响公司本

次股权分置改革方案的实施。 

据此,本保荐机构同意推荐浙大网新进行股权分置改革。 

 

八、保荐机构和保荐代表人的联系地址、电话 

 

保荐机构：中信证券股份有限公司 

法定代表人：王东明 

住    所：深圳市罗湖区湖贝路 1030号海龙王大厦 

办公地址：深圳市笋岗路 12号中民时代广场 B座 33层 

保荐代表人：徐沛 

项目主办人：张秀杰 

项目成员：李壮、罗咏 

电    话：0755－82485201 

传    真：0755－82485221 

     

九、备查文件、查阅地点和查阅时间 
 

(一)备查文件 

1、保荐协议；  

2、非流通股股东关于股权分置改革的相关协议文件；  

3、有权部门对改革方案的意向性批复； 

4、非流通股股东的承诺函；  

5、保荐意见书；  

6、法律意见书；  

7、保密协议；  

8、独立董事意见函。 
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(二)查阅地点 

单位名称：浙江浙大网新科技股份有限公司 

联 系 人：董丹青、许克菲 

联系地址：浙江省杭州市世贸中心写字楼 C座 12楼 

邮政编码：310007 

联系电话：0571－87950588－324 

联系传真：0571－87950117 

 

(三)查阅时间 

国家法定工作日 9：00—11：30，13：30—16：30 

 

 

保荐代表人：徐沛  

 

项目主办人： 张秀杰 

 

法定代表人（或授权代表）：德地立人 

 

 

中信证券股份有限公司  

 

二○○五年九月十八日 


