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第一节  重要声明和提示 
投资者务请注意：本认股权证属创新品种，认股权证持有人可能面临较大的

投资风险。因此，有意购买本认股权证的投资者应当确保了解认股权证的性质，

并在投资认股权证前仔细研究《江西赣粤高速公路股份有限公司认股权和债券分

离交易的可转换公司债券募集说明书》（以下简称"募集说明书全文"）和本上市

公告书内所列的风险因素。如有需要，应在投资认股权证前征询专业意见。 

江西赣粤高速公路股份有限公司（以下简称"赣粤高速"、"本公司"、"公司"

或"发行人"）特别提示：认股权证上市后，如果其他机构按上海证券交易所发布

的有关权证规则以公司 A 股股票为标的证券发行备兑权证，可能会对公司认股

权证上市后的价格产生影响。 

本公司保证上市公告书的真实性、准确性、完整性，不存在虚假记载、误导

性陈述或重大遗漏。 

中国证券监督管理委员会、上海证券交易所、其他政府机关对本公司认股权

证上市所做的任何决定或意见，均不表明其对本次发行认股权证及标的证券的价

值或投资者收益的实质性判断或保证。 

本公司提醒广大投资者注意，凡本上市公告书未涉及的有关内容，请投资者

查阅 2008 年 1 月 23 日刊载于《中国证券报》、《上海证券报》及《证券时报》的

《江西赣粤高速公路股份有限公司认股权和债券分离交易的可转换公司债券募

集说明书摘要》（以下简称"募集说明书摘要"），及刊载于上海证券交易所网站

(http://www.sse.com.cn)的募集说明书全文。 

根据 2007 年 3 月 28 日公司 2007 年第一次临时股东大会审议通过的认股权

和债券分离交易的可转换公司债券（以下简称"分离交易可转债"）的发行方案及

公司于 2008 年 1 月 23 日公告的募集说明书，在认股权证行权期内，认股权证持

有人有权凭所持认股权证以每股 20.88 元的价格（行权价格和行权比例的调整按

照上海证券交易所的有关规定执行）按照 1:1 的比例认购公司发行的 A 股股票，

即每 1 份认股权证可以认购 1 股公司发行的股票。认股权证持有人行权的具体程

序等事项另行公告。 

在行权期内，认股权证持有人对所持权证选择行权、放弃行权应根据市场情

况做出审慎决策。 
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第二节 概览 
1、认股权证简称：赣粤 CWB1 

2、交易代码：580017 

3、权证类别：认股权证 

4、行权方式：欧式 

5、行权简称：ES100227 

6、行权代码：582017 

7、标的证券代码：600269 

8、标的证券简称：赣粤高速 

9、发行数量：5, 640 万份 

10、发行方式：每手赣粤高速分离交易可转债的最终认购人可以同时获得发

行人派发的 47 份认股权证。 

11、行权比例：1:1，即每 1 份认股权证代表 1 股公司发行的 A 股股票的认

购权利。 

12、行权价格：20.88 元/股，行权价格和行权比例的调整按照上海证券交易

所的有关规定执行。 

13、本次认股权证上市流通数量：5,640 万份 

14、结算方式：证券给付方式结算，即认股权证持有人行权时，应支付依行

权价格及行权比例计算的价款，并获得相应数量的赣粤高速无限售条件的 A 股

股票。 

15、上市日期：2008 年 2 月 28 日 

16、权证存续期：自认股权证上市之日起 24 个月 

17、行权期：权证上市满 12 个月之日的前 10 个交易日和上市满 24 个月之

日的前 10 个交易日（行权期间权证停止交易）。 
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18、上市地点：上海证券交易所 

19、登记结算机构：中国证券登记结算有限责任公司上海分公司 

20、保荐人：平安证券有限责任公司 

21、一级交易商：平安证券有限责任公司、东海证券有限责任公司、招商证

券股份有限公司  
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第三节 绪言 
本上市公告书是根据《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国证券法》、

