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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。  

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上海证券交易所对本

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、本公司非流通股份中存在国家股和国有法人股，本次股权分置改革方案

中，对该部分股份的处分尚需国有资产监督管理部门审批同意。 

    2、公司申请自相关股东会议通知发布之日起公司股票停牌。自相关股东会

议通知发布之日起十天内，非流通股股东与流通股股东进行沟通和协商。在完成

上述程序后，公司董事会做出公告并申请公司股票复牌。公司将申请自本次相关

股东会议股权登记日的次一交易日起公司股票停牌。若公司本次股权分置改革方

案经相关股东会议审议通过，则公司股票于对价股份上市日复牌；若公司本次股

权分置改革方案未经相关股东会议审议通过，则公司股票于相关股东会议决议公

告后次一交易日复牌。 

    3、本公司股权分置改革方案需参加本次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，并经参加本次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，存在无法获得本次相关股东会议表决通过的可能。 

4、截止本说明书签署日，公司非流通股股东所持公司非流通股股份不存在

质押、冻结等权属争议情形，但由于距所送股份支付到账日尚有一定时间间隔，

非流通股股东支付给流通股股东的股份可能存在被质押、冻结的风险。 

5、若本次股权分置改革方案获准实施，本公司股东的持股数量和持股比例

将发生变动，但公司总股本不会发生变动，也不会直接影响公司的财务状况、经

营业绩和现金流量。 

6、证券价格具有不确定性，股价波动可能会对本公司流通股股东的利益造

成影响。 

7、本公司流通股股东除《公司章程》规定义务外，还需特别注意，若相关

股东不参加 A股市场相关股东会议进行表决，则有效的 A股市场相关股东会决议

对所有相关股东有效，并不因某位股东不参与、放弃投票或投反对票而对其免除。 
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8、本公司已在 2006年 3月 14日公告了 2005年利润分配预案，预计利润分

配实施的股权登记日在本次股权分置改革方案实施的股权登记日之前。 

重要内容提示 

一、改革方案要点 

本公司全体非流通股股东一致同意向流通股股东支付部分股份作为对价，以

取得非流通股份的上市流通权。即：方案实施股权登记日登记在册的流通股股东

每持有 10股流通股将获得非流通股股东支付的 2.5股股份作为对价。在股权分

置改革方案实施后首个交易日，公司非流通股股东持有的非流通股份即获得上市

流通权。 

本次股权分置改革中作为对价安排的股份总数为 10,000,000 股，其中：漳

州片仔癀集团公司支付对价 2,600,000股，漳州市国有资产投资经营有限公司支

付对价 1,000,000股、漳龙实业有限公司支付对价 6,000,000股，福建省药材公

司和片仔癀（漳州）医药有限公司各支付对价 200,000股。 

二、非流通股股东的承诺事项 

公司控股股东漳州片仔癀集团公司承诺： 

1、在办理其持有的非流通股份股份上市流通时，应先取得漳龙实业有限公

司的同意，并由片仔癀向证券交易所提出该等股份的上市流通申请。 

2、其将积极支持公司在股权分置改革完成后，启动管理层激励计划。 

三、本次改革相关股东会议的日程安排 

1、本次改革相关股东会议的股权登记日：2006年 4月 27日。 

2、本次改革相关股东会议网络投票时间：2006年 5月 8日，2006年 5月 9

日，2006年 5月 10日；每日上午 9:30-11:30，下午 13:00-15:00。  
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3、本次改革相关股东会议现场会议召开日：2006年 5月 10日下午 14：30。 

四、本次改革相关证券停复牌安排  

1、本公司董事会将申请相关证券自 4月 17日起停牌，最晚于 4月 24日复

牌，此段时期为股东沟通时期；  

2、本公司董事会将在 4月 21日之前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 4月 21日之前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，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。  

五、查询和沟通渠道  

热线电话：0596-2301955  

传    真：0596-2300313 

电子信箱：pzh600436@gmail.com 

公司网站：www.zzpzh.com  

证券交易所网站： www.sse.com.cn 
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释 义 

 在本股权分置改革说明书中，除非文意另有所指，下列词语具有如下含义： 

公司/本公司/片仔癀 指漳州片仔癀药业股份有限公司 

片仔癀集团公司/集团公司 指漳州片仔癀集团公司 

方案 指股权分置改革方案，具体见本股权分置改革说

明书“股权分置改革方案”一节 

流通股股东 指本方案实施前，持有片仔癀流通A股的股东 

非流通股股东 指本方案实施前，片仔癀的全体非流通股股东 

中国证监会 指中国证券监督管理委员会 

上交所、交易所 指上海证券交易所 

登记结算机构/登记结算公司 指中国证券登记结算有限责任公司上海分公司 

保荐机构/兴业证券 指兴业证券股份有限公司 

律师 指北京市中瑞律师事务所 

元 指人民币元 

禁售期 指非流通股股东承诺的其持有的原非流通股股

份不上市交易或转让的期间 

限售期 指非流通股股东承诺的其持有的原非流通股股

份上市交易具有限售数量或限售价格的期间 

 



 8

一、公司基本情况简介 

（一）公司基本情况 

公司名称：漳州片仔癀药业股份有限公司 

中文缩写：片仔癀 

英文名称：ZHANGZHOU PIENTZEHUANG PHARMACEUTICAL CO.,LTD. 

