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重要声明 

西南证券股份有限公司（以下简称：西南证券）编制本报告的内容及

信息均来源于发行人2016年4月对外披露的2015年年度报告及其他公开披

露文件、第三方中介机构出具的专业意见以及发行人向西南证券出具的说

明文件。西南证券对报告中所包含的内容和信息未进行独立验证，也不就

该等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西南证

券所作的承诺或声明。在任何情况下，未经西南证券书面许可，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，西南证券

不承担任何责任。 
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第一章 本期公司债券概要 

一、核准文件和核准规模：本期债券经中国证券监督管理委员会“证

监许可[2011]836”文核准，浙江康恩贝制药股份有限公司（以下简称：“发

行人”或“公司”）获准一次公开发行不超过6亿元公司债券。 

二、债券名称：2011年浙江康恩贝制药股份有限公司公司债券（以

下简称：“本期债券”）。 

三、债券简称及代码：11康恩贝、122076。 

四、发行主体：浙江康恩贝制药股份有限公司。 

五、债券期限：本期公司债券为 5 年期品种，存续期为 2011 年 6 月

8 日至 2016 年 6 月 7 日。在第 3 年末附发行人上调票面利率选择权和投

资者回售选择权。 

六、发行规模：本期债券的发行规模为6亿元。 

七、债券利率：本期公司债券票面年利率确定为5.30%，在第3年末

附发行人上调票面利率选择权，采取单利按年计息，不计复利。发行人按

照中国证券登记结算有限责任公司上海分公司相关业务规则将到期的利

息和/或本金足额划入中国证券登记结算有限责任公司上海分公司指定的

银行账户后，不再另计利息。 

八、票面金额：本期债券票面金额为人民币100 元。 

九、发行价格：本期债券按票面金额平价发行。 

十、债券形式：本期债券为实名制记账式公司债券。投资者认购的

本期债券在中国证券登记结算有限责任公司上海分公司开立的托管账户
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托管记载。本期债券发行结束后，债券认购人可按照有关主管机构的规定

进行债券的转让、质押。 

十一、起息日：2011年6月8日开始计息，本期债券存续期限内每年

的6月8日为该计息年度的起息日。 

十二、利息登记日：2012年至2016年每年6月8日之前的第1个工作日

为本期债券上一个计息年度的利息登记日。在利息登记日当日收市后登记

在册的本期债券持有人，均有权就所持本期债券获得该利息登记日所在计

息年度的利息（最后一个计息年度的利息随本金一起支付）。 

十三、付息日：2012年至2016年每年的6月8日为本期债券上一个计

息年度的付息日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第1个工作

日）。 

十四、兑付登记日：2016年6月8日之前的第6个工作日为本期债券本

金及最后一期利息的兑付登记日。在兑付登记日当日收市后登记在册的本

期债券持有人，均有权获得所持本期债券的本金及最后一期利息。 

十五、兑付日：2016年6月8日（如遇法定节假日或休息日，则顺延

至其后的第1个工作日）。在第3个计息年度末行使回售选择权的投资者，

则其回售部分债券的兑付日为2014年6月9日；存续部分的本期债券兑付日

为2016年6月8日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第1个工作

日）。 

十六、还本付息方式：本期债券单利按年计息，不计复利，逾期不

另计息。本期债券每年付息一次，到期一次还本，最后一期利息随本金的

兑付一起支付。 
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十七、本息支付方式：本期债券本息支付将按照中国证券登记结算

有限责任公司上海分公司的有关规定来统计债券持有人名单，本息支付方

式及其他具体安排按照中国证券登记结算有限责任公司上海分公司的相

关规定办理。 

十八、担保情况：无担保. 

