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董事会声明 

 

本公司董事会根据非流通股股东的书面委托，编制股权分置改革说明书摘要。

本说明书摘要摘自股权分置改革说明书全文，投资者欲了解详细内容，应阅读股权

分置改革说明书全文。 

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、2005年 8月 30日，连云港市国资委对包括公司股东连云港恒瑞集团

有限公司在内的三家公司进行资产重组，组建江苏金海投资有限公司。连云

港恒瑞集团有限公司持有的本公司 15,301,872 股国家股被划入江苏金海投资

有限公司，股权性质不变。截至本说明书签署日，该事项的审批手续尚在办

理中。对此，连云港恒瑞集团有限公司承诺：若公司股改方案实施前上述股

权过户尚未完成，由其履行该等 15,301,872 股国家股的对价安排义务；江苏

金海投资有限公司承诺：若公司股改方案实施前股权过户已完成，则由其履

行 15,301,872股国家股的对价安排义务。 

3、2006 年 4 月 28 日，公司 2005 年年度股东大会审议通过了 2005 年年

度利润分配方案，利润分配实施的股权登记日在公司股权分置改革方案实施

的股权登记日之后。 

4、根据中国证监会相关规定，公司相关股东会议就董事会提交的股权分置

改革方案做出决议，必须经参加表决的股东所持表决权的三分之二以上通过，

并经参加表决的流通股股东所持表决权的三分之二以上通过后方可生效，因此

本次恒瑞医药股权分置改革能否顺利实施尚有待于相关股东会议的通过。 

5、若本股权分置改革说明书所载方案获准实施，公司股东的持股数量和

持股比例将发生变动，但本公司资产、负债、所有者权益、股本总数、净利

润等财务指标均不会因股权分置改革方案的实施而发生变动。 

6、本公司股权登记日在册的股东除遵守公司章程规定义务外，还需特别

注意，若股东不能参加相关股东会议进行表决，则有效的相关股东会议决议

对全体股东有效，并不因某位股东不参加会议、放弃投票或投反对票而对其

免除。 
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 重要内容提示  

一、改革方案要点  

本公司非流通股股东一致同意，以公司现有总股本 255,072,000股为基础，

向方案实施股权登记日登记在册的全部流通股股东按比例支付其所持有的部分

公司股份，使流通股股东每 10股获付 2股股份，共计获付 1,536万股。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。 

二、非流通股股东的承诺事项 

（一）为保护流通股股东利益，积极稳妥解决股权分置问题，本公司非流通

股股东均作出如下承诺： 

1、根据相关法律、法规和规章的规定，履行法定义务。 

2、将忠实履行承诺，承担相应的法律责任。 

3、保证不履行或者不完全履行义务时，赔偿其他股东因此而遭受的损失。 

（二）除上述承诺外，公司的非流通股股东连云港天宇医药有限公司还做出

如下特别承诺：其持有的恒瑞医药非流通股份自获得上市流通权之日起，在十二

个月内不上市交易或转让；在上述十二个月的承诺期届满后，二十四个月内不上

市交易。 

（三）2005年8月30日，连云港市国资委对包括公司股东连云港恒瑞集团有

限公司在内的三家公司进行资产重组，组建江苏金海投资有限公司，连云港恒瑞

集团有限公司持有本公司15,301,872股国家股划入江苏金海投资有限公司，股权

性质不变。截至本说明书签署日，该事项的审批手续尚在办理中。对此，连云港

恒瑞集团有限公司承诺：若公司股改方案实施前上述股权过户尚未完成，由其履

行该等15,301,872股国家股的对价安排义务；江苏金海投资有限公司承诺：若公

司股改方案实施前股权过户完成，则由其履行15,301,872股国家股的对价安排义

务。 
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三、本次改革相关股东会议的日程安排 

以下时间为初步预计的公司本次股权分置改革相关股东会议的日程安排： 

1、本次相关股东会议的股权登记日： 2006 年 5月 25日； 

2、本次相关股东会议现场会议召开日： 2006 年 6月 2日； 

3、本次相关股东会议网络投票时间：2006年5月31日～6月2日，每日上午9：

30～11：30、下午13：00～15：00。 

四、本次改革公司股票停复牌安排  

以下时间为初步预计的公司本次股权分置改革股票停复牌安排： 

1、本公司将申请公司股票自 2006年 5月 8日起停牌，最晚于 2006年 5月

18日复牌，此段时期为股东沟通时期； 

2、本公司董事会将在 2006年 5月 17日前（含当日）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，并申请公司股票于公告日下

