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股改说明书（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。 
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特别提示 

1、本公司非流通股股东华东电子工程研究所、中国物资开发投资总公司、中国电

子进出口总公司和北京奔达信息工程公司所持股份性质为国有法人股。因此，本次股权

分置改革方案中对该部分股权的处置尚需国有资产监督管理部门同意。 

2、若公司本次股权分置改革方案获得通过并实施，公司流通股股东和原非流通股

股东的持股比例和持股数量将发生变化，公司总股本、总资产、净资产、每股收益将保

持不变。  

3、证券市场的股票价格具有不确定性，股价波动可能会对公司流通股股东的利益

造成影响。  

4、根据《上市公司股权分置改革管理办法》的相关规定，华东电子工程研究所、

中国物资开发投资总公司、中国电子进出口总公司等七家非流通股股东（合计持有公司

股份3880万股，占公司总股本的65.99%）以书面形式委托公司董事会召集相关股东会议，

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的

三分之二以上通过后方可生效。因此，本次四创电子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。 
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重要内容提示 

一、改革方案要点 

本公司全体非流通股股东拟以其持有的部分股份作为对价，支付给流通股股东，以

取得公司非流通股份的上市流通权。根据股权分置改革方案，方案实施股权登记日登记

在册的流通股股东每持有10股公司股份将获得由公司非流通股股东做出的2.8股股份的

对价安排，非流通股股东共需安排对价5,600,000股。 

本公司资产、负债、所有者权益、股本总数、净利润等财务指标均不会因本次股权

分置改革方案的实施而发生变化。 

二、改革方案的追加对价安排 

本公司本次股权分置改革无其他追加对价安排方案。 

三、非流通股股东的承诺事项  

公司非流通股股东已根据相关法律、法规和规章的规定，作出法定最低承诺，履行

法定的义务，遵守限售相关规定。 

四、股权激励计划 

本次股权分置改革完成后，公司将在遵循国家相关法律、法规规定的前提下制订管

理层股权激励方案，并在履行相关审批程序后实施。 
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五、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 5月 30日  

2、本次相关股东会议现场会议召开日：2006年 6月 9日 

3、本次相关股东会议网络投票时间： 2006年 6月 7日——6月 9 日  

六、本次改革相关证券停复牌安排 

1、本公司董事会已于 5 月 8 日公布《安徽四创电子股份有限公司关于进行股权分

置改革的提示性公告》，并同时申请相关证券自 2006年 5月 8日起停牌。公司董事会将

于 5月 15日公布本次股权分置改革相关文件，最晚于 2006年 5月 25日复牌，此段时

期为股东沟通时期； 

2、本公司董事会将在 2006年 5月 24日之前（含 5月 24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 2006年 5月 24日之前（含 5月 24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（确有特殊原因经证券交易

所同意延期的除外），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。 

七、查询和沟通渠道 

热线电话：0551-5391323   5391324 

传真：0551-5391322 

电子信箱：liuyongyue@sun-create.com 

公司网站：http://www.sun-create.com  

证券交易所网站：http://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、对价安排的形式及数量 

公司非流通股股东为获得所持股份上市流通权向流通股股东执行的对价安排为：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支付 5,600,000股股份，

方案实施股权登记日登记在册的流通股股东每持有 10股流通股将获付 2.8股股份。 

2、对价安排的执行方式 

股权分置改革方案经相关股东会议审议批准后，公司董事会将公告股权分置改革方

案实施公告，于股权分置改革方案实施日，对价安排的股票将自动划入方案实施股权登

记日下午收市时在中国证券登记结算有限责任公司上海分公司登记在册流通股股东的

股票账户。 

3、执行对价安排情况表 

方案实施前持股 方案实施后持股 

执行对价股东 持股数量

（万股）

占总股本比

例（％）

安排对价

数量 

(万股) 

持股数量 

（万股） 

占总股本比

例（％）

华东电子工程研究所 3416.82 58.11 493.15 2923.67 49.72 

中国物资开发投资总公司 134.64 2.29 19.43 115.21 1.96 

夏传浩 126.58 2.15 18.27 108.31 1.84 

中国电子进出口总公司 67.32 1.14 9.72  57.6 0.98 

安徽民生信息工程有限公司 67.32 1.14 9.72  57.6 0.98 

北京奔达信息工程公司 33.66 0.57 4.86  28.8 0.49 

北京青年创业投资有限公司 33.66 0.57 4.86  28.8 0.49 

       合计 3880.00 65.99 560.00 3320.00 56.46 
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4、有限售条件的股份可上市流通预计时间表 

股东名称 
所持有限售条件的

股份数量（万股）

预计可上市

流通时间 
承诺的限售条件 

华东电子工程研究所 2923.67 G+12个月

自获得上市流通权之日起，12

个月内不上市交易或者转让。

上述限售期满后，通过证券交

易所挂牌交易出售原非流通

股股份的数量，在十二个月内

不超过公司股份总数的百分

之五，在二十四个月内不超过

百分之十。  

中国物资开发投资总公司 115.21 G+12个月   

夏传浩 108.31 G+12个月   

中国电子进出口总公司 57.60 G+12个月   

安徽民生信息工程有限公

司 
57.60 G+12个月   

北京奔达信息工程公司 28.80 G+12个月   

北京青年创业投资有限公

司 
28.80 G+12个月   

注：G为改革方案实施后股票复牌之日。 

5、方案实施后股份结构变动表 

方案实施前 方案实施后 

股份类别 股份数量

（万股） 

占总股本比

例(%) 