十九、发行时资信评级情况：经鹏元资信评估有限公司综合评定，

发行人的主体长期信用等级为AA，本期债券信用等级为AA。 

二十、跟踪信用评级情况：2016年5月，经鹏元资信评估有限公司跟

踪评定，发行人主体信用等级AA+，本期债券信用等级AA+。 

二十一、募集资金用途：本次发行公司债券所募集资金在扣除发行

费用后，公司将1.25亿元用于偿还银行借款，剩余资金用于补充公司流动

资金。 

二十二、税务提示：根据国家有关税收法律、法规的规定，投资者

投资本期债券所应缴纳的税款由投资者承担。 
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第二章 发行人 2015 年度经营和财务状况 

一、发行人基本情况 

1、发行人的设立情况 

浙江康恩贝制药股份有限公司是由浙江康恩贝制药公司整体改制，根

据《股份有限公司规范意见》采取定向募集方式设立的股份有限公司。1992

年5月和1992年8月，浙江省股份制试点工作协调小组分别以浙股[1992]5

号、浙股募[1992]2号文批准，浙江康恩贝制药公司联合金华市信托投资

公司、浙江省国际信托投资公司和浙江凤凰化工股份有限公司共同作为发

起人，对浙江康恩贝制药公司整体改制并以定向募集方式设立浙江康恩贝

制药股份有限公司。1993年1月9日，发行人领取了由兰溪市工商行政管理

局核发的《企业法人营业执照》，注册资本为7,500万元。后经浙江省经

济体制改革委员会浙体改[1993]第28号文批准，浙江省股份制试点工作协

调小组审核同意，发行人股本总额调整为8,100万元；经兰溪市工商行政

管理局同意，1993年7月调整注册资本为8,100万元。发行人经调整并经政

府主管部门和发行人股东大会确认的股本为8,100万股。 

2、1995年分红送股 

经股份公司1995年年度股东大会批准，股份公司实施以每10股派送2

股红股的利润分配方案。送股后，股份公司股本总额增至9,720万股，其

中法人股8,820万股，内部职工股900万股。 

3、2004年首次公开发行股票 

经中国证券监督管理委员会证监发行字（2004）30号文核准,发行人
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于2004年3月29日发行人民币普通股(A股)4,000万股，发行后股本总额为

13,720万股。发行后公司股本结构变为：社会法人股8,820万股，内部职

工股900万股，社会公众股4,000万股。 

首次公开发行上市前后的股权结构如下： 

单位：万股 

 上市前 IPO 发行变动增减 上市后 

 数量 比例 发行新股 小计 数量 比例 

一、有限售条件股份 97,200,000 90.74%   97,200,000 64.29% 

1、国家持股       

2、国有法人持股       

3、其他内资持股 88,200,000 90.74%   88,200,000 64.29% 

其中：境内法人持股 88,200,000 90.74%   88,200,000 64.29% 

职工股 9,000,000 9.26%   9,000,000 6.56% 

二、无限售条件股份   40,000,000 40,000,000 40,000,000 29.15% 

1、人民币普通股   40,000,000 40,000,000 40,000,000 29.15% 

三、股份总数 97,200,000 100.00% 40,000,000 40,000,000 137,200,000 100.00% 

注：根据中国证监会证监发行字[2004]30 号文，公司设立时发行的符合相关流通政策的 794.4 万股内部职工股，

自本次新股发行之日起（三年）期满后可申请上市流通；公司的法人股和设立后陆续发行的不符合相关流通政策

的 105.6 万股内部职工股，暂不上市流通。公司上市前 900 万股内部职工股已全部在中国证券登记结算有限责任

公司上海分公司集中托管。 

4、2005年股权分置改革 

2005年12月9日，公司股权分置改革相关股东会议审议通过了公司股

权分置改革方案。方案实施股权登记日2005年12月23日登记在册的全体流

通股股东每持有10股流通股获付3.2股对价股份。2005年12月27日，公司

原非流通股股东持有的非流通股股份性质变更为有限售条件的流通股。 

公司实施股改方案时，尚有3,142,427股非流通股未参加公司股权分

置改革，其应当执行的对价合计450,648股安排已由康恩贝集团有限公司

完成垫付。根据公司《股权分置改革说明书》，未有明确意思表示参加股

改的非流通股股份，其应当执行的对价安排由康恩贝集团有限公司垫付，

若该等股份实施上市流通则需要向康恩贝集团有限公司偿还代为垫付的
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对价款项，或征得康恩贝集团有限公司的同意，并由发行人董事会向上海