《上海证券交易所权证管理暂行办法》等有关法律、法规的规定编制，旨在向投

资者提供本次认股权证上市的有关资料。经中国证监会证监许可[2008]115 号文

核准，赣粤高速于 2008 年 1 月 28 日发行了总计人民币 12 亿元分离交易可转债。

赣粤高速本次发行的分离交易可转债每张面值为 100 元，每 10 张为 1 手，每手

赣粤高速分离交易可转债的最终认购人可以同时获得分离出的 47 份认股权证，

本次分离出的认股权证权证总量为 5,640 万份。 

经上海证券交易所上证权字[2008]3 号文核准，分离交易可转债持有人获派

的 5,640 万份认股权证将于 2008 年 2 月 28 日在上海证券交易所挂牌交易，认股

权证简称"赣粤 CWB1"，交易代码为"580017"。 

本公司已于 2008 年 1 月 23 日在《中国证券报》、《上海证券报》及《证券时

报》刊登了募集说明书摘要。募集说明书全文已于同日刊载于上海证券交易所网

站（http://www.sse.com.cn），故与其重复的内容不再重述，敬请投资者查阅上述

内容。 

http://www.sse.com.cn/
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第四节 风险因素 
认股权证属于创新品种，凡有意购买认股权证或以认股权证进行风险对冲的

投资者，应充分了解认股权证之复杂性。 

投资者在评价发行人本次发行的认股权证时，除募集说明书全文提供的风险

事项及相关资料外，还应认真地考虑下述各项（包括并不限于）有关投资本公司

认股权证之风险因素： 

1、标的证券价格发生不利变动的风险 

影响认股权证价格的因素很多，通常包括：标的证券价格和波动率、距行权

日时间等多种因素。 

本次认股权证的标的证券为公司股票，因此当行业相关政策、公司的经营状

况等发生不利变化时，标的证券的价值受到负面影响，从而对公司认股权证的内

在价值和价格产生不利影响，可能给认股权证投资者造成损失。 

如果公司股票价格波动过大，出现股票价格低于行权价格的时候，认股权证

的内在价值将为零，将给投资者带来很大的投资风险。 

2、认股权证价格波动风险 

与标的证券相比，权证具有市值小、杠杆高的交易特点，而且中国的权证市

场规模小、品种少，权证产品易于被炒作。所以，权证波动幅度往往大大超过标

的证券的波动幅度。 

因此投资于认股权证，风险要大大高于投资标的证券，而且认股权证的交易

采取 T＋0 制度，其交易可能带有较强的投机性，价格波动幅度较大，投资者在

投资于认股权证之前，应对认股权证之风险特性有充分认识。 

3、市场操纵风险 

由于认股权证的杠杆效应，不能排除市场上的某些投资者试图通过操纵标的

证券价格，在认股权证市场套利的情况。当出现这种情况时，认股权证价格可能

出现剧烈波动，从而使认股权证投资者遭受重大损失。 

4、市场流动性风险 
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由于认股权证之特殊性，可能出现其交易不活跃甚至出现认股权证无法持续

成交的情况，从而使认股权证缺乏流动性，认股权证投资者的利益无法顺利实现。 

5、关于行权期规定所带来的风险 

本次发行的认股权证的存续期为自认股权证上市之日起 24 个月，认股权证

持有人有权在权证上市满 12 个月之日的前 10 个交易日、以及满 24 个月之日的

前 10 个交易日内行权。本次发行的认股权证仅可于行权期执行。 

如果在行权期标的证券价格低于行权价，则认股权证投资价值将丧失。如果

到期后不行权，则认股权证持有人的权利自动丧失。 

6、认股权证行权后摊薄每股收益的风险 

在认股权证行权期内，如投资者全部行权，公司的总股本将增加 5, 640 万股。

公司的每股收益、净资产收益率可能由于股本和净资产的增加而降低，存在每股

收益、净资产收益率被摊薄的风险。 
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第五节 本次认股权证发行情况 
1、发行人：江西赣粤高速公路股份有限公司 

