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重要声明 

本报告依据《公司债券发行试点办法》（以下简称“试点办法”）、《杭州士兰

微电子股份有限公司 2011 年公司债券受托管理协议》（以下简称“受托管理协

议”）、《杭州士兰微电子股份有限公司公开发行公司债券募集说明书》（以下简称

“募集说明书”）、《杭州士兰微电子股份有限公司 2014 年年度报告》等相关公开

信息披露文件、第三方中介机构出具的专业意见以及杭州士兰微电子股份有限公

司出具的相关说明文件等，由本期公司债券受托管理人东方花旗证券有限公司

（以下简称“东方花旗”）编制。东方花旗对本报告中所包含的从上述文件中引述

内容和信息未进行独立验证，也不就该等引述内容和信息的真实性、准确性和完

整性作出任何保证或承担任何责任。 

本报告不构成对投资者进行或不进行某项行为的推荐意见，投资者应对相关

事宜作出独立判断，而不应将本报告中的任何内容据以作为东方花旗所作的承诺

或声明。在任何情况下，未经东方花旗书面许可，不得用作其他任何用途，投资

者依据本报告所进行的任何作为或不作为，东方花旗不承担任何责任。
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第一节 本期公司债券概况 

一、本期公司债券核准文件及核准规模 

杭州士兰微电子股份有限公司（以下简称“发行人”、“公司”或“士兰微”）

2011 年公司债券经中国证券监督管理委员会（以下简称“中国证监会”）《关于

核准杭州士兰微电子股份有限公司公开发行公司债券的批复》（证监许可

[2011]835 号）核准，向社会公开发行面值不超过 6 亿元的公司债券。 

二、债券名称 

杭州士兰微电子股份有限公司 2011 年公司债券。 

三、债券简称及代码 

本期债券简称为“11 士兰微”，代码为 122074。 

四、发行规模 

本期债券的发行规模为人民币 6 亿元。 

五、票面金额及发行价格 

本期债券面值为 100 元，按面值平价发行。 

六、债券期限 

本期债券为 5 年期债券，附第 3 年末发行人上调票面利率和投资者回售选

择权。 

七、债券利率 

本次债券票面利率为 5.35%，采用单利按年计息，不计复利。 

八、债券形式 

本期债券形式为实名制记账式公司债券。 

九、还本付息的期限和方式 



每年付息一次，到期一次还本，最后一期利息随本金的兑付一起支付。若投

资者放弃回售选择权，则至 2016 年 6 月 9 日一次兑付本金；若投资者部分或

全部行使回售选择权，则回售部分债券的本金在 2014 年 6 月 9 日兑付，未回

售部分债券的本金至 2016 年 6 月 9 日兑付。如遇法定节假日或休息日，则顺延

至其后的第 1 个交易日。 

十、起息日 

本期债券的起息日为 2011 年 6 月 9 日。 

十一、付息日 

本次债券的付息日为 2012 年至 2016 年每年的 6 月 9 日。如遇法定节假日

或休息日，则顺延至其后的第 1 个交易日；顺延期间不另计利息。 

十二、计息期间（存续期间） 

若投资者放弃回售选择权，则计息期限自 2011 年 6 月 9 日至 2016 年 6 月

8 日；若投资者部分行使回售选择权，则回售部分债券的计息期限自 2011 年 6 

月 9 日至 2014 年 6 月 8 日，未回售部分债券的计息期限自 2011 年 6 月 9 日

至 2016 年 6 月 8 日；若投资者全部行使回售选择权，则计息期限自 2011 年 6 

月 9 日至 2014 年 6 月 8 日。 

十三、利率上调选择权 

公司有权决定是否在本期债券存续期的第 3 年末上调本期债券后 2 年的票

面利率。上调幅度为 0 至 100 个基点（含本数），其中一个基点为 0.01%。2014

年 4 月 23 日，公司通过中国证监会指定的信息披露媒体发布公告，决定不上调

本期债券的票面利率，即本期债券存续期后 2年的票面年利率仍维持 5.35%不变。 

十四、投资者回售选择权 

公司发出关于是否上调本期债券票面利率及上调幅度的公告后，投资者有权

选择在本期债券第 3 个计息年度付息日将其持有的本期债券全部或部分按面值

回售给公司。2014 年 4 月 23 日，公司通过中国证监会指定的信息披露媒体发布

公告，决定不上调本期债券的票面利率。2014 年 4 月 23 日至 2014 年 4 月 25 日，