证券交易所提出申请。 

5、四次有限售条件流通股上市及2007年职工股上市 

2006年12月27日，公司第一次有限售条件的流通股上市，包括支付股

改对价的105.6万股内部职工股、未有明确表示意思的非流通股127,769

股及包括浙江中业投资有限公司在内的其他有限售条件的非国有法人股

11,798,770股，合计12,982,539股流通上市。 

2007年2月26日，公司第二次有限售条件的流通股上市，共计340,861

股，全部为未有明确表示意思的非流通股。 

2007年3月29日，公司设立时发行的符合相关流通政策的794.4万股内

部职工股届满三年，符合上市流通条件，于2007年3月30日上市流通。 

2007年4月27日，公司第三次有限售条件的流通股上市，共计195,660

股，全部为未有明确表示意思的非流通股。 

2007年6月15日，公司第四次有限售条件的流通股上市，共计663,600

股，全部为未有明确表示意思的非流通股。 

6、2007年非公开发行股票 

在2007年9月4日公司取得中国证监会证监发行字[2007]264号“关于

核准浙江康恩贝制药股份有限公司非公开发行股票的通知”批文，2007年9

月5日公司取得中国证监会证监公司字[2007]143号“关于核准豁免康恩贝

集团有限公司要约收购浙江康恩贝制药股份有限公司股份义务的批复”批

文后，公司于2007年9月13日采取非公开发行股票方式成功向康恩贝集团

发行了4,280万股股份，募集资金总额30,430.80万元，其中：康恩贝集团
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以其持有的金华康恩贝公司90%的权益资产经评估作价人民币18,270.00

万元认购上述发行4,280万股中的25,696,202股，另以货币资金12,160.80

万元人民币认购其余的17,103,798股。每股发行价格为人民币7.11元。扣

除有关发行费用8,675,082.46元后，实际募集货币资金112,932,921.34

元。发行完毕后，公司总股本由13,720万股增加至18,000万股。 

7、第五及第六次有限售流通股上市 

2007年11月19日，公司第五次有限售条件的流通股上市，共计68,870

股，全部为未有明确表示意思的非流通股。 

2007年12月27日，公司第六次有限售条件的流通股上市，上海和远科

技发展有限公司600万股及浙江中业创业投资有限公司86万股限售流通股

限售期已满，另有526,991股未有明确表示意思的非流通股以现金或股份

偿还方式偿还代垫对价股份，本次上市流通股份共7,386,991股。 

8、2007年度利润分配及资本公积转增股本 

经2008年4月3日召开的2007年度股东大会审议通过，公司以2007年12

月31日公司总股本18,000万股为基数，以2008年4月14日为股权登记日，

向全体股东每10股送红股2股并派送现金红利1.5元(含税)，同时以资本公

积金每10股转增6股，共计送红股3,600万股，派送现金红利2,700万元，

转增10,800万股。新增可流通股份上市日为2008年4月16日，现金红利发

放日为2008年4月18日。送股并转增后，公司总股本为32,400万股。 

9、第七、八、九次有限售流通股上市 

2008年12月29日，公司第七次有限售条件的流通股上市，上海和远科

技发展有限公司20,018,117股限售流通股限售期已满，另有93,744股未有
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明确表示意思的非流通股以现金或股份偿还方式偿还代垫对价股份，本次