英文缩写：PIEN TZE HUANG 

股票上市地：上海证券交易所 

股票简称：片仔癀 

股票代码：600436 

法定代表人：何建文 

设立日期: 1999年 12月 28日 

注册与办公地址: 福建省漳州市芗城区上街一号 

邮政编码: 363000 

电话: 0596-2305239 

传真: 0596-2300313 

互联网地址: www.zzpzh.com 

电子信箱： pzh600436@gmail.com 

经营范围：锭剂、片剂、颗粒剂、胶囊剂、软膏剂、糖浆剂、酊剂(口服、             

外用)、煎膏剂、丸剂(水丸、小蜜丸)的生产；片仔癀牌蜂乳胶囊及利咽含片等

的生产销售；经营本企业所生产产品及相关技术的出口业务，经营本企业所需的

原辅材料设备、技术的进口业务，承办本企业中外合资经营、合作生产业务,承

办本企业来料加工、 来样加工、来件装配业务、开展本企业补偿贸易业务(以上

经营范围凡涉及国家专项专营规定的从其规定)。  

（二）近三年公司主要财务指标和会计数据 

公司近三年简要财务信息如下： 
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单位：元 

主要会计数据 2005年 2004年 2003年

主营业务收入 418,820,927.84 253,486,070.91 213,593,967.75

利润总额 133,506,238.54 78,276,041.96 90,677,031.36

净利润 86,398,283.79 41,773,649.53 60,478,126.70

扣除非经常性损益的净利润 83,568,394.04 41,125,131.35 59,510,180.48

总资产 693,627,380.42 558,773,863.94 594,988,599.07

股东权益 578,347,102.96 528,348,819.17 542,873,306.92

经营活动产生的现金流量净额 69,055,604.07 98,671,516.61 32,356,938.89

主要财务指标 2005年 2004年 2003年

每股收益(全面摊薄) 0.617 0.298 0.432

净资产收益率(全面摊薄) (%) 14.94 7.91 11.14

扣除非经常性损益的每股收益(全

面摊薄) 
0.600 0.294 0.425

扣除非经常性损益的净资产收益

率(全面摊薄) (%) 
14.45 7.78 10.96

每股经营活动产生的现金流量净

额 
0.493 0.705 0.231

每股净资产 4.131 3.774 3.878

调整后的每股净资产 4.117 3.771 3.875

资产负债率(合并) (%) 16.62 3.52 6.96

注：以上数据摘自公司年报，未经特别说明均为合并报表数据 

（三）公司设立以来利润分配情况 

报告期 净利润(万元) 分配方案 派发股利(万元) 分红率 

2000年度 7,714.23 10派 5.75元 5,748.64 74.52% 

2001年度 6,766.76 10派 6.30元 6,300.00 93.10% 

2002年度 5,878.85 10派 5.00元 5,000.00 85.05% 

2003年度 6,047.81 10派 4.20元 5,880.00 97.23% 

2004年度 4,169.95 10派 2.60元 3,640.00 87.29% 

2005年度 8,639.83 10派 5.00元 7,000.00 81.02% 

（四）公司设立以来历次融资情况 

1、片仔癀是经福建省政府闽政体股[1999]31号文批准，漳州片仔癀集团公

司作为主要发起人，于 1999 年 12 月发起设立的。片仔癀设立时股本总额为

10,000万股，每股面值人民币 1.00元。其中，集团公司以其与药业有关的经营

性净资产经评估后的净值 96,000,000 元认购 8,000 万股，占总股本的 80%，折
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股倍数为 1.20：1；集团公司工会、漳龙实业有限公司、福建省药材公司、福建