债券持有人有权对其所持有的全部或部分“11 士兰微”债券申报回售。回售申

报日不进行申报的，视为放弃回售选择权，继续持有本期债券并接受上述关于维

持本期债券票面利率的决定。根据中国证券登记结算公司上海分公司对本期债券

回售申报的统计，回售有效数量为 484,195 手，回售金额为 484,195,000 元。2014

年 6 月 9 日，公司已经通过中登公司上海分公司对回售资金的发放。 

十五、担保人及担保方式 

杭州士兰控股有限公司为本期债券的还本付息提供无条件的不可撤销的连

带责任保证担保。 

十六、发行时信用级别及信用评级机构 

经鹏元资信评估有限公司综合评定，公司的主体长期信用等级为 AA 级，

本期债券的信用等级为 AA 级。 

十七、最新跟踪信用级别及评级机构 

根据 2015 年 4 月 10 日鹏元资信评估有限公司出具的《杭州士兰微电子股份

有限公司 2011 年 6 亿元公司债券 2015 年跟踪信用评级报告》，2015 年跟踪评级

结果为：本期公司债券信用等级维持为 AA，发行主体长期信用等级维持为 AA，

评级展望维持为稳定。 

十八、债券受托管理人 

东方花旗证券有限公司 

十九、募集资金用途 

本期债券募集资金扣除发行费用后，拟用于偿还借款、调整债务结构和用于

补充公司流动资金。截至 2011 年 12 月 31 日，公司募集资金已全部使用完毕。



第二节 发行人 2014 年度经营情况和财务状况 

一、发行人基本情况 

（一）发行人的设立和首次公开发行股票并上市 

发行人前身为杭州士兰电子有限公司，系由陈向东、范伟宏、郑少波、江忠

永、罗华兵、宋卫权、陈国华七位自然人于 1997 年 9 月 25 日以现金方式共同出

资设立，注册资本 350 万元，经杭州市审计师事务所出具的杭审事验字（1997）

538 号《验资报告》验证，士兰电子设立时的注册资本已出资到位。 

2000 年 4 月，经士兰电子 1999 年度股东会决议通过，士兰电子以未分配利

润转增注册资本 1,150 万元，股东按出资比例同比例增资。同时，股东范伟宏、

郑少波、江忠永、罗华兵同意分别将其应转增的注册资本 195.5 万元中的 1.5 万

元转让给陈向东。经此次增资后，士兰电子的注册资本变更为 1,500 万元。经浙

江中汇会计师事务所出具的浙中汇会字（2000）第 25077 号《验资报告》验证，

士兰电子此次增资已出资到位。 

2000 年 10 月，经浙江省人民政府企业上市工作领导小组浙上市［2000］21

号文批准，士兰电子以 2000 年 7 月 31 日为审计基准日整体变更设立为杭州士兰

微电子股份有限公司。2000 年 10 月 28 日，士兰微完成工商登记手续并领取企

业法人营业执照。经天健会计师事务所出具的浙天会验（2000）第 169 号《验资

报告》验证，士兰微变更设立时的注册资本 7,502 万元已出资到位。 

2003 年 2 月 17 日，发行人经中国证券监督管理委员会证监发行字［2003］

12 号文核准，采用向沪市、深市二级市场投资者定价配售方式发行了 2,600 万股

人民币普通股（A 股）股票。该次发行后，发行人总股本增至 10,102 万元。该

次发行的 2,600 万股人民币普通股于 2003 年 3 月 11 日在上海证券交易所系统挂

牌上市交易。 

（二）上市以来，发行人重大股权变动情况 

1、2010 年公司非公开发行股票 

经中国证券监督管理委员会《关于核准杭州士兰微电子股份有限公司非公开

发行股票的批复》（证监许可字〔2010〕1153 号）核准，公司获准向特定对象非



公开发行人民币普通股（A 股）股票不超过 6,000 万股。根据询价情况，公司最

终发行人民币普通股（A 股）股票 3,000 万股，每股面值 1 元，每股发行价格为

人民币 20.00 元，共募集资金总额为 600,000,000.00 元。坐扣承销费、保荐费律

师费、审计费等其他发行费用后，公司募集资金净额为 575,150,000.00 元。 

2、2013 年公司非公开发行股票 

经中国证券监督管理委员会《关于核准杭州士兰微电子股份有限公司非公开

发行股票的批复》（证监许可字〔2013〕688 号）核准，公司获准向特定对象非

公开发行人民币普通股（A 股）股票不超过 17,000 万股。根据询价情况，公司