2、发行对象：在上海证券交易所开立人民币普通股（A 股）股东账户的投

资者（国家法律法规禁止者除外）。 

3、发行数量：5,640 万份 

4、发行方式：每手赣粤高速分离交易可转债的最终认购人可以同时获得分

离出的 47 份认股权证。 

5、权证登记结算机构：中国证券登记结算有限责任公司上海分公司 



8 

第六节 认股权证主要条款 
一、权证主要条款 

1、发行人：江西赣粤高速公路股份有限公司 

2、权证类型：欧式认股权证，即标的证券发行人发行的认股权证，在权证

存续期间，认股权证持有人仅有权在行权期行权。 

3、存续期：自认股权证上市之日起 24 个月。 

4、行权期：权证上市满 12 个月之日的前 10 个交易日和上市满 24 个月之

日的前 10 个交易日（行权期间权证停止交易）。 

5、行权比例：1:1，即每 1 份认股权证代表 1 股公司发行的 A 股股票的认购

权利。 

6、行权价格：20.88 元/股 

7、认股权证上市数量：5, 640 万份 

8、认股权证的上市时间：2008 年 2 月 28 日 

9、权证交易及行权的程序： 

(1)根据《上海证券交易所权证管理暂行办法》，经上海证券交易所认可的具

有上海证券交易所会员资格的证券公司可以自营或代理投资者买卖权证。单笔权

证买卖申报数量不得超过 100 万份，申报价格最小变动单位为 0.001 元人民币。

权证买入申报数量为 100 份的整数倍。当日买进的权证，当日可以卖出。认股权

证的交易简称为"赣粤 CWB1"，交易代码为"580017"。 

(2)认股权证持有人行权的，应委托上海证券交易所会员通过上海证券交易

所交易系统申报；当日行权申报指令，当日有效，当日可以撤销。当日行权取得

的标的证券，当日不得卖出。认股权证的持有人行权时，应支付依行权价格及标

的证券数量计算的价款，并获得标的证券。认股权证的行权简称为"ES100227"，

行权代码为"582017"。 

二、保荐人对公司认股权证理论价值测算 
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保荐人平安证券有限公司对认股权证理论价值进行了测算，仅供投资者参

考。 

1、关于公司上市流通认股权证理论价值分析 

赣粤 CWB1 持有人有权在权证上市满 12 个月之日的前 10 个交易日、以及

满 24 个月之日的前 10 个交易日内行权(行权期间权证停止交易)，可采取欧式期

权 Black-Scholes 模型为其定价，考虑到期间增加了一次行权机会，其价值应不

低于同类欧式期权。 
同时，由于权证行权会造成股本的扩张。传统的 Black-Scholes 模型未考虑

权证行权对股本的摊薄效应，不能直接用于认股权证的定价，因此采用考虑摊薄

效应的 Black-Scholes 模型对认股权证定价，其计算公式为： 
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N：公司总股本 

M：权证发行总数 

λ：权证行权比例 

Pc：认股权证理论价格 

S：标的股票价格（正股价格） 

X：权证行权价格 

r：无风险利率 

T：权证的剩余存续期限 

N(.)：标准正态分布的累积概率分布函数 

σ：标的证券的波动率 

根据赣粤 CWB1 的相关条款以及正股赣粤高速（600269）的有关交易数据，

结合市场相关指标，确定用于计算赣粤高速认股权证理论价值的相关数据。 

（1） 赣粤高速在发行分离交易可转债前的总股本为 N=11.67667479 亿股； 
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（2） 本次分离交易可转债的发行规模为 12 亿元，每张债券面值为 100 元，共

计 1,200 万张债券，每张债券附送 4.7 份认股权证，共计 0.564 亿份认股

权证，即 M=0.564 亿； 

（3） 每 1 份认股权证对应 1 股赣粤高速 A 股股票，即λ =1； 

（4） 赣粤高速认股权证的行权价 X=20.88 元； 

（5） 认股权证的存续期为 24 个月，T=2； 

（6） 无风险收益率取银行一年期定期存款利率，r=4.14%； 

（7） 理论上，Black-Scholes 模型中的波动率参数指的是股票与相应衍生品价

格之和的波动率，但由于赣粤高速是第一次发行权证，没有相应权证的历

史价格数据，因此仅用赣粤高速股票价格的波动率近似替代股票和权证的

价格的波动率。根据测算，截至 2008 年 2 月 22 日，赣粤高速过去 250 个

交易日股价的年化历史波动率σ =49.33%。 

对应赣粤高速股票不同的股票价格，根据考虑摊薄效应的 Black-Scholes 模

型计算的每份认股权证的理论价值区间如下表所示： 

每股赣粤高速

股票价格 
16.5 17 17.5 18 18.5 19 19.5 20 20.5 21 

每份认股权证

理论价格 3.546 3.824 4.109 4.403 4.705 5.014 5.331 5.655 5.985 6.322 

 