省漳州医药采购供应站等其他四家发起人均按每股 1.20 元的价格以货币方式分

别认购 1,000万股、600万股、200万股、200万股，分别占总股本的 10%、6%、

2%和 2%。 

2、2003年 5月 30日，经中国证监会证监发行字[2003]45号文批准，公司

向社会公众发行每股面值 1.00元的人民币普通股 4,000万股，发行价格为 8.55

元/股，发行市盈率 14.54 倍（按发行前总股本、2002 年净利润计算），实际募

集资金 326,274,000元。 

（五）公司目前的股本结构； 

股东名称 持股数量（股） 持股比例 股份性质 

非流通股股东    

漳州片仔癀集团公司 80,000,000 57.14% 国家股 

漳州市国有资产投资经营有限公司 10,000,000 7.14% 国家股 

漳龙实业有限公司 6,000,000 4.29% 境外法人股 

福建省药材公司 2,000,000 1.43% 国有法人股 

片仔癀（漳州）医药有限公司 2,000,000 1.43% 社会法人股 

流通股东 40,000,000 28.57% 流通股 

合计 140,000,000    100.00%  

二、公司设立以来股本结构的形成及历次变动情况 

（一）股份公司设立时的股本结构 

片仔癀是经福建省政府闽政体股[1999]31 号文批准，漳州片仔癀集团公司

作为主要发起人，于 1999年 12月发起设立的。片仔癀设立时股本总额为 10,000

万股，股本结构如下：  

股东名称 持股数量（股） 持股比例 股份性质 

漳州片仔癀集团公司 80,000,000 80.00% 国有法人股 

漳州片仔癀集团公司工会 10,000,000 10.00% 社会法人股 

漳龙实业有限公司 6,000,000 6.00% 境外法人股 

福建省药材公司 2,000,000 2.00% 国有法人股 

福建省漳州医药采购供应站 2,000,000 2.00% 国有法人股 

合计 100,000,000    100.00%  
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（二）首次公开发行前的历次变动情况 

1、经漳州市有关部门批准，福建省漳州医药采购供应站于 2000 年 7 月 21

日实施整体改制，其持有的本公司 200万股国有法人股由改制后的福建省漳州医

药有限公司持有。 

2、根据漳州市政府漳政[2001]综 157 号文，集团公司的公司性质转为国有

资产授权投资、管理公司，其持有的本公司 8,000万股国有法人股于 2001年 12

月 31日被界定为国家股。 

3、为规范工会持股，经集团公司第九届第三次职工代表大会审议通过，集

团公司工会将其持有的 1,000 万股社会法人股全部转让予漳州市国有资产投资

经营有限公司，股份性质相应变更为国家股。 

上述股权变更于 2001年 12月 31日获福建省财政厅闽财企[2001]440号文

批准，于 2002年 1月 28日获福建省政府闽政体股[2002]03号文批准，  

（三）首次公开发行后的股本结构 

2003年 5月 30日，片仔癀通过上海证券交易所发行 4,000万 A股。首次公

开发行后，片仔癀股本结构未发生变动。截止公告日，公司股本结构如下： 

股东名称 持股数量（股） 持股比例 股份性质 

非流通股股东    

漳州片仔癀集团公司 80,000,000 57.14% 国家股 

漳州市国有资产投资经营有限公司 10,000,000 7.14% 国家股 

漳龙实业有限公司 6,000,000 4.28% 境外法人股 

福建省药材公司 2,000,000 1.43% 国有法人股 

福建省漳州医药有限公司 2,000,000 1.43% 国有法人股 

流通股东 40,000,000 28.57% 流通股 

合计 140,000,000    100.00%  

（四）首次公开发行后的变动情况 

2006年 3月，经国务院国有资产监督管理委员会国资产权[2006]180号文和

福建省人民政府闽政文[2005]572号文批复同意，福建省漳州医药有限公司将所

持公司股份作为出资投入片仔癀（漳州）医药有限公司，其持有股份变更为片仔

癀（漳州）医药有限公司持有，股权性质变更为社会法人股。 
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三、公司非流通股东情况介绍 

（一）、控股股东及实际控制人基本情况 

1、漳州片仔癀集团公司基本情况 

公司名称：漳州片仔癀集团公司 

企业性质：全民所有制 

法人代表：陈景涛 

注册资本：6905万元 

公司注册及办公地址：福建省漳州市上街 

主要业务是经市政府授权，负责经营管理其下属企业的国有资产及对外投

资。目前通过参控股方式投资涉及中成药、保健品、饮料制造、宾馆和旅游等业

务的多家企业。 

2、持有公司股份、控制公司的情况介绍 

截至目前，集团公司持有公司非流通股股份 80,000,000 股，占公司股本比

例 57.14%，是股份公司第一大股东。公司设立以来，控股股东及实际控制人未

发生变更。公司上市以来，控股股东持有的公司股份未发生变化。 

自 2006年 3月 18日起，集团公司还通过其下属企业片仔癀（漳州）医药有

限公司间接持有股份公司 1.43%的非流通股，股权性质为社会法人股。 

3、最近一期财务状况（按经审计的合并报表数填列） 

(1)资产负债表主要数据（单位：万元） 

项目 2005-12-31 

资产总计 69,362.74 

负债合计 8,555.80 

少数股东权益 2,972.23 

股东权益 57,834.71 

(2)利润表主要数据（单位：万元） 

项目 2005年度 

主营业务收入 41,882.09 

主营业务利润 19,853.962 
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利润总额 13,350.62 