上市流通股份共20,111,861股。 

2009年12月29日，公司第八次有限售条件的流通股上市，共计270,000

股，全部为未有明确表示意思的非流通股。 

2010年9月13日，公司第九次有限售条件的流通股上市，康恩贝集团

因2007 年非公开发行取得的4,280 万股 （因公司实施2007 年度利润分

配和资本公积转增股方案每10 股送转8 股，康恩贝集团持有的该部分股

份已由4,280 万股增至7,704 万股）限售流通股限售期已满，本次上市流

通股份为77,040,000股。 

10、2010年非公开发行股票 

公司于2010年10月11日刊登了取得中国证监会证监许可[2010]1345

号“关于核准浙江康恩贝制药股份有限公司非公开发行股票的批复”批文

的公告。公司于2010年11月3日刊登了《非公开发行股票发行结果及股份

变动公告》，公司向杭州西子孚信科技有限公司、赵辉、施宝忠、江西国

际信托股份有限公司、浙江言信诚有限公司、天津凯石益盛股权投资基金

合伙企业（有限合伙）6 名特定投资者发行2,780 万股，募集资金总额为

422,838,000 元。每股发行价格为人民币15.21元。扣除有关发行费用

17,962,858.20元后，募集资金净额：404,875,141.80 元。发行完毕后，

公司总股本由324,000,000股增加至351,800,000股。 

11、第十次有限售流通股上市 

2010年12月27日，公司第十次有限售条件的流通股上市。根据股改承

诺康恩贝集团有12,348,000 股（以公司股改完成后总股本13,720 万股的
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5％计686 万股，并经公司2007 年度实施10 股送转8 股分配方案后计算

得出）限售流通股限售期已满，本次上市流通股份为12,348,000股。 

12、2010年利润分配及资本公积金转增股本 

2011年4月8日，经2010年度股东大会决定，发行人以2010年12月31

日公司总股本35,180万股为基数，每10股送红股2股，共计送红股7,036

万股；同时以2010年12月31日公司总股本35,180万股为基数，以资本公积

向全体股东每10股转增8股，共转增28,144万股。 

13、第十一、十二次限售流通股上市 

2011年11月1日，公司2010年向6名特定投资者非公开发行的2,780万

股股票（公司实施2010年度利润分配及资本公积转增方案后为5,560万股）

解除限售并上市流通。  

2011年12月27日，根据公司股权分置改革方案，共有2,517.12万股限

售流通股符合上市流通条件解禁上市。 

14、2012年度非公开发行 

经中国证券监督管理委员会（证监许可[2012] 1658号）核准，公司

于2012年12月20日向6名特定投资者非公开发行A股股票10,600万股。 

15、第十三次限售流通股上市 

2012年12月27日，根据公司股权分置改革方案，共有104,068,138股

限售流通股符合上市流通条件解禁上市。 

16、2014年非公开发行 

2015年4月1日，公司取得中国证监会出具证监许可[2015]468号“关

于核准浙江康恩贝制药股份有限公司非公开发行股票的批复”。公司采用
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非公开发行股票方式向胡季强、朱麟、济宁领军基石医药股权投资企业（有

限合伙）、深圳市领佳基石股权投资合伙企业（有限合伙）、盐城市领佳

基石股权投资合伙企业（有限合伙）、汇添富基金股份有限公司发起设立

的汇添富-优势医药企业定增计划3号、胡坚、中乾景隆泰和（天津）股权

投资基金合伙企业（有限合伙）8名特定投资者发行了17,500万股A股股票。

本次非公开发行完成后，公司总股本由80,960万股增加至98,460万股。 

17、2014年利润分配及资本公积转增股本 

2015年5月13日，经2014年度股东大会决定，发行人以2014年非公开

发行完成后公司总股本98,460万股为基数，每10股派送股票股利 2 股并

派发现金红利 1.7 元（含税），共计派送股票股利196,920,000 股，派

发现金红利 167,382,000 元（含税），剩余未分配利润858,518,631.50 元

结转下一年度；同时，以公司 2014 年非公开发行完成后公司现有总股本 

984,600,000 股为基数，以资本公积金向全体股东每 10 股转增 5 股，

共转增 492,300,000 股。本次送红股和资本公积转增股本实施完成后，

公司总股本增加689,220,000股，总股本变更为1,673,820,000股。 

二、发行人2015年度经营情况 

2015年，面对国内经济下行压力增大、医药行业政策和市场风云多变

的复杂形势，公司按照“拥抱互联网，整合谋发展”的工作主题，坚持内

生加外延双轮驱动发展，加快公司业务和管理信息化系统建设，围绕未来

构建互联网+医药的产业体系积极布局，不断推进内部生产、营销体系与

资源的整合优化，同时抓住时机实施战略性购并，在及时完成2014年增发

项目后又择机推出新的增发项目，公司继续保持稳健发展态势。 
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2015年，公司完成营业收入53.02亿元，同比增长48%，其中医药工业

