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重要声明 

财通证券股份有限公司（以下简称“财通证券”）编制本报告的内容及信息

均来源于发行人对外公布的《浙江正泰电器股份有限公司2015年年度报告》等

相关公开信息披露文件以及第三方中介机构出具的专业意见。财通证券对本报告

中所包含的相关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财通证券所作的承诺或声明。在任何情况下，投

资者依据本报告所进行的任何作为或不作为，财通证券不承担任何责任。 
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第一章 本期公司债券概况 

一、本期公司债券核准文件及核准规模 

本次公司债券业经中国证券监督管理委员会证监许可〔2011〕1054号文件核

准公开发行，核准规模为不超过人民币15.00亿元。 

二、本期债券基本情况 

1、发行主体：浙江正泰电器股份有限公司。 

2、债券的名称：浙江正泰电器股份有限公司2011年公司债券。 

3、债券简称及代码：债券简称为“11正泰债”，债券代码为“122086”。 

4、发行规模：不超过人民币15.00亿元。 

5、票面金额：人民币100.00元。 

6、发行价格：按面值平价发行。 

7、债券期限：本期债券期限为5年（附第3年末发行人上调票面利率和投资

者回售选择权）。 

8、债券利率及确定方式：本期债券采取网上与网下相结合的发行方式，票

面年利率将根据网下询价结果，由发行人与联席主承销商按照国家有关规定共同

协商确定。 

9、发行对象及向公司股东配售的安排：本次债券向社会公开发行，不向公

司股东优先配售。 

10、还本付息方式及支付金额：本次公司债券按年付息、到期一次还本。利

息每年支付一次，最后一期利息随本金一起支付。本期债券于每年的付息日向投

资者支付的利息为投资者截至利息登记日收市时各自所持有的本期债券票面总额

与票面年利率的乘积之和，于兑付日向投资者支付的本息为投资者截至兑付登记

日收市时各自持有的本期债券到期最后一期利息及等于票面总额的本金。 
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11、起息日：本期债券的起息日为2011年7月20日。 

12、付息日：2012年至2016年间每年的7月20日为上一计息年度的付息日（

如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第1个交易日）。 

13、兑付日：本期债券的兑付日为2016年7月20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）。 

14、付息、兑付方式：本期债券本息支付将按照债券登记机构的有关规定来

统计债券持有人名单，本息支付方式及其他具体安排按照债券登记机构的相关规

定办理。 

15、发行人调整票面利率选择权：发行人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。发行人将于本期债券第3个计息年度付

息日前的第30个交易日，在中国证监会指定的信息披露媒体上发布关于是否上调

本期债券票面利率以及上调幅度的公告。若发行人未行使利率上调选择权，则本

期债券后续期限票面利率仍维持原有票面利率不变。 

16、投资者回售选择权：发行人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发行人。投资者选择将持有的本期债券全部或部

分回售给发行人的，须于发行人发布关于是否上调本期债券票面利率以及上调幅

度的公告日起５个工作日内进行登记。若投资者行使回售选择权，本期债券第3

个计息年度付息日即为回售支付日，发行人将按照上海证券交易所和债券登记机

构相关业务规则完成回售支付工作。 

17、担保人及担保方式：正泰集团为本次债券提供全额无条件不可撤销连带

责任保证担保。 

18、信用级别及资信评级机构：经联合评级综合评定，发行人的主体信用等

级为AA+，本期债券的信用等级为AA+。 

19、保荐人、簿记管理人、债券受托管理人：财通证券股份有限公司。 

20、承销方式：本期债券由联席主承销商负责组建承销团，以余额包销的方
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式承销。 

21、募集资金用途：本次发行的公司债券拟用于补充公司流动资金。 

22、新质押式回购：发行人主体长期信用等级为AA+，本次债券的信用等级

为AA+，符合进行新质押式回购交易的基本条件。发行人拟向上证所及债券登记

机构申请新质押式回购安排。如获批准，具体折算率等事宜将按上证所及债券登

记机构的相关规定执行。 
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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 