一交易日复牌； 

3、如果本公司未能在 2006年 5月 17日之前（含当日）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，并申请公司股票于公告

日下一交易日复牌； 

4、本公司将申请自相关股东会议股权登记日的下一交易日起至改革规定程

序结束之日公司股票停牌。 

五、查询和沟通渠道  

联 系 电 话：0518-5465745 

传 真：0518-5453845 

电 子 信 箱：600276@hrs.com.cn 

公 司 网 站：http:// www.hrs.com.cn 

证券交易所网站：http://www.sse.com.cn  
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摘要正文 

一、股权分置改革方案  

（一）改革方案概述 

1、对价安排对象 

方案实施股权登记日在中国证券登记结算有限责任公司上海分公司登记在

册的公司流通股股东。 

2、对价安排的形式、数量 

本公司非流通股股东一致同意，以公司现有总股本255,072,000股为基础，向

方案实施股权登记日登记在册的全部流通股股东按比例支付其所持有的部分公

司股份，使流通股股东每10股获付2股，共计获付1,536万股。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。 

3、对价安排的执行方式 

本股权分置改革方案若获得相关股东会议审议通过，根据对价安排，流通股

股东所获得的股份，由登记公司根据方案实施股权登记日登记在册的流通股股东

持股数，按比例自动记入账户。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获得上市流通权。 

4、追加对价安排的方案 

本公司本次股权分置改革方案无追加对价安排。 
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5、执行对价安排情况表 

执行对价安排前 执行对价安排后 

序号 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（%） 

1 连云港天宇医药有限公司 70,308,048 27.56 6,057,774 64,250,274 25.19

2 连云港达远投资有限公司 48,463,680 19.00 4,175,654 44,288,026 17.36

3 连云港恒创医药科技有限公司 25,507,200 10.00 2,197,712 23,309,488 9.14

4 中国医药工业有限公司 17,827,200 6.99 1,536,000 16,291,200 6.39

5 连云港恒瑞医药集团公司 15,301,872 6.00 1,318,417 13,983,455 5.48

6 连云港康缘医药商业有限公司 864,000 0.34 74,443 789,557 0.31

非流通股股东合计 178,272,000 69.89 15,360,000 162,912,000 63.87

6、有限售条件的股份可上市流通预计时间表 

序 
号 

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 

1 连云港天宇医药有限公司 64,250,273 G+36月后 注2 

12,753,600 G+12月～G+24月 
12,753,600 G+24月～G+36月 2 连云港达远投资有限公司 
18,780,826 G+36月后 
12,753,600 G+12月～G+24月 

3 连云港恒创医药科技有限公司 
10,555,88 G+24月后 
12,753,600 G+12月～G+24月 

4 中国医药工业有限公司 
3,537,600 G+24月后 
12,753,600 G+12月～G+24月 

5 连云港恒瑞集团有限公司 
1,229,855 G+24月后 

自改革方案实施之日起，

在十二个月内不得上市

交易或者转让；在前项规

定期满后，通过证券交易

所挂牌交易出售原非流

通股股份，出售数量占该

公司股份总数的比例在

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。 

6 连云港康缘医药商业有限公司 797,002 G+12月之后 
所持股份自改革方案实

施之日起，12个月内不
上市流通。 

[注 1]：G指公司股改方案实施后首个交易日。 

[注 2]：连云港天宇医药有限公司持有的恒瑞医药非流通股份自获得上市流通权之日起，在

十二个月内不上市交易或转让；在上述十二个月的承诺期届满后，二十四个月内不上市交易。 

[注 2]：以上表格系基于公司股本在此期间不发生变化的假设情况下编制的，未来公司

股本如发生变化，将进行相应调整。 
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7、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（股） 变动数（股） 变动后（股）