收入37.23亿元，增长10.2%，商业收入15.39亿元，增长856.6%，商业收

入增长主要系收购控股珍诚医药公司自2015年6月纳入合并报表；2015年，

实现归属于母公司股东的净利润4.4亿元，同比减少20.27%，但实现扣非

后净利润5.17亿元，同比增长47.92%，净利润同比减少的主要原因，一是

根据收购贵州拜特公司时有关的盈利补偿协议和其盈利实现情况，公司按

有关规则将追加对价相应的公允价值确认计入本期损益（非经常性损益）

减少本年度净利润28,563 万元；二是报告期内珍诚医药公司因实现净利

润与公司收购控股其股权时盈利预测差距较大（低于预测数80%），经减

值测试对投资珍诚医药形成的含完全商誉的公允价值净资产高于评估的

股东权益价值按持股比例确认商誉减值5,502万元。 

三、发行人2015年度财务情况 

1、发行人2015年财务概况 

公司的营业收入主要来源于药品的制造和销售。主营业务分行业、分

产品情况如下： 

单位：人民币元 

主营业务分行业情况 

分行业 营业收入 营业成本 
毛利率
（%） 

营业收入
比上年增
减（%） 

营业成本
比上年增
减（%） 

毛利率比
上年增减
（%） 

制造业（医

药工业） 
3,723,121,863.12 985,920,368.93 73.52 10.21 6.98 

增加 0.80 

个百分点 

商业 1,539,891,200.88 1,490,727,429.54 3.19 856.62 904.62 

减少 4.62 

个百分

点 

增值服务 23,969,167.46 315,219.99 98.68       

小计 5,286,982,231.46 2,476,963,018.46 53.15 49.38 131.49 
减少 16.62 

个百分点 

制造业分类别情况 
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分类别 营业收入 营业成本 
毛利
率

（%） 

营业收入
比上年增
减（%） 

营业成本
比上年增
减（%） 

毛利率比
上年增减
（%） 

中药、现代
植物药 

2,312,280,330.46 619,472,250.03 73.21 15.15 18.25 
减少 0.49

个百分点 

化学药品 1,166,186,955.46 223,304,749.99 80.85 7.60 16.19 
减少 1.42 

个百分点 

原料药 195,237,441.81 125,163,351.30 35.89 -17.34 -33.07 
增加 15.07 

个百分点 

其他产品 49,417,135.39 17,980,017.61 63.62 -1.47 26.56 
减少 8.06 

个百分点 

制造业（医
药工业）小
计 

3,723,121,863.12 985,920,368.93 73.52 10.21 6.98   

 

2、发行人主要财务数据摘录 

单位：人民币元 

主要会计数据 2015年 2014年 

本期比上年

同期增减
(%) 

2013年 

营业收入 5,301,970,142.19 3,581,615,546.80 48.03 2,924,158,459.52 

归属于上市公司股

东的净利润 

440,371,501.93 552,347,425.87 -20.27 417,369,662.57 

归属于上市公司股

东的扣除非经常性

损益的净利润 

516,579,769.79 349,223,143.35 47.92 247,476,127.20 

经营活动产生的现

金流量净额 

831,260,038.06 617,434,215.75 34.63 235,355,284.90 

 

2015年末 2014年末 

本期末比上

年同期末增

减（%） 

2013年末 

归属于上市公司股

东的净资产 

4,141,475,843.16 2,790,426,383.29 48.42 2,367,614,957.42 

总资产 9,568,798,623.74 6,298,876,625.08 51.91 4,453,846,184.53 

期末总股本 1,673,820,000.00 809,600,000.00 106.75 809,600,000.00 
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第三章 发行人募集资金使用情况 