公司是经浙江省政府证券委员会1997年7月21日《关于同意设立浙江正泰电

器股份有限公司的批复》（浙证委[1997]96号）批准，由正泰集团公司（2005年

3月更名为正泰集团股份有限公司）联合陈国良等25名自然人共同发起设立的股

份有限公司。公司成立时注册资本为3,000.00万元，正泰集团公司持股比例为

73.01%，25名自然人合计持股比例为26.99%。公司于1997年7月22日召开了创立

大会，并于1997年8月5日取得浙江省工商行政管理局核发的注册号为14294444-

5号《企业法人营业执照》。2000年10月20日，公司临时股东大会决议以总股本

3,000万股为基数，按10：8的比例向全体股东配股2,400万股。2000年12月19日，浙

江省政府企业上市工作领导小组以浙上市[2000]57号《关于同意浙江正泰电器股

份有限公司增资扩股的批复》批准发行人注册资本增至5,400.00万元。本次增

资后，公司的股本总额增加至5,400.00万元。 

2005年9月18日，公司2005年临时股东大会决议将公司注册资本增至

10,000.00万元，增资以自有现金出资，各股东按原有持股比例增资，增资价格

为每股1.00元。经本次增资后，发行人的股本总额增加至10,000.00万元。 

2007年8月1日，公司2007年第一次临时股东大会决议以公司2006年末

10,000万元股本为基数，以资本公积按每10股转1.3股的比例转增股本1,300.00

万元，以盈余公积按每10股转6股的比例转增股本6,000.00万元，以未分配利润

按每10股转22.7股转增股本22,700.00万元。本次增资后，公司注册资本增加至

40,000.00万元。 

2007年12月12日，公司2007年度第三次临时股东大会决议以2007年9月30

日 40,000.00万元股本为基准，以未分配利润每 10股转增 5.5股转增股本

22,000.00万元。本次增资后，公司的股本总额增加至62,000.00万元。 

2008年12月10日，公司2008年度第二次临时股东大会决议以62,000.00万元

股本为基准，以截至2008年10月31日经审计的未分配利润向全体股东按持股比

例派送2.8亿股红股。本次增资后，公司注册资本增加至90,000.00万元。经中
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国证监会证监许可[2009]1406号文核准，公司于2010年1月向社会公开发行人

民币普通股10,500万股，发行价格为23.98元/股，并于2010年1月21日在上海证

券交易所挂牌交易，本次公开发行后公司股本总额增加至100,500.00万元。本

次募集资金投资于年产6,000万套智能电器建设项目及诺雅克节能型控制及配

电电器产品生产基地建设项目，项目投资总额为151,068.00万元，项目使用募

集资金140,328.00万元。 

2011年6月10日，公司实施股权激励计划，向激励对象1,623.90万份股权期

权，并于2013年11月26日行权301.80万股，本次行权后公司总股本增加至

100,801.80万元。 

2014年5月29日，股权激励计划第一期第二次行权新增23.77万股，本次行

权后公司股份总数由行权前100,801.80万元增至100,825.57万元。 

2014年12月8日，股权激励计划第二期首次行权新增321.0750万股，本次

行权后公司股份总数由行权前的100,825.57万元增至101,146.645万元。 

2015 年 5 月 21 日，公司实施 2014 年度利润分配方案，以原有股本

1,011,466,450股为基数，向全体股东每10股分配现金股利3元（含税）。同时

，以资本公积金向全体股东每 10 股转增 3 股。实施后总股本变更为

1,314,906,385股，增加303,439,935股。 

截至2015年12月31日，公司总股本为131,490.64万股，控股股东正泰集团

持有公司股份85,410万股，占总股本的64.96%。 

截至本报告出具日，公司实际控制人的产权与控制关系为： 
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二、发行人2015年度经营情况 