1、国有法人持有股份 18,691,200 -18,691,200 0

2、国家持有股份 15,301,872 -15,301,872 0

3、一般法人持有股份 144,278,928 -144,278,928 0

非流通股 
 

非流通股合计 178,272,000 -178,272,000 0

1、国有法人持有股份 0 17,080,757 17,080,757

2、国家持有股份 0 13,983,455 13,983,455

3、一般法人持有股份 0 131,847,788 131,847,788

有限售条件的

流通股份 

有限售条件的流通股合计 0 162,912,000 162,912,000

A股 76,800,000 15,360,000 92,160,000无限售条件的

流通股份 无限售条件的流通股份合计 76,800,000 15,360,000 92,160,000

股份总额  255,072,000 0 255,072,000

（二）保荐机构对本次改革对价安排的分析意见 

1、对价安排依据 

（1）流通股单独流通、非流通股暂不流通是中国股票市场的一种政策性安

排，即所谓股权分置； 

（2）政策性的股权分置状态导致流通股股东对于非流通股股东所持股份不

流通存在一种预期，从而使股票的市盈率倍数超出成熟市场的市盈率倍数，即流

通股股东为单独获得流通权付出了溢价，即所谓流通权价值； 

（3）公司非流通股股东提出要获得其所持股票的流通权，这将打破流通股

股东的稳定预期，从而影响流通股股东的流通权价值，理论上流通权价值将归于

零，因此，非流通股股东必须为此安排相当于流通股股东流通权价值的对价； 

（4）为了保证流通股股东持股市值在股权分置改革前后不受损失，通过与

成熟市场的同类型公司横向比较，确定全流通后的理论市盈率，进而估算公司全

流通后的理论价值，按照全流通后的流通股股东持股市值不小于全流通前的相应

市值的原则，来计算流通股股东应该获付的对价。 
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具体计算公式为： 

全流通后股票价格＝全流通市盈率倍数×每股收益 

对价安排率＝（流通股股东目前持股价格－全流通后股票价格）÷全流通后股票价格 

2、对价的计算过程 

（1）恒瑞医药流通股股东的平均持股成本 

为了降低短期股价波动带来的风险，以截至2006 年4月21日前（含当日）120

个交易日公司股票收盘价的算术平均值作为公司股权分置改革前流通股股东的

持股成本，即为15.19元/股。  

（2）恒瑞医药股权分置改革后的理论股票价格 

① 方案实施后预计的市盈率倍数。 

在目前国际全流通市场中，医药类上市公司的平均市盈率为 25 倍左右，国

内完成股改的医药类上市公司的平均市盈率在 20 倍左右。基于我国股票市场成

长性、医药行业未来发展前景、恒瑞医药在国内医药行业中的地位和公司未来的

增长潜力等因素，股权分置改革后恒瑞医药的合理市盈率应在 20倍左右。 

② 公司 2005年每股收益为 0.636元。 

③ 方案实施后预计的股价。 

综上所述，依照 20 倍的合理市盈率和 0.636 元的每股收益测算，则方案实

施后公司股票的理论价格为 12.72元/股。 

（3）股权分置改革的对价安排计算 

假设： 

R 为非流通股股东为使非流通股份获得流通权而向每股流通股支付的股份

数量； 

P为流通股股东的持股成本； 

Q为股权分置改革方案实施后股价。 

为保护流通股股东利益不受损害，则 R至少满足下式要求：P = Q×(1+R)。 

以 15.19元/股作为 P的估计值，以方案实施后全流通的合理股价 12.72元/股作

为Q。则：非流通股股东为使非流通股份获得流通权而应向每股流通股支付的股份

数量 R值为 0.194，即公司流通股股东每持有 10 股流通股应获得 1.94股股票。 
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股权分置改革方案的实施具有一定的市场风险，存在股票价格较大幅度波动

的可能。在方案实施后，股票价格的波动可能会影响流通股股东的收益。在综合

考虑各种因素的基础上，为了更充分保护流通股股东的利益，公司非流通股股东

同意提高对价安排的实际水平，即流通股股东每 10股可获得 2股股份对价安排，

非流通股股东合计支付的股份总数为 1,536万股。 

3、对公司流通股股东权益影响的评价 

（1）股权分置改革方案实施后，流通股股东持有的公司股份总数为 9,216

万股，占公司总股本的 36.13 %，较股改前提高了 6.02%，相应其拥有的恒瑞医

药所有者权益份额也将增加了 6.02%。 

（2）此次股权分置改革的基本原则之一是保护流通股股东的利益不受损害，

即要保护流通股股东改革前后所持股份的市值没有减少。 

于相关股东会议股权登记日在册的流通股股东，假设其持股成本为截至

2006 年 4 月 21 日前 120 个交易日恒瑞医药股票收盘价的算术平均值 15.19 元/

股，则流通股股东每 10股获得 2股之后，其持股成本将下降至 12.66元/股。持

股成本的降低，提高了流通股股东对股票市场价格波动的抵御能力，增加了流通

股股东获益的可能性，流通股股东权益得到相应的保障。 

参照境内外医药上市公司市盈率水平，并综合考虑恒瑞医药的盈利状况、目

前市价及非流通股股东关于流通股锁定期等因素，保荐机构认为恒瑞医药非流通

股股东为使非流通股份获得流通权而做出的对价安排是合理、充分的，较好地维

护了流通股股东的权益。 

二、非流通股股东承诺事项以及为履行其承诺义务提供的保证安排 

（一）非流通股股东的承诺事项 

1、为保护流通股股东利益，积极稳妥解决股权分置问题,本公司非流通股

股东均作出如下承诺： 

（1） 根据相关法律、法规和规章的规定，履行法定义务； 

（2） 将忠实履行承诺，承担相应的法律责任。 

（3） 保证不履行或者不完全履行义务时，赔偿其他股东因此而遭受的损失。 
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2、除上述承诺外，公司的非流通股股东连云港天宇医药有限公司还做出如下