净利润 8,639.83 

4、与上市公司之间互相担保、互相资金占用情况 

截至本股权分置改革说明书签署日，集团公司与本公司之间不存在互相担保

和互相资金占用情况。 

（二）提出股权分置改革动议的非流通股股东 

本公司全体非流通股股东一致提出股权分置改革动议，一致同意本次股权分

置改革方案，并委托本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。本公司全体非流通股股东共持有公司非流通股份 10,000,000 股，占公司总

股本的 71.43%。 

非流通股股东持股比例如下表： 

股东名称 持股数量（股） 持股比例 股份性质 

漳州片仔癀集团公司 80,000,000 57.14% 国家股 

漳州市国有资产投资经营有限公司 10,000,000 7.14% 国家股 

漳龙实业有限公司 6,000,000 4.29% 境外法人股 

福建省药材公司 2,000,000 1.43% 国有法人股 

片仔癀（漳州）医药有限公司 2,000,000 1.43% 社会法人股 

非流通股股东合计 100,000,000 71.43%  

根据片仔癀非流通股股东出具的声明，截至本股权分置改革说明书签署日，

公司非流通股东持有片仔癀股份无权属争议、质押、冻结等情况。 

在上述非流通股股东中，漳州片仔癀集团公司通过其子公司漳州片仔癀药业

股份有限公司持有片仔癀（漳州）医药有限公司 54.25%股权，为其实际控制人。

此外，上述非流通股东无关联关系或属于《上市公司股东持股变动信息披露管理

办法》规定的一致行动人的情况。 

（三）非流通股股东持有及交易公司流通股股份的情况 

根据公司非流通股股东及持有公司股份总数5%以上的非流通股东的实际控

制人出具的声明和查询结果，各非流通股股东及持有公司股份总数5%以上的非流

通股东的实际控制人在公司股权分置改革说明书公告前两日均未持有公司流通

股股份；在公司股权分置改革说明书公告前六个月内，均不存在买卖公司流通股
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股份的情况。 

四、股权分置改革方案  

（一）改革方案概述 

1、对价安排的形式、数量或者金额 

本公司全体非流通股股东向流通股股东实施以下对价安排，以换取非流通股

份的流通权，具体方案为：以公司总股本140,000,000股为基数，由全体非流通

股东向方案实施股权登记日登记在册的流通股股东支付10,000,000股，即流通股

股东每持有10股将获得2.5股对价股份，其中：由漳龙实业有限公司按自身持股

比例支付对价600,000股后，再代漳州片仔癀集团公司垫付对价5,400,000股，共

计支付6,000,000股；由漳州片仔癀集团公司支付2,600,000股；由漳州市国有资

产投资经营有限公司支付1,000,000股；由福建省药材公司支付200,000股；由片

仔癀（漳州）医药有限公司支付200,000股。股权分置改革实施后首个交易日，

非流通股股东所持有的非流通股股份即获得上市流通权。方案实施后，公司总股

本不变，也不直接影响公司的财务状况、经营业绩和现金流量。 

2、对价安排的执行方式 

本股权分置改革方案经相关股东会议表决通过后，公司董事会将刊登股权分

置改革方案实施公告，通过中国证券登记结算有限责任公司上海分公司向方案实

施股权登记日登记在册的流通股股东的股票账户按前述对价比例及数量划付对

价股票。支付对价时产生的余股将遵循中国证券登记结算有限责任公司上海分公

司送股原则进行处理。 

3、对价安排执行情况表： 

执行对价安排前 本次执行数量 执行对价安排后 

执行对价安排的 

股东名称 
持股数 

（股） 

占总股本

比例 

本次执行对价

安排股份数量

（股） 

持股数 

（股） 

占总股

本比例

漳州片仔癀集团公司 80,000,000 57.14% 2,600,000 77,400,000 55.29%
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漳州市国有资产投资经营有限