一、本期公司债券募集资金情况 

发行人经中国证券监督管理委员会“证监许可[2011]836号”文核准，

于2011年6月8日至2011年6月14日公开发行了60,000万元的公司债券，本

期公司债券扣除承销费用和受托管理费后的募集资金，已于2011年6月16

日汇入发行人开立的人民币账户。天健会计师事务所有限公司于2011年6

月17日对此出具了天健验[2011]242号验证报告。 

经中国证券监督管理委员会“证监许可[2011]836”号文核准，公司

于2011年6月8日发行6亿元公司债券，票面利率为5.30%。 

本期债券的起息日为2011年6月8日，按年计息，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。2012年至2016年每年的

6月8日为上一计息年度的付息日。 

公司有权决定在本期债券存续期的第三年末是否上调本期债券后两

年的票面利率，上调幅度为0至100个基点（含本数），1个基点为0.01%。

公司已于2014年上调本期债券后两年的票面利率100个基点，调整后票面

利率为6.30%。 

本期债券的本金于2016年6月8日偿还，投资者拥有在本期债券存续期

的第三年末，于公司做出是否上调本期债券后两年票面利率的决定后，行

使对本期债券的回售选择权。 

截至2015年12月31日，本期债券本息累计兑付情况如下： 

单位：万元 
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本息兑付日期 期初本金余额 
本金兑付/回售

金额 
利息支付 期末本金余额 

2012年6月8日 60,000.00  3,180.00 60,000.00 

2013年6月8日 60,000.00  3,180.00 60,000.00 

2014年6月8日 60,000.00 3,757.70 3,180.00 56,242.30 

2015年6月8日 56,242.30  3,543.2649 56,242.30 

本期债券用于偿还银行贷款、补充公司营运资金，截至2015年12月31

日已使用完毕。 
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第四章 本期公司债券保证人情况 

本期公司债券无保证人。 
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第五章 债券持有人会议召开的情况 

2015年度内，未召开债券持有人会议。 



19 

第六章 本期公司债券本息偿付情况 

本期债券于2011年6月8日正式起息,发行人于2012年6月支付了自

2011年6月8日至2012年6月7日期间的利息共计3180万元、于2013年6月支

付了自2012年6月8日至2013年6月7日期间的利息共计3180万元、于2014

年6月支付了自2013年6月8日至2014年6月7日期间的利息共计3180万元、

于2015年6月8日支付自2014年6月8日至2015年6月7日期间的利息共计

3,543.2649万元。 

发行人拟于2016年6月8日支付本金56,242.30万元以及自2015年6月8

日至2016年6月7日期间的利息3,543.2649万元，相关还本付息具体事宜按

照本期公司债券上市交易场所要求在还本付息前予以公告。 
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第七章 本期公司债券跟踪评级情况 

本期债券的信用评级机构鹏元资信评估有限公司于2016年4月出具了

《浙江康恩贝制药股份有限公司2011年公司债券2016年跟踪信用评级报

告》，报告结论如下： 

康恩贝的优质药品品牌较多，产品线丰富，销售毛利率保持较高水平，

销售收入持续增长；跟踪期内公司资产和资本规模增长较快，资本实力加

强，业务架构进一步完善；公司研发能力较强，跟踪期内药品研发项目稳

步推进。同时我们也关注到，跟踪期内公司部分药品销售价格有所下降；

由于收购子公司较多，公司对子公司的整合和管理控制难度加大；公司债

务期限集中，短期偿债压力大等风险因素。 

经综合分析，鹏元上调本期债券的信用等级为AA+，上调康恩贝的主

体长期信用等级为AA+，评级展望维持为稳定。 
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第八章 发行人证券事务代表的变动情况 

根据发行人对外披露的2015年年度报告，2015年度内，发行人的证券

事务代表为陈芳女士，未发生变动情况。 
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