最终发行人民币普通股（A 股）9,120 万股，每股面值 1 元，每股发行价格为人

民币 4.80 元，共募集资金总额为 437,760,000.00 元。坐扣承销费、保荐费、律师

费、审计费等其他发行费用后，公司募集资金净额 422,627,924.52 元。 

二、发行人 2014 年度经营情况 

2014 年，公司营业总收入为 187,002 万元，较 2013 年增长 14.17%；公司营

业利润为 11,646 万元，较 2013 年增加 82.89%；公司利润总额为 18,502 万元，

较 2013 年增加 48.83%；公司归属于母公司股东的净利润为 16,434 万元，较 2013

年增加 42.58%。公司各项主营业务继续保持稳定向好的趋势。 

 士兰微电子：2014 年，公司集成电路的营业收入较去年同期增长 15.15%。

公司集成电路业务重新回到上升通道，是公司长期来坚持 IDM（设计制造一

体化）模式，坚持差异化、品牌化发展战略的结果。2014 年，公司集成电路

营业收入的增长的主要来自 LED 照明驱动电路出货量的快速增长。2014 年，

公司已经开发出三轴加速度传感器、三轴地磁传感器等 MEMS 产品，并开

始批量生产，陀螺等其它 MEMS 传感器产品已在进行工程样片的测试。2014

年，公司还开发出符合“能源之星 6 级能效标准”的 AC-DC 驱动电路，高清

安防监控芯片等新产品。2014 年，公司在 IPM（智能功率模块）、IGBT 等

功率产品的推广上继续取得进展。2014 年，公司分立器件芯片营业收入较去

年同期减少 9.70%、功率器件成品的营业收入较去年同期增长 18.31%。分立

器件芯片营业收入较去年同期下降的主要原因是：部分器件芯片产品的市场

竞争加剧，导致价格下降，丢失部分市场。 

 士兰集成：2014 年，公司子公司士兰集成在成本控制、质量提升、交期改善、



安全生产等方面进一步取得进展，芯片总产量达到 180 万片，比去年同期增

加 11.40%；公司子公司成都士兰公司的硅外延车间已投入试生产，实现自产

外延片收入 4,952 万元，这对于推进“成都士兰一期工程项目”创造了有利条

件。2014 年下半年，公司已在成都开展功率模块和功率器件成品的封装业务，

并在 2014 年年底实现了工程试验批的产出。 

 士兰明芯：2014 年，公司 LED 芯片和成品的营业收入分别较去年同期增长

44.73%和 113.46%，LED 芯片和成品的毛利率分别较去年同期上升 20.76 个

百分点和 10.02 个百分点，公司子公司士兰明芯公司和美卡乐公司均已实现

扭亏为盈。2014 年，士兰明芯已经成功开发出 LED 照明用高压芯片，并已

经推向市场。2014 年，随着产能的释放，美卡乐公司在高端彩屏像素器件市

场的竞争优势得到巩固，品牌形象进一步提升。 

三、发行人 2014 年度财务状况 

根据发行人 2014 年度财务报告，主要财务数据如下： 

（一） 资产负债表主要数据 

 单位：万元 

项目 2014.12.31 2013.12.31 增减率 

资产总额 401,815.61 413,386.66 -2.80% 

负债总额 160,299.32 185,918.88 -13.78% 

股东权益 241,516.30 227,467.78 6.18% 

归属于母公司所有者权益 239,872.44 225,746.10 6.26% 

（二） 利润表主要数据 

单位：万元 

项目 2014 年度 2013 年度 增减率 

营业收入 187,002.93 163,793.43 14.17% 

营业利润 11,646.85 6,368.22 82.89% 

利润总额 18,502.15 12,431.50 48.83% 

净利润 16,706.59 11,811.25 41.45% 

归属于母公司所有者的净利润 16,434.42 11,526.77 42.58% 

（三） 现金流量表主要数据 

单位：万元 



项目 2014 年度 2013 年度 增减率 

经营活动产生的现金流量净额 26,718.95 20,293.47 31.66% 

投资活动产生的现金流量净额 -7,187.81 -34,101.23 —— 

筹资活动产生的现金流量净额 -37,936.58 36,639.87 —— 

现金及现金等价物净增加额 -18,418.89 22,306.67 —— 

 

 