特别承诺：其持有的恒瑞医药非流通股份自获得上市流通权之日起，在十二个月内

不上市交易或转让；在上述十二个月的承诺期届满后，二十四个月内不上市交易。 

3、2005年8月30日，连云港市国资委对包括公司股东连云港恒瑞集团有限

公司在内的三家公司进行资产重组，组建江苏金海投资有限公司。恒瑞集团持有

的本公司15,301,872股国家股被划入金海投资，股权性质不变。截至本说明书签

署日，该事项的审批手续尚在办理中。对此，恒瑞集团承诺：若公司股改方案实

施前股权过户尚未完成，由其履行该等15,301,872股国家股的对价安排义务；金

海投资承诺：若公司股改方案实施前股权过户已完成，则由其履行15,301,872股

国家股的对价安排义务。 

（二）承诺事项的实现方式 

非流通股股东的承诺均可以通过交易所、登记公司的技术手段保证承诺的履

行，或阻断违反承诺性质事项的履行。同时保荐机构亦将履行持续督导义务，对

非流通股股东履行承诺的情况予以监督和指导。 

（三）承诺事项的担保 

由于交易所和登记结算公司将在非流通股股东承诺的限售期内对非其所持

有的原非流通股股份进行锁定，故承诺事项不涉及履约担保安排。 

（四）承诺事项的违约责任 

非流通股股东承诺中的所有条款均具有法律效力。非流通股股东如违反承

诺，流通股股东可依法要求非流通股股东履行承诺，造成流通股股东损失的，流

通股股东可依法要求赔偿。 

承诺人将严格履行在股权分置改革方案中做出的承诺，并对违约行为承担相

应的责任。 
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（五）承诺人声明 

公司非流通股股东一致声明：“本承诺人保证其不履行或不完全履行承诺的，

赔偿其他股东因此而遭受的损失；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承诺责任，本承诺人将不转让所持有的股份。” 

 

三、股权分置改革过程中可能出现的风险及其处理方案 

（一）面临相关股东会议表决结果不确定的风险 

本股权分置改革方案尚需经过相关股东会议审议，相关股东会议表决需经参

加表决的股东所持表决权的三分之二以上通过，且须经参加表决的流通股股东所

持表决权的三分之二以上通过。由于股权分置改革的创新性和复杂性，本股权分

置改革方案能否顺利通过相关股东会议审议存在不确定性。 

处理方案：公司董事会将协助非流通股股东，通过投资者座谈会、网上路演、

发放征求意见函等多种方式，与流通股股东进行充分沟通和协商，同时公布热线

电话、传真及电子信箱，广泛征求流通股股东的意见，使改革方案具有广泛的股

东基础，兼具全体股东的即期利益和长期利益。如相关股东会议未能批准股权分

置改革方案，则本次股权分置改革方案将不会付诸实施。公司非流通股股东将重

新进行协商，以确定是否需要在三个月后再次委托公司董事会就股权分置改革事

项召集相关股东会议。 

（二）方案能否获得国有资产监督管理部门批准不确定的风险 

本公司提出本次股权分置改革动议的非流通股股东连云港恒瑞集团有限公

司所持公司股份为国家股，中国医药工业有限公司、连云港康缘医药商业有限公

司所持公司股份为国有法人股。其中，截至本说明书签署日，连云港恒瑞集团有

限公司、连云港康缘医药商业有限公司尚未取得国资部门的《国有股股权管理备

案表》；而上述国家股和国有法人股的最终处置还需取得国有资产监督管理部门

的批准，故也存在无法及时得到批准的可能。 

处理方案：非流通股股东及本公司将尽快履行全部所需的报批程序，力争在

本次相关股东会议进行网络投票前取得国资委关于同意本公司进行股权分置改

革的批复并公告；如果在相关股东会议网络投票开始前仍无法取得国资委的批
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复，则公司将根据需要在相关股东会议网络投票开始前至少一个交易日发布延期