公司 
10,000,000 7.14% 1,000,000 9,000,000 6.43% 

漳龙实业有限公司 6,000,000 4.29% 6,000,000 0 0 

福建省药材公司 2,000,000 1.43% 200,000 1,800,000 1.285%

片仔癀（漳州）医药有限公司 2,000,000 1.43% 200,000 1,800,000 1.285%

合        计 10,000,000 71.43% 10,000,000 90,000,000 64.29%

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（股）
可上市流通时间 承诺的限售条件

7,000,000 G（注 1）+12个月后

7,000,000 G+24个月后 漳州片仔癀集团公司 

63,400,000 G+36个月后 

注 2、注 3 

7,000,000 G+12个月后 漳州市国有资产投资经营有限

公司 2,000,000 G+24个月后 
 注 3 

福建省药材公司 1,800,000 G+12个月后 

片仔癀（漳州）医药有限公司 1,800,000 G+12个月后 
/ 

注 1：G为片仔癀股权分置改革方案实施后首个交易日。 

注2：由于漳龙实业有限公司代漳州片仔癀集团公司垫付5,400,000股对价股份，漳州

片仔癀集团公司承诺，在办理其持有的公司股份上市流通时，还应先取得漳龙实业有限公司

的同意，并由片仔癀向证券交易所提出该等股份的上市流通申请。 

注3：漳州片仔癀集团公司、漳州市国有资产投资经营有限公司承诺，在禁售期满后，

通过证券交易所挂牌交易出售原非流通股股份，出售数量占片仔癀股份总数的比例在十二个

月内不得超过百分之五，在二十四个月内不得超过百分之十。 

5、改革方案实施后股份结构变动表 

股份类别 股份情况 变动前 变动数 变动后 

1、国家持有股份 90,000,000 -90,000,000 0

2、国有法人持有股份 2,000,000 -2,000,000 0

3、境内法人持有股份 2,000,000 -2,000,000 0

4、境外法人持有股份 6,000,000 -6,000,000 0

非流通股 

非流通股合计 100,000,000 -100,000,000 0

1、国家持有股份 0 +86,400,000 86,400,000
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1、国家持有股份 0 +86,400,000 86,400,000

2、国有法人持有股份 0 +1,800,000 1,800,0003、境内法人持有股份 0 +1,800,000 1,800,000有限售条件的 

流通股份 
有限售条件的流通股合计 0 +90,000,000 90,000,000

A股 40,000,000 +10,000,000 50,000,000

无限售条件的流通股份合计 40,000,000 +10,000,000 50,000,000

股份总额  140,000,000 0 140,000,000

（二）保荐机构对本次改革对价安排的分析意见  

1、对价标准的确定依据 

由于目前我国股票市场存在股权分置问题，上市公司发行的股票只有社会公

众股可在证券交易所交易流通，而非流通股没有流通权。这种状况导致流通股股

东对于非流通股股东所持股份存在不流通的预期，从而使社会公众股发行时的估

值水平（市盈率倍数）超出在完全市场发行时的估值水平（市盈率倍数），即流

通股股东在股票发行时为单独获取流通权付出了代价；同时，和非流通股相比，

流通股在证券交易市场一般可获得较高定价。所以，流通股理论上具有“流通权

价值”。本次股权分置改革完成后，现有流通股不再单独具有流通权，理论上流

通权价值将归于零。因此，非流通股股东应为此安排相当于流通股股东流通权价

值的对价，以使其持有的非流通股获得流通权。 

片仔癀自 2003年 5月首次公开发行股票后，未进行过再融资，因此，其本

次股权分置改革中非流通股股东向流通股股东安排的流通权对价应该是公司首

次公开发行时的流通权价值。根据前述关于流通权价值的基本假设，流通权价值

应为：在股权分置市场中，公司首次公开发行股票时，由于受非流通股不上市的

预期影响，公司发行股票时获得的发行市盈率相对于全流通市场中的市盈率水平

的高估部分（超额市盈率）所产生的由非流通股东享有的溢价部分。非流通股股

东将充分考虑流通股股东因本次股权分置改革而可能受到的不利影响，根据流通

权价值，拟订对价水平。  

 2、对价标准的测算——超额市盈率法 

（1） 流通权价值的计算公式 
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流通权价值＝超额市盈率倍数×首次发行后摊薄每股盈利×流通股数 