第三节 发行人募集资金使用情况 

2011 年 6 月 9 日，经中国证券监督管理委员会《关于核准杭州士兰微电子

股份有限公司公开发行公司债券的批复》（证监许可[2011]835 号），公司公开发

行 6 亿元公司债券，募集资金总额 6 亿元；扣除发行费用后，募集资金净额

58,920.00 万元，已于 2011 年 6 月 15 日汇入发行人指定的银行账户，发行人聘

请的天健会计师事务所有限公司对本次债券募集资金到位情况出具了编号为天

健验(2011)238 号验证报告。 

根据发行人本期公司债券募集说明书的相关内容，本期债券募集资金扣除发

行费用后，拟用于偿还借款、调整债务结构和用于补充公司流动资金。根据发行

人 2013 年 3 月 5 日对外披露的《杭州士兰微电子股份有限公司 2012 年年度报告》

的相关内容，截至 2011 年 12 月 31 日，本期公司债券募集资金已全部使用完毕。



第四节 债券持有人会议召开的情况 

2014 年度内，未召开债券持有人会议。



第五节 本期债券本息偿付情况 

本期债券于 2011 年 6 月 9 日正式计息。 

2012 年 6 月 11 日（原定于每年 6 月 9 日为上一计息年度的付息日，因 2012

年 6 月 9 日为休息日，则顺延至其后的第 1 个交易日即 2012 年 6 月 11 日支付；

顺延期间不另计利息。）发行人按期足额支付了 2011 年 6 月 9 日（起息日）至

2012 年 6 月 8 日期间的利息。 

2013 年 6 月 13 日（原定于每年 6 月 9 日为上一计息年度的付息日，因 2013

年 6 月 9 日为上交所周末休市日，则顺延至其后的第 1 个交易日即 2013 年 6 月

13 日支付，顺延期间不另计利息。）发行人按期足额支付了 2012 年 6 月 9 日至

2013 年 6 月 8 日期间的利息。 

2014 年 4 月 25 日，“11 士兰微”债券持有人根据《杭州士兰微电子股份有

限公司公开发行公司债券募集说明书》中所设定的公司债券回售条款，对其所持

有的全部或部分“11 士兰微”债券申报回售。根据中国证券登记结算公司上海分公

司对“11 士兰微”债券回售申报的统计，回售有效申报数量为 484,195 手（1 手为

10 张），回售金额为 484,195,000 元。2014 年 6 月 9 日，公司已经通过中登公司

上海分公司进行回售资金的发放。 

2014 年 6 月 9 日，发行人按期足额支付了 2013 年 6 月 9 日至 2014 年 6 月 8

日期间的利息。 

2015 年 6 月 9 日，发行人按期足额支付了 2014 年 6 月 9 日至 2015 年 6 月 8

日期间的利息。 

 



第六节 本期债券跟踪评级情况 

本期公司债券的信用评级机构鹏元资信评估有限公司于 2015年 4月 10日出

具了《杭州士兰微电子股份有限公司 2011 年 6 亿元公司债券 2015 年跟踪信用

评级报告》，主要观点如下： 

一、评级结论 

鹏元资信评估有限公司对杭州士兰微电子股份有限公司 2011 年发行的 6 亿

元公司债券的 2015 年跟踪评级结果为：本期公司债券信用等级维持为 AA，发

行主体长期信用等级维持为 AA，评级展望维持为稳定。 
 

 本次跟踪信用评级结果：  上次跟踪信用评级结果：  

本期公司债券跟踪信用等级：AA  

主体长期信用等级：AA  

评级展望：稳定  

本期公司债券跟踪信用等级：AA  

主体长期信用等级：AA  

评级展望：稳定 

评级日期：2015年04月10日  评级日期：2014年04月08日  

二、基本观点 

鹏元资信评估有限公司(以下简称“鹏元”)对杭州士兰微电子股份有限公司

(以下简称“士兰微”或“公司”)及其 2011 年 6 月 9 日发行的公司债券(以下简称“本

期债券”)的 2015 年度跟踪评级结果为：本期债券信用等级维持为 AA，发行主体

长期信用等级维持为稳定，评级展望维持为稳定。该评级结果是考虑到公司产能

利用率提升带动经济效益改善、现金生成能力增强，同时我们也关注到了行业竞

争导致产品销售价格持续下跌、利润中投资收益与营业外收入占比较高、项目投

入资金压力较大等风险因素。 

三、正面 

（一）产能利用率提升带动经营效益改善。2014 年公司主要产品产销量持

续增长,产能利用率上升带动经营效益改善，当年公司营业收入同比增长 14,17%,

综合毛利率提升 3.44 个百分点。 



（二）产品研发持续获得补助。2014 年公司技术开发费用同比增长 20.74%,

当年公司共确认政府补助收入 6,952,19 万元，其中递延收益转入 6,107.57 万元。 

（三）现金生成能力持续增强。随着盈利能力的改善 2014 年公司经营活动

现金净流入 26,718.95 万元，公司现金生成能力持续增强。 

四、关注 

（一）产品创新风险。电子行业产品更新速度快，需求受宏观经济影响较大,

公司面临一定的宏观经济波动和产品创新风险。 

（二）销售价格下跌风险。受行业竞争加剧影响，公司主要产品销售价格不

断下降,压缩公司利润空间。 

（三）利润中投资收益与营业外收入占比较高。2014 年公司投资收益和营

业外收入分别为 5,203.17 万元、7,31536 万元,合计占利润总额的比重为 67.66%,

占比较高。 

（四）项目投入资金压力较大。本期债券回售使用大量资金，同时公司持续

项目投资,未来需投入资金超过 7 亿元，公司资金压力加大。 



第七节 发行人董事会秘书及证券事务代表变动情况 

2014 年度，发行人董事会秘书陈越先生，未发生变动；发行人证券事务代

表马良先生，未发生变动。
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