股份类别 股份数量 

（万股） 

占总股本比

例(%) 

一、非流通股 3880.00 65.99
一、有限售条件

的流通股 
3320.00 56.46

国有法人股 3652.44 62.12 国有法人股 3125.28 53.15 

境内法人股 100.98 1.72 境内法人股 86.41 1.47 

自然人股 126.58 2.15 自然人股 108.31 1.84

二、流通股 2000.00 34.01 
二、无限售条件

的流通股 
2560.00 43.54 

A股 2000.00 34.01 A股 2560.00 43.54 

三、股份总数 5880.00 100.00 三、股份总数 5880.00 100.00
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（二）保荐机构对本次改革对价安排的分析意见 

确定对价的出发点：对价安排要保护流通股股东利益不因股权分置改革而受损失，

对价的确定应当综合考虑四创电子的基本面以及全体股东的即期利益和远期利益，有利

于四创电子的长远发展和市场稳定。 

1、对价安排的基本原则 

（1）符合政策法规原则：遵照《关于推进资本市场改革开放和稳定发展的若干意

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

国务院国资委《关于上市公司股权分置改革中国有股股权管理有关问题的通知》以及其

他现行法律法规的要求。 

（2）兼顾全体股东即期利益和长远利益，有利于公司发展和市场稳定，切实保护

投资者特别是流通股股东的合法权益。 

（3）体现“三公”原则：在兼顾公司非流通股股东和流通股股东利益的基础上，

完成股权分置改革工作，实现多赢。 

（4）简便易行原则：以尽可能简便易行、操作简单的方式进行对价安排，易于各

方理解，有利于股权分置改革的顺利实施。 

2、以流通市值不变法测算对价 

（1）原理： 

流通市值不变法也即未来市价法，指首先参考国外成熟市场上同类上市公司的估

值水准（市盈率或市净率）或者按照某一估值方法（现金流折现等），给出公司在全流

通下的合理股价，然后为了保证流通股市值在股改前后不变，由非流通股股东来支付流

通股市值在改革前后的差价。 

（2）理论对价水平测算 

为计算对价水平，我们假设： 

C=非流通股股东向流通股股东支付的对价安排股份数量； 
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E=每股收益； 

f=全流通后合理的市盈率水平、b=全流通后的市净率水平； 

B=每股净资产 

P=方案实施前流通股股东的持股成本； 

PX =全流通后公司股票的理论价价格水平。 

根据计算原理，理论对价水平等于： 

C=(P-PX)/PX    其中，PX =f*E或(B*b) 

目前国际资本市场上对电子仪器行业的估值处于较高的水平，以标普 500 电子仪

器行业（S5ELEM Index）指数为代表，其平均市盈率水平为 30.46倍，市净率水平为 2.792

倍，考虑到四创电子较好的业绩和控股股东军工企业的背景以及我国资本市场的特点，

我们认为全流通后四创电子合理的市盈率水平应在 25倍左右，市净率水平在 1.5—2倍

之间。为谨慎起见，分别取 25倍和 1.5倍为计算标准。 

截止到 2005年 12月 31日，四创电子的每股收益和每股净资产分别为 0.311元和

5.16元。截止到 4月 7日，达到 100%换手率情况下的平均股价为 9.49元，以此来代表

流通股的持股成本 P，则 PX分别等于 7.78元（采用市盈率法计算）和 7.74元（采用市

净率法计算）。 

在上述条件下计算的理论对价水平 C分别等于 0.2198股和 0.226股，即对价水平

分别应为 10送 2.198股和 10送 2.26股。 

3、对价安排的分析意见 

经过测算，保荐机构认为：本次股权分置改革方案既考虑了非流通股股东为获得

流通权而对流通股股东执行的对价安排，也保留了流通股股东获得对价后取得超额收益

的可能，保护了流通股股东的利益。该对价安排是在兼顾全体股东的即期利益与长远利

益的基础上，按照有利于公司长远发展与市场稳定的原则作出的，并可以强化流通股股

东与非流通股股东共同努力实现公司总价值最大化目标的统一利益机制，有利于公司的
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长远可持续发展，是公平合理的。 