          =（首次公开发行全面摊薄市盈率倍数-全流通条件下合理的发行

市盈率倍数）×首次发行后摊薄每股盈利×流通股数 

（2）首次公开发行全面摊薄市盈率倍数 

经证监会核准，片仔癀于 2003年 5月 30日向社会公众发行了人民币普通股

股票 4,000万股，每股发行价格 8.55元，发行市盈率 14.54 倍（按发行前总股

本、2002 年净利润计算），发行后公司总股本为 14,000 万股。按照发行后摊薄

的每股收益计算，调整其首次公开发行的市盈率。 

发行后摊薄的每股收益＝2002年净利润÷发行后的总股本 

＝5,878.85万元÷14,000万股 

＝0.4199元/股 

调整后的发行市盈率＝每股发行价格÷发行后摊薄的每股收益 

                   ＝8.55÷0.4199 

                   ＝20.36（倍） 

（3） 全流通条件下合理的发行市盈率 

全球市场对医药行业上市公司估值（市盈率倍数）普遍较高，例如：美国生

物制药公司的目前平均动态市盈率约为 21倍；美国标准普尔 500制药公司的平

均动态市盈率为 17.29 倍；美国市值最大的四家制药企业 JNJ、GSK、PFE、NVS

目前平均市盈率水平约为 23 倍；欧洲市场制药企业的略高于美国市场。同时，

根据对国内市场上两批试点及全面铺开后前二十批公司中医药行业上市公司进

行统计，股权分置改革实施后其平均市盈率约为 20 倍，与国际成熟市场医药类

上市公司的市盈率水平大致相当。因此，20 倍的市盈率可以作为在全流通条件

下片仔癀首次公开发行股票的相对合理的市盈率参考水平。 

为切实保障流通股股东的利益，保守估计片仔癀在全流通条件下最低应可获

得 12倍的发行市盈率。 

（4）超额市盈率倍数 

发行时流通股流通权超额市盈率倍数应该为 8.36倍（20.36倍-12倍）。 
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（5）流通权价值 

流通权价值＝超额市盈率倍数×首次发行后摊薄每股盈利×流通股数 

          ＝8.36×0.4199×4,000万 

          = 14041.46万元 

（6）流通权价值所折股份数 

按照截止 4 月 11 日的片仔癀最近 60 个交易日收盘价的算术平均价 17.99

元，并考虑片仔癀实施 2005年度的利润分配方案（每 10股派 5.00元）对股票

价格的除息影响进行测算，上述流通权价值所对应的股份数约为 802.83 万股

（14041.46万元÷17.49元＝802.83万股），即为流通股股东每 10股获送 2.01

股（10×838.80万元/4000万股＝2.01股） 

3、实际支付的流通权对价 

考虑到本次股权分置改革实施后,公司股票价格存在一定的不确定性，为更

加充分地保护流通股股东利益，公司所有非流通股股东拟以其持有的股份对方案

实施的股权登记日登记在册的流通股股东按其每持有10股安排2.5股对价股份，

以换取非流通股份的流通权。非流通股东安排的对价股份合计 10,000,000股。 

4、保荐机构对对价水平的分析意见 

于本次股权分置改革方案实施股权登记日登记在册的流通股股东，在无须支

付现金的情况下，将获得其持有的流通股股数 25%的股份，即其拥有的片仔癀权

益增加 25%，且该等股份将立即上市流通。 

片仔癀非流通股股东为获取流通权而支付的 1,000万股（相当于流通股股东

每 10股获得 2.5股）的对价高于流通权总价值所对应的片仔癀流通股股数

802.83万股（相当于流通股股东每 10股获得 2.01股），实际支付的对价水平

高于理论对价水平。 

参照国内外同行业上市公司的市盈率水平，并综合考虑片仔癀的行业前景、

公司地位及其核心竞争力、未来盈利前景、市场持有成本、目前市价以及非流通

股东作出的额外承诺等因素，兴业证券股份有限公司认为：本次股权分置改革方

案的对价水平是合理的，流通股股东的利益得到较为充分的保护。 
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（三）管理层激励计划  

公司将在股权分置改革完成后，根据国家相关规定，实施管理层股权激励计

划。 

（四）非流通股股东做出的承诺事项以及为履行其承诺义务提供的保证安

排  

1、非流通股股东的承诺事项 

公司控股股东漳州片仔癀集团公司承诺： 

①在办理其持有的非流通股股份上市流通时，应先取得漳龙实业有限公司的

同意，并由片仔癀向证券交易所提出该等股份的上市流通申请。 

②其将积极支持公司在股权分置改革完成后，启动管理层激励计划。 

2、承诺的履约方式、履约时间 

本次股权分置改革方案经相关股东会议表决通过后，由片仔癀董事会按股

权分置改革方案办理执行对价安排，并向登记结算机构申请办理非流通股可上市

交易手续，由证券交易所和登记结算机构对公司原非流通股股东所持股份的上市

进行技术监管。 

3、承诺的履约能力分析、履约风险防范对策 

公司非流通股东声明：截至本股权分置改革说明书签署日，公司所有非流通

股股东所持片仔癀股份均不存在权属争议、质押、冻结等情况；在本次股权分置

改革方案实施前，也将不对所持片仔癀股份设置任何质押、担保或其他第三方权

益；在本次股权分置改革相关股东会议召开前，将委托片仔癀到登记结算公司办

理用于支付对价的股份的临时保管，以防止用于支付对价的股份被质押或转让，

影响股权分置改革的进行。 
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公司非流通股股东对所持片仔癀股份获得流通权后的交易或转让限制作出