2015年度，国内经济下行压力持续加大，公司传统低压电器产品有不同程

度下滑，其中配电和控制电器的下滑均超过10%，电子电器业务由于新能源产

业的迅猛发展，2015年内收入同比增长69%，成为分行业的亮点。此外，由于

大宗原材料价格保持低位，且公司力行推广智能制造，提高生产效率，产品毛

利率稳中有升，打到35.07%，为历年最好。 

2015年度分地区产品销售情况基本反映了不同地区受经济下滑的影响程度

，其中出口业务逆势增长，取得了同比22.94%的增幅。 

总体来看，2015年度公司全年实现销售收入120.26亿元，同比下降5.80%；

实现归属于母公司的净利润17.43亿元，同比下降4.88%；净资产收益率达到

26.37%。 

2015年公司主营业务及经营情况如下： 

1、主营业务分行业、分产品情况 

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

同期增减

（%） 

营业成本

同期增减

（%） 

毛利率同

期增减

（%） 

低压

电器

业 

11,707,075,796.19 7,601,695,763.26 35.07 -6.58 -9.01 1.73 

主营业务分产品情况 

分产

品 
营业收入 营业成本 

毛利率

（%） 

营业收入

同期增减

（%） 

营业成本

同期增减

（%） 

毛利率同

期增减

（%） 

终端

电器 
3,336,503,169.24 2,289,091,531.65 31.39 -6.60 -8.93 1.76 

配电

电器 
2,980,451,623.95 1,840,032,251.84 38.26 -14.94 -18.53 2.71 

控制

电器 
1,794,722,719.59 1,095,437,932.67 38.96 -14.84 -20.19 4.09 

仪器

仪表 
1,094,186,593.20 749,635,814.83 31.49 -4.89 -5.84 0.69 

建筑

电器 
986,398,148.15 614,261,972.37 37.73 3.82 6.85 1.77 

电源

电器 
416,504,259.94 273,839,990.35 34.25 -13.61 -10.08 2.58 

电子 862,382,101.11 589,286,016.40 31.67 69.00 57.41 5.03 
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电器 