二、非流通股股东的承诺事项以及为履行其承诺义务提供的保证安排 

（一）非流通股股东相关承诺情况 

本公司全体非流通股股东均按照《上市公司股权分置改革管理办法》的规定作出了

如下承诺：  

1、公司非流通股股东承诺将遵守法律、法规和规章的规定，履行法定的承诺义务。 

2、非流通股股东承诺，自获得上市流通权之日起，所持有的四创电子股份在十二

个月内不上市交易或转让。 

3、持有四创电子股份总数百分之五以上的非流通股股东承诺，在上述限售期满后，

通过证券交易所挂牌交易出售原非流通股股份的数量，在十二个月内不超过该公司股份

总数的百分之五，在二十四个月内不超过百分之十。 

（二）承诺事项的履约担保安排 

公司非流通股股东保证：将委托董事会向上海证券交易所和中国证券登记结算有

限责任公司上海分公司申请对非流通股股东持有的有限售条件的公司股份进行锁定。同

时保荐机构亦将履行持续督导义务，对公司和非流通股股东履行承诺的情况予以监督和

指导。 

（三）承诺事项的违约责任 

公司全体非流通股股东的承诺条款均具有法律效力，并对违约行为承担相应的责

任。流通股股东可依法要求非流通股股东履行承诺，如非流通股股东违反承诺造成流通

股股东损失的，流通股股东可依法要求赔偿。 

（四）承诺人声明 

承诺人声明：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。 
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三、股权分置改革过程可能出现的风险及处理方案 

股权分置改革是我国资本市场一项重要的制度性改革，可供借鉴的经验有限。因此，

在股权分置改革中可能存在以下风险因素： 

（一）股权分置改革方案存在无法及时获得有权国资部门批准的风险 

本次股权分置改革方案涉及国有资产处置，须报国有资产监督管理部门批准。根据

国有股权管理的有关规定，上市公司非流通股股份处置需经有关部门批准的，应当在召

开相关股东会议对股权分置改革方案表决前取得批准文件。本方案能否及时取得国有资

产监督管理部门批准存在不确定性，本公司第一大股东华东电子工程研究所已取得本方

案之相关备案表。 

若在相关股东会议网络投票开始前仍无法取得主管部门和国有资产监督管理部门

的批准，则公司将按照有关规定，延期召开本次相关股东会议，并在相关股东会议网络

投票日开始前至少一个交易日发布延期公告，若在延期内仍未获得批准，则公司本次相

关股东会议将取消。 

（二）非流通股股东持有的公司股份存在被司法冻结、扣划的风险 

截至本次股权分置改革说明书签署日，公司所有非流通股股东所持公司股份不存在

司法冻结、扣划的情形。由于距对价股份到账日尚有一定时间间隔，非流通股股东预计

支付给流通股股东的对价股份存在被司法冻结、扣划以致无法执行对价安排的可能。 

如果发生该等情况，公司将督促该股东尽快解决。如在股权分置改革方案实施前仍

未能解决的，公司本次股权分置改革将终止。 

（三）股权分置改革方案存在无法获得相关股东会议批准的风险 

公司股权分置改革方案需经参加相关股东会议表决的股东所持表决权的三分之二

以上通过，并经参加相关股东会议表决的流通股股东所持表决权的三分之二以上通过，

因此，方案存在无法获得相关股东会议表决通过的可能。 
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公司董事会将协助非流通股股东，在相关股东会议召开前，通过投资者座谈会、网

上路演、走访投资者、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，确保本方案能顺利

通过相关股东会议的批准。 

如果方案没有获得相关股东会议表决通过，非流通股股东可以在三个月后，按照

《上市公司股权分置改革管理办法》第五条的规定再次要求和委托公司董事会就股权分

置改革召集相关股东会议。 

四、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广发证券股份有限公司出具了保荐意

见，结论如下： 

在四创电子及其非流通股股东提供的有关资料、说明真实、准确、完整以及相关

承诺、预测得以实现的前提下，广发证券认为：四创电子股权分置改革方案的实施符合

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》、《关于上市公司股权分

置改革的指导意见》、《上市公司股权分置改革管理办法》等有关法律法规的相关规定，

体现了公开、公平、公正、诚实信用和自愿的原则；本次股权分置改革方案遵循了市场

化原则，对价安排合理；非流通股股东有能力执行对价安排、有能力履行承诺事项。广

发证券愿意推荐四创电子进行股权分置改革工作。 

 （二）律师意见结论 

安徽天禾律师事务所接受四创电子的委托，对四创电子本次股权分置改革出具了

法律意见书，结论如下： 

“安徽四创电子股份有限公司本次股权分置改革的参与主体均为合格主体；四创

电子本次股权分置改革方案的内容与实施程序符合《中华人民共和国公司法》、《中华人

民共和国证券法》、《关于上市公司股权分置改革的指导意见》、《上市公司股权分置改革
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管理办法》、《上市公司股权分置改革业务操作指引》、《关于上市公司股权分置改革中国

有股股权管理有关问题的通知》、《关于上市公司股权分置改革中国有股股权管理审核程

序有关事项的通知》等相关法律、法规及规范性文件的规定；本次安徽四创电子股份有

限公司股权分置改革方案在取得有权国有资产监督管理部门的批准，并经相关股东会议

审议通过后，可以实施。” 

 

 

 

 

（此页以下无正文） 
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 [此页无正文，专用于《安徽四创电子股份有限公司股权分置改革说明书摘要》之签署

页] 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                 安徽四创电子股份有限公司董事会 

           

2006年  月  日 

 

 