了承诺，通过技术监管措施，登记结算公司将对相关有限售条件的流通股股份进

行锁定。部分或全部股份限售期满，公司需向证券交易所提交有限售条件的流通

股股份上市申请。登记结算公司将根据证券交易所《股份上市通知》，解除相关

有限售条件的流通股股份的锁定。 

漳州片仔癀集团公司和漳州市国有资产投资经营有限公司承诺在片仔癀相

关股东会议表决通过本次股权分置改革方案后，至方案实施前，将在保荐机构开

设股票帐户和资金帐户，将其持有的片仔癀非流通股指定交易到该帐户，接受保

荐机构机构监管，该监管期不低于上述股东承诺的限售期，以确保其履行相关承

诺。 

公司非流通股股东已以书面形式作出了忠实履行承诺，承担相应的法律责

任的声明，并承诺若不履行或不完全履行承诺，赔偿其他股东因此而遭受的损失。 

所有上述承诺均是非流通股东综合考虑自身财务状况、流通股股东利益、

公司未来发展前景和投资价值等因素的基础上作出的，各非流通股股东均具备完

全履约能力。此外，兴业证券作为片仔癀本次股权分置改革的保荐机构将尽职履

行持续督导义务，监督公司非流通股股东严格履行其在本次股权分置改革中的承

诺。若发生承诺人违反承诺的情形，保荐机构将依据相关法律法规和关于承诺人

违约责任的要求履行保荐义务。 

4、承诺事项的违约责任 

相关承诺人违反规定的承诺义务的，将依照《上市公司股权分置改革管理

办法》第七章“监管措施与法律责任”有关条款的规定，接受中国证监会和上海

证券交易所等部门的处罚，并承担相应的法律责任。 

相关承诺人违反承诺在相应限售期出售股票的，其出售股票所获全部资金

归划入上市公司归全体股东所有。 

5、承诺人声明 
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公司非流通股股东声明：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责任，本承诺人将不转让所持有的股份。 

五、股权分置改革对公司治理的影响  

（一）公司董事会的意见 

本公司董事会就本次股权分置改革对公司治理的影响发表意见如下： 

公司股权分置改革的完成，股票价格将成为公司价值的有效表现形式，原非

流通股股东所持股份的流动性增强，这将有利于优化公司股权制度和股权结构；

有利于公司各利益方形成统一的价值评判标准；有利于形成公司多层次的内部和

外部监督和约束机制；有利于公司完善治理结构；有利于公司更加有效地利用资

本市场实现创新，促进公司的可持续发展。 

（二）独立董事的意见 

本公司全体独立董事就本次股权分置改革相关事项发表独立意见如下： 

本人认真审阅了公司拟提交相关股东会议的审议批准的股权分置改革方案。

认为该方案符合《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管理办法》等

法律法规和《公司章程》的有关规定。股权分置改革方案的实施将解决公司股权

分置问题，优化公司治理结构，推进公司规范运作，使公司各利益方的共同利益

基础得到巩固。 

公司股权分置改革方案兼顾了非流通股股东和流通股股东的利益，方案在设

计、表决和实施等方面，充分保护了流通股股东的合法权益，遵循了“公开、公

平、公正”的原则。 
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公司股权分置改革方案的实施将促进公司多层次的内部和外部监督和约束

机制的形成，公司治理结构的完善以及公司利用资本市场效率的提高，从而为公

司价值创造良好条件，有利于公司的长远发展。 

本人同意公司股权分置改革方案并同意将上述方案提交公司相关股东会议

表决。 

六、股权分置改革过程中可能出现的风险及其处理方案  

（一）非流通股股东持有的公司股份被司法冻结、扣划、质押的风险 

根据公司股权分置改革方案，非流通股股东拟将部分股份支付给流通股股

东。截至本股权分置改革说明书签署日，公司非流通股股东所持片仔癀股份不存

在被司法冻结、扣划的情形。但由于距所送股份支付到帐日尚有一定时间间隔，

非流通股股东支付给流通股股东的股份存在被司法冻结、扣划、质押的可能。 

在本次股权分置改革方案实施前，若非流通股股东拟支付给流通股股东的股

份被司法冻结、扣划、质押，以致无法执行对价安排，公司将督促非流通股股东

尽快解决，如无法解决，公司将终止本次股权分置改革。 

（二）非流通股股东对所持股份的处置无法获得或及时获得国有资产监督

管理部门批准的风险 

根据《上市公司股权分置改革管理办法》规定，上市公司非流通股处置需经

有关部门的批准，应该在相关股东会议召开前取得批准文件。公司股权分置改革

方案涉及国有资产处置，需报国有资产监督管理部门批准。本方案能否取得或能

否及时取得国有资产监督管理部门的批准存在不确定性。 

公司在股权分置改革过程中始终积极保持与国有资产监督管理部门的联系

和沟通。若在本次相关股东会议召开前未及时取得国有资产监督管理部门批准文

件，则公司将按有关规定延期召开本次相关股东会议；若国有资产监督管理部门

不予批准，则公司将重新制订股权分置方案，另行召开相关股东会议。 
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（三）股权分置改革方案未获相关股东会议通过的风险 