2、本认股权证作为赣粤高速 A 股股票的衍生产品，理论上其价格与赣粤高

速 A 股股票价格密切关联。但由于现实市场条件并不完全满足 Black-Scholes 公

式的假设前提，认股权证的交易价格还会受到市场供求、投资者心理预期等因素

的影响，因此本权证上市后其实际价格很可能与按上述公式计算出来的理论价值

存在一定的偏离。 

3、根据有关规定，本认股权证 2008 年 2 月 28 日上市当日的开盘参考价将

由保荐人计算后提交上海证券交易所，保荐人将按照上述 Black-Scholes 公式计

算该开盘参考价。 
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三、标的证券的有关情况 

1、公司 A 股股票最近一年（2007 年 2 月 23 日－2008 年 2 月 22 日）的最

高价和最低价及其出现时间： 

最高价：20.44 元/股 出现时间：2008 年 1 月 15 日 

最低价：9.46 元/股  出现时间：2007 年 2 月 28 日 

2、公司 A 股股票最近一年每月月末的收盘价 

单位：元/股 
年份 2007 2008

月份 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 1 

收盘价 9.98 11.68 14.05 14.15 13.87 15.7 18.62 18.27 17.66 15.29 18.37 16.57

 

3、公司 A 股股票最近一年的成交量 

公司 A 股股票最近一年（2007 年 2 月 23 日－2008 年 2 月 22 日）成交量为

46.19 亿股。 

4、最近 20 个交易日（2008 年 1 月 21 日－2008 年 2 月 22 日）公司流通 A

股股份市值最低为 185.08 亿元，平均为 203.89 亿元。 

5、最近 60 个交易日（2007 年 11 月 22 日－2008 年 2 月 22 日）公司流通 A

股股份累计换手率 53. 19%。 

四、发行人最近三年的财务数据概况 

1、2005-2006 年的简要合并资产负债表、利润表和现金流量表 

2005-2006 年简要合并资产负债表 
                                                                单位：元 

项目 2006.12.31 2005.12.31 
流动资产合计  1,261,496,763.62 323,873,250.27 
长期投资合计  211,123,576.14 285,873,073.83 
固定资产合计  9,803,840,670.37 5,828,217,370.96 
无形资产及其他资产合计  138,692,792.84 145,428,947.03 
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资产总计  11,415,153,802.97 6,583,392,642.09 
流动负债合计  2,609,391,785.49 1,435,047,797.93 
长期负债合计  2,984,955,203.13 920,487,035.67 
负债合计  5,594,346,988.62 2,355,534,833.60 
少数股东权益  427,924,265.17 402,455,818.92 
股东权益合计  5,392,882,549.18 3,825,401,989.57 
负债和股东权益总计  11,415,153,802.97 6,583,392,642.09 

2005-2006 年简要合并利润表 
                                                         单位：元 

项目 2006 年 2005 年 

主营业务收入  1,824,648,742.47 1,309,184,072.85 
主营业务利润  1,090,878,089.08 696,721,422.90 
营业利润 959,488,450.60 578,731,933.12 
利润总额  1,110,274,124.89 618,696,238.41 
净利润 823,639,391.84 398,658,359.92 

2005-2006 年简要合并现金流量表 
                                                             单位：元 

项目 2006 年 2005 年 

经营活动产生的现金流量净额  1,153,360,785.47 814,469,561.64 
投资活动产生的现金流量净额  -307,595,952.71 -1,344,852,070.83 
筹资活动产生的现金流量净额  -321,483,770.16 278,251,758.05 