公告，延期召开相关股东会议。如果最终无法取得国资委的批准，则本次股权分

置改革方案将终止实施。 

（三）公司二级市场股票价格波动的风险 

本次股权分置改革为公司重大股权结构变动事项，是影响其二级市场股价的

重要因素之一。二级市场股票价格的决定因素复杂，除主要受到公司经营状况、

股权结构等基本面影响外，还受到国家经济、政治、投资政策、利率政策、投资

者心理、供求关系等多方因素的影响。以上因素均会引起股票价格的波动，使流

通股股东面临投资风险。 

处理方案：公司第一大股东天宇医药为保持市场稳定，增强流通股股东持股

信心，稳定市场关于未来公司股票供应量的预期，在有关规定对其所持股份要求

的限售期的基础上，承诺进一步延长限售期，以减少对公司股票价格的影响。公

司非流通股的上市进程将向交易所申请进行监督；公司与保荐机构将督促非流通

股股东履行其承诺，及时履行信息披露义务。公司在本说明书中提请投资者关注

股票价格较大幅度波动的风险。 

（四）非流通股股东执行对价安排的股份被质押、冻结的风险 

截止本说明书签署日，公司非流通股股东所持股份不存在司法冻结、扣划等

情形，但由于距股权分置改革实施尚有一定时间间隔，非流通股股东支付给流通

股股东的股份存在被司法冻结、扣划的可能。 

处理方案：若公司非流通股股东拟安排给流通股股东的股份被冻结、扣划，

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。如在股权分置改革

方案实施前仍未能解决的，本公司此次股权分置改革将宣布终止。 
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四、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股情况说明 

1、保荐机构持股情况说明 

公司本次股权分置改革之保荐机构华西证券有限责任公司在本股权分置改

革说明书公告前两日未持有恒瑞医药流通股股份，前六个月也未买卖恒瑞医药流

通股股份。 

2、律师事务所持股情况说明 

公司本次股权分置改革之律师事务所江苏金鼎英杰律师事务所在本股权分

置改革说明书公告前两日未持有恒瑞医药流通股股份，前六个月也未买卖恒瑞医

药流通股股份。 

（二）保荐意见结论 

保荐机构在保荐意见书中的结论意见为：在恒瑞医药和其非流通股股东提供

的有关资料、说明真实、准确、完整以及相关承诺预计得以实现的前提下，本保

荐机构认为：江苏恒瑞医药股份有限公司股权分置改革方案的实施符合《关于推

进资本市场改革开放和稳定发展的若干意见》、《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》、《关于上市公司股权分置改

革中国有股股权管理有关问题的同志》及有关法律法规的相关规定，本次股权分

置改革方案体现了“公开、公平、公正和诚实信用及自愿”原则，对价安排合理，

其股权分置改革的程序及内容符合有关法律、法规及规范性文件的规定。基于上

述理由，本保荐机构决定保荐江苏恒瑞医药股份有限公司进行股权分置改革。 

（三）律师意见结论 

律师事务所在法律意见书中的结论意见为：恒瑞医药本次股权分置改革符合

《公司法》、《证券法》、《管理办法》、《操作指引》等法律、法规以及中国

证监会相关法律、法规及规范性文件的规定，且在目前阶段已履行了必要的法律

程序。 公司本次股权分置改革方案，尚待国有资产管理部门审批和恒瑞医药

2006年度 A股市场相关股东会议的审议。 
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五、本次改革的相关当事人 

（一）恒瑞医药股份有限公司 

法定代表人：孙飘扬 

董事会秘书：戴洪斌 

联系地址：连云港市新浦区人民东路 145号 

联系电话：0518－5465745 

传    真：0518－5453845 

电子信箱：600276@hrs.com.cn 

 

（二）保荐机构：华西证券有限责任公司 

法定代表人：张慎修 

保荐代表人：凌江红 

项目主办人：嵇志瑶 

项目组成员：陈泉泉、韩志科、陈伟 

联系地址：上海市曲阳路 1号华西证券大厦 14层   邮编：200081 

联系电话：021-65078826 

传    真：021-65080566   

（三）律师机构： 江苏金鼎英杰律师事务所 

负责人： 车捷 

经办律师：刘向明、陈鹏 

联系地址：南京市中山北路 223号建达大厦 6楼    邮编：210009   

联系电话：025-83346580 

传    真：025-83346590 

（本页以下无正文） 
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（本页无正文，为《江苏恒瑞医药股份有限公司股权分置改革说明书（摘要）》

的签章页） 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                               江苏恒瑞医药股份有限公司董事会 

                                 二○○六年四月二十六日 