控制

系统 
235,927,182.01 150,110,253.15 36.37 -7.69 -6.06 1.10 

2、主营业务地区情况 

分地区 营业收入 营业成本 

毛利

率

（%） 

营业收入

同期增减

（%） 

营业成本

同期增减

（%） 

毛利率同

期增减

（%） 

东北地区 668,644,861.64 432,510,916.16 35.32 -22.43 -24.12 1.43 

华北地区 1,045,946,602.15 687,165,894.77 34.30 -24.03 -25.46 1.26 

华东地区 5,246,780,187.63 3,399,101,619.48 35.22 -4.03 -7.59 2.50 

华南地区 954,351,272.65 619,776,099.22 35.06 -1.84 -4.89 2.08 

华中地区 1,221,535,516.06 798,882,851.68 34.60 -14.25 -14.78 0.41 

西北地区 606,400,917.71 391,557,848.10 35.43 -8.78 -9.79 0.72 

西南地区 690,698,742.68 440,916,715.04 36.16 -5.29 -7.32 1.40 

小计 10,434,358,100.53 6,759,911,944.45 35.12 -9.24 -11.72 1.82 

境外 1,272,717,695.65 831,783,818.81 34.65 22.94 21.37 0.85 

合计 11,707,075,796.19 7,601,695,763.26 35.07 -6.58 -9.01 1.73 

三、发行人2015年度财务情况 

1、主要会计数据 

单位：万元 

主要会计数据 2015 年 2014 年 同期增减幅（%） 

营业收入 12,026,466,467.64 12,767,230,041.15 -5.80 

归属于上市公司股东的

净利润 
1,743,304,838.13 1,832,778,107.44 -4.88 

归属于上市公司股东的

扣除非经常性损益的净

利润 

1,663,546,400.90 1,744,700,442.13 -4.65 

经营活动产生的现金流

量净额 
1,925,609,938.27 2,344,058,849.40 -17.85 

归属于上市公司股东的

净资产 
6,705,466,074.28 6,039,919,690.23 11.02 

总资产 12,111,124,244.82 12,202,172,858.32 -0.75 

期末总股本 1,314,906,386.00 1,011,466,450.00 30.00 

2、主要财务数据 

主要财务指标 2015 年 2014 年 同期增减幅（%） 

基本每股收益（元/股） 1.33  1.40  -5.00  

稀释每股收益（元/股） 1.33  1.40  -5.00  

扣除非经常性损益后的每股收益

（元/股） 
1.27  1.33  -4.51  

加权平均净资产收益率（%） 26.37  32.17  -5.80  



10 

 

 

扣除非经常性损益后的加权平均净

资产收益率（%） 
25.17  30.63  -5.46  
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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 

本期债券已经中国证监会证监许可[2011]1054号文核准公开发行。2011年7月

22日，本期公司债券发行结束，合计发行150,000.00万元。网上一般社会公众投资

者的认购数量为5,348.1.00万元，占本期公司债券发行总量的3.565%。网下机构投

资者认购数量为144,651.90万元，占本期公司债券发行总量的96.435%。 

本期债券扣除发行费用之后的净募集资金148,950.00万元已于2011年7月27日

汇入发行人在中国农业银行开设的存储账户。发行人聘请的天健会计师事务所（

特殊普通合伙）于2011年7月27日对此出具了编号为[2011]307号的验资报告。根

据发行人2011年7月公告的本期公司债券募集说明书的相关内容，发行人对本期公

司债券募集资金的使用计划为：本次发行的公司债券拟用于补充公司营运资金。 

二、本期公司债券募集资金实际使用情况 

截至2015年12月31日止，公司募集资金净额148,950.00万元按照发行人2011年

7月公告的本次公司债券募集说明书相关内容，全部用于补充流动资金。 
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第四章 本期公司债券担保人情况 

“11正泰债”由正泰集团提供全额无条件不可撤销连带责任保证担保。正泰集

团是国内知名的电气制造企业，业务范围涵盖低压电器、输变电设备、 

仪器仪表、建筑电器、汽车电器、工业自动化等几大产业领域，是国内产品

系列最全的电气制造商之一，在2010年《电气时代》评选的“中国电气工业100强

”中位居第三位。正泰集团相关产品在各自领域形成较大的规模优势，位居全国

前列：低压电器市场占有率全国第一，品种数全国第一。 

截至2015年底，正泰集团合并资产总额420.93亿元，负债合计292.67亿元，所

有者权益（含少数股东权益）128.26亿元。2015年，正泰集团实现营业收入220.67

亿元，净利润16.48亿元。经营活动产生的现金流量净额36.93亿元，现金及现金等

价物净增加额-14.10亿元。公司作为国内知名低压电器制造龙头企业，在技术研

发、营销网络、品牌知名度方面拥有明显优势。跟踪期内，随着电力设施、智能

电网建设规模增加，低压电器需求保持增长态势，公司主导产品的产销量、营业

收入稳步增长，盈利规模保持行业内较高水平。联合评级同时也关注原材料价格

可能回升、面临的汇率风险加大等因素对公司生产经营和财务状况产生的不利影

响。 

未来，随着经济形势的好转和国家基础设施建设投入增加，公司产品销售前

景良好，盈利能力将进一步提高。 

本次债券由正泰集团提供全额无条件不可撤销的连带责任保证担保。跟踪期

内，正泰集团经营状况良好，其担保对本次公司债券信用状况有积极影响。 

综上，联合评级维持公司的主体长期信用等级为“AA+”，评级展望为“稳定”

，同时维持“11正泰债”的债项信用等级为“AA+”。 
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第五章 债券持有人会议召开情况 

2015年度内，因公司未发生须召开债券持有人会议的事项，故未召开债券持

有人会议。 
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第六章 本期公司债券本息偿付情况 

本期债券按年付息、到期一次还本。利息每年支付一次，最后一期利息随本

金一起支付。本期债券付息日为2012年至2016年间每年的7月20日为上一计息年

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个交易日）。 

若投资者放弃回售选择权，则至2016年7月20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7月20日兑付，未回