2、2007 年的简要合并资产负债表、利润表和现金流量表 

2007 年简要合并资产负债表 

            单位：元      

资产： 2007.12.31 2007.1.1
流动资产合计    1,168,225,268.13  1,261,496,763.62 

非流动资产合计   10,435,996,491.39 10,143,052,845.13 

资产总计   11,604,221,759.52 11,404,549,608.75 

流动负债合计    2,974,656,405.14 2,609,391,785.49 

非流动负债合计    1,868,884,731.47 2,988,421,403.13 

负债合计    4,843,541,136.61 5,597,813,188.62 

归属于母公司所有者权益合计    6,287,023,777.37 5,378,956,445.34 

少数股东权益       473,656,845.54  427,779,974.79 

所有者权益(或股东权益)合计    6,760,680,622.91 5,806,736,420.13 

负债和所有者权益(或股东权益)总计   11,604,221,759.52 11,404,549,608.75 

 



13 

 
2007 年简要合并利润表 

                        单位：元     
项      目 2007 年 

营业收入    2,468,138,519.87 
营业利润    1,360,103,068.68 
利润总额    1,541,338,317.26 
净利润    1,188,451,507.03 
归属于母公司所有者的净利润    1,096,593,667.83 

 
2007 年简要合并现金流量表 

                        单位：元     
项  目 2007 年 

经营活动产生的现金流量净额  1,652,243,905.36 
投资活动产生的现金流量净额  -963,273,601.02 
筹资活动产生的现金流量净额  -835,844,763.87 

 

3、公司最近三年的主要财务指标 

主要财务指标 2007 年 2006 年 2005 年 

流动比率 0.39 0.48 0.23 
速动比率 0.25 0.33  0.20 

母公司资产负债率（%） 39.77% 45.63% 30.25% 
应收账款周转率 26.79 25.76  39.07 
存货周转率 1.80 3.13  33.54 

每股净资产（元/股） 5.38 4.62  4.91 
每股经营活动现金流（元/股） 1.41 0.99  1.05 
每股净现金流量（元/股） -0.13 0.45  -0.32 

扣除非经常性损益后全面摊薄每股收

益（元/股） 0.82 0.60 0.45 

扣除非经常性损益后全面摊薄净资产

收益率 15.16% 13.10% 9.22% 

扣除非经常性损益后加权平均净资产

收益率 16.33% 15.13% 9.59% 

注：上表中三年的财务指标分别为根据公司 2005 年、2006 年和 2007 年财务报表计算

所得。 
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第七节  发行人情况 
公司详细情况请投资者查阅 2008 年 1 月 23 日刊载于《中国证券报》、《上海

证券报》及《证券时报》的募集说明书摘要，及同日公告于上海证券交易所网站

(http://www.sse.com.cn)的募集说明书全文。 
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    第八节  认股权证行权价格及行权比例的调整

方式 
在认股权证存续期内，认股权证的行权价格和行权比例将根据公司股票的除

权、除息进行相应的调整： 

1、公司 A 股除权时，认股权证的行权价格和行权比例分别按下列公式进行

调整： 

新行权价格=原行权价格×（公司 A 股除权日参考价 / 除权前 1 交易日公司

A 股收盘价）； 

新行权比例=原行权比例×（除权前 1 交易日公司 A 股收盘价 / 公司 A 股除

权日参考价）。 

2、公司 A 股除息时，认股权证的行权比例不变，行权价格按下列公式调整： 

新行权价格=原行权价格×（公司 A 股除息日参考价 / 除息前 1 交易日公司

A 股收盘价）。 
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    第九节  本次上市联系人 

一、发行人联系情况 

发行人：江西赣粤高速公路股份有限公司 

法定代表人：黄铮 

办公地址：江西省南昌市高新区火炬大街 199 号赣能大厦 

江西省南昌市西湖区朝阳洲中路 367 号赣粤大厦 

联系电话：0791－6504265、6527021 

传真：0791－6527021 

联系人：牛志明、付艳、周欣 

二、保荐人联系情况 

保荐人：平安证券有限责任公司 

法定代表人：陈敬达 

办公地址：深圳市福田区八卦岭八卦三路平安大厦三楼 

联系电话：400 8866 338 

传    真：0755－82438215 

保荐代表人：邹丽、张绍旭 

项目主办人：王志妮 

其他联系人：万春兰、于春洪、李朋、王年华、张增文 

     

    

 

 
发行人： 江西赣粤高速公路股份有限公司 

   保荐人（主承销商）：平安证券有限责任公司 

 

                                                   2008 年 2 月 25 日 

 
 