本公司股权分置改革方案需参加本次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，并经参加本次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，存在无法获得本次相关股东会议表决通过的可能。 

公司非流通股股东将通过各种形式与流通股东进行充分沟通和协商，争取广

大流通股股东的理解和支持。若股权分置改革方案未获相关股东会议表决通过，

按《上市公司股权分置改革管理办法》规定，非流通股股东可以在三个月后按再

次委托公司董事会就股权分置改革召集相关股东会议。 

（四）公司股票价格波动的风险 

  证券价格具有不确定性，同时股权分置改革是国内资本市场的一项基础性改

革，对公司未来发展将产生重大影响，在股权分置改革过程中，公司股票价格可

能产生较大幅度的波动,并可能对公司流通股股东的利益造成影响。 

公司将严格按照有关规定履行信息披露义务，通过多种渠道与流通股股东进

行沟通和交流，使其对本次股权分置改革和公司投资价值具有更为深入的了解，

降低投资风险。 

七、公司聘请的保荐机构和律师事务所  

（一）保荐机构及律师事务所持有和交易公司流通股股份的情况 

1、保荐机构 

名    称：兴业证券股份有限公司 

住    所：福建省福州市湖东路 99号标力大厦 

邮政编码：350002 

法定代表人：兰荣 

保荐代表人：姚文良 

项目经办人：庄海峻、陈昕、周敏、宗煜、王翔 
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联系电话：021-68419393 

传    真：021-68419547 

2、律师事务所 

名    称：北京市中瑞律师事务所 

住    所：北京市东城区北三环东路 36号北京环球贸易中心 B栋 1805室 

邮政编码：100013 

事务所负责人：许军利 

签字律师：许军利、张华 

联系电话：010-65900088 

传    真：010-51278661 

3、保荐机构和律师事务所持有和交易公司流通股股份的情况 

经保荐机构自查，在公司董事会公告股权分置改革建议书的前两日，兴业股

份有限公司未持有公司流通股股份；前六个月内也未买卖公司流通股股份。  

经律师事务所自查，在公司董事会公告股权分置改革建议书的前两日，北京

市中瑞律师事务所未持有公司流通股股份；前六个月内也未买卖公司流通股股

份。 

（二）保荐意见结论 

作为片仔癀本次股权分置改革的保荐机构，兴业证券就本次股权分置改革发

表的保荐意见建立在以下假设前提下： 

1、本次股权分置改革有关各方所提供的有关资料和说明真实、准确、完整； 

2、本次股权分置改革有关各方做出的相关承诺和预测得以实现； 

3、所属行业的国家政策及市场环境无重大的不可预见的变化； 

4、无其他人力不可预测和不可抗因素造成的重大不利影响； 

5、相关各方当事人全面履行本次股权分置改革方案。 

在此基础上，兴业证券出具以下保荐意见： 
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漳州片仔癀药业股份有限公司股权分置改革方案符合《公司法》、《证券法》、

《关于推进资本市场改革开放和稳定发展的若干意见》、《上市公司股权分置改

革管理办法》及有关法律、法规、规章的相关规定, 体现了“公开、公平、公正

和诚实信用及自愿”的原则。股权分置改革方案遵循市场化原则，安排对价合理，

方案具有可操作性。因此，兴业证券股份有限公司愿意推荐漳州片仔癀药业股份

有限公司进行股权分置改革。 

（三）律师意见结论 

北京市中瑞律师事务所认为：片仔癀本次股权分置改革符合《公司法》、《证

券法》、《指导意见》、《通知》、《管理办法》、《业务操作指引》等相关法律、法规

及规范性文件的规定；片仔癀实施股权分置改革方案尚需政府国有资产监督管理

机构批准；本次股权分置改革方案尚需片仔癀相关股东会议审议通过；本次股权

分置改革导致的股份变动的合规性尚需得到上海证券交易所确认。 

八、备查文件目录  

（一）备查文件目录 

1、保荐协议；  

2、非流通股股东关于股权分置改革的相关协议文件；  

3、有权部门对改革方案的意向性批复； 

4、非流通股股东的承诺函；  

5、保荐意见书；  

6、法律意见书；  

7、保密协议；  

8、独立董事意见函。 

（二）查阅时间、地点 

查阅时间：周一至周五，上午 9:00-11:30，下午 14:30-17:00 

查阅地点：福建省漳州市芗城区上街一号 
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电话：0596-2301955 
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（本页无正文，为《漳州片仔癀药业股份有限公司股权分置改革说明书》之签署

页） 

 

漳州片仔癀药业股份有限公司董事会 

                            2006年 4月 14日  

 