售部分债券的本金至2016年7月20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）。 

2014年6月9日，公司发布了《浙江正泰电器股份有限公司关于“11正泰债”

公司债券回售的公告》，并于2014年6月12日、6月16日分别发布了提示性公告

（公告编号：临2014-024、临2014-027），债券持有人可以在回售申报日（

2014年6月10日至6月16日）对其所持有的全部或部分“11正泰债”公司债券申报

回售，回售的价格为债券面值（100元/张）。 

2014年6月19日，公司发布了《浙江正泰电器股份有限公司关于“11正泰债”

公司债券回售申报情况的公告》，根据中国证券登记结算有限责任公司上海分

公司对“11正泰债”债券回售申报的统计，具体申报情况如下：回售有效申报数

量为106,001手（1手为10张），回售金额为106,001,000元。 

2014年7月21日，公司对公司债券实施回售，回售金额为106,001,000元，

回售实施完毕后，公司债券在上海证券交易所上市并交易的数量为

1,393,999,000元。同日公司按时支付了本期应付利息。 
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第七章 本期公司债券跟踪评级情况 

本期公司债券的信用评级机构联合信用评级有限公司（以下简称“联合评级

”）于2016年6月14日出具了《浙江正泰电器股份有限公司2011年公司债券跟踪

评级分析报告》，该报告主要内容如下： 

一、基本观点 

浙江正泰电器股份有限公司作为国内知名抵押电器制造龙头企业，在技术

研发、营销网络、品牌知名度方面拥有明显优势。 

跟踪期内，公司产品毛利率稳步提升，创历年最好；技术研发效应明显，

成功完成了多项技术改造项目；同时公司拟收购正泰集团股份有限公司（以下

简称“正泰集团”）太阳能资产业务，加大在太阳能光伏产业布局。联合信用

评级同时也关注到宏观经济下行压力持续加大、产品下游需求低迷、原材料价

格可能回升、面临的汇率风险加大等因素对公司生产经营和财务状况产生的不

利影响。 

未来，随着经济形势的好转和国家基础设施建设投入增加及境外业务规模

的不断扩大，公司产品销售前景良好，盈利能力将进一步提高。 

本期债券由正泰集团提供全额无条件不可撤销的连带责任保证担保。跟踪

期内，正泰集团营业收入小幅增加，经营状况良好，其担保对本次公司债券信

用状况有积极影响。 

综上，联合评级维持公司的主体长期信用等级为“AA+”，评级展望为“

稳定”，同时维持“11正泰债”的债项信用等级为“AA+”。 

二、优势 

1．公司作为国内知名低压电器制造龙头企业，在技术研发、营销网络、

品牌知名度方面拥有明显优势。 
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2．跟踪期内，大宗原材料价格保持低位，且公司加大智能制造推广力度

，提高生产效率，产品毛利率呈稳中有升态势。 

3．跟踪期内，公司进一步加大研发投入，不断进行技术创新，继续巩固

产品质量及生产技术优势。 

4．跟踪期内，公司完成了多项并购，进一步提升了公司的综合竞争力。 

 

三、关注 

1．公司产品上游原材料价格未来有回升可能，公司需进一步加强成本控

制力度。 

2．国际业务的较快发展将导致国际结算量增加，公司面临的汇率风险有

所增长。 

3．公司通过资产重组布局太阳能光伏行业，未来将面临光伏发电行业设

备与原材料价格变动、弃光限电、电价补贴滞后等一系列风险。 

4．我国低压电器行业竞争激烈，产品同质化严重，公司面临一定的技术

升级和产品更新换代风险。
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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

代表为潘浩先生，未发生变动情况。 



18 

 

 

第九章 债券受托管理人、债券受托管理小组成员的变动情况 

报告期内，债券受托管理人及受托管理小组成员未发生变动情况。 






