
（上接B18版）

２０１５

年

９

月

２５

日，圣济堂与中国工商银行贵阳中华路支行签订《流动资金借款合同》（

２０１５

年（中华）字

０１７０

号），圣济堂向中国工商银行贵阳中华路支行借款

２

，

５２５

万元，借款用途为购买原材料，借款期限

１

年，借款利率为

全国银行间拆借中心公布的

１

年期贷款基础利率加

０．９７

个基点。该合同对应担保合同为

２０１３

中华（圣济堂最高额

抵）字

００２

号、

２０１５

中华圣济堂最高额抵字

００２

号最高额抵押合同。

２０１５

年

９

月

２５

日，该借款合同实际放款。

综上， 圣济堂所属筑房权证清镇字第

００６００２９９

号、 筑房权证清镇字第

１６００１７２１７

号、 筑房权证清镇字第

１６００１７２１８

号房屋（抵押房屋面积合计

９

，

８９５．０２

平方米），清国用（

２００３

）第

Ｉ－０２９

号、清国用（

２０１２

）第

ＸＩ－００２３

号土地

（抵押土地面积合计

６６

，

６６７．２０

平方米）已抵押给中国工商银行贵阳中华路支行。抵押权实际发生的时间为

２０１５

年

９

月

２５

日，依据截至目前的实际借款期限，如借款按期清偿，抵押权期限为

２０１５

年

９

月

２５

日至

２０１６

年

９

月

２５

日。

２

、抵押到期后不能清偿债务的具体解决措施

上述房产土地抵押对应的主债权金额较小，仅为

２

，

５２５

万元，属于标的公司日常经营中正常的流动资金周转

借款。截至本回复出具日，圣济堂共获得招商银行、光大银行、工商银行、德阳银行授信额度

４４

，

６００

万元，尚未使用

的授信额度有

１０

，

７１５

万元。截至

２０１５

年末，圣济堂货币资金余额为

１７

，

８３９．０４

万元，预计在第二次董事会前（早于

主债权到期日）可收回赤天化集团剩余股权转让款

２４

，

３８４

万元。因此，上述房产土地抵押对应的主债权借款到期

无法清偿的风险较小。

３

、本次交易符合《重组办法》第十一条第（四）款规定

本次重组交易中，赤天化拟发行股份购买渔阳公司持有的圣济堂

１００％

股权，不涉及直接购买圣济堂所属非

货币性资产。圣济堂

１００％

股权清晰，不存在任何争议或潜在纠纷，不存在质押、查封、冻结或任何其他限制或禁止

该等股权转让的情形，股权过户不存在法律障碍。标的公司以其房产土地对标的公司自身债务进行抵押担保属

于正常普遍的经营行为，不构成标的资产过户的法律障碍。

４

、房产土地抵押对本次交易作价的影响

在标的资产圣济堂

１００％

股权收益法预估过程中，已考虑圣济堂房产土地抵押对应债务对其财务状况、利息支

出、现金流量、资产负债率、折现率等方面的影响。不会因房产土地抵押情况对标的资产作价产生额外其他影响。

５

、房产土地抵押对标的公司经营的影响

上述抵押房产土地为标的公司报告期内业务经营的全部经营场地，如抵押权被执行，对标的公司正常经营

将产生重大不利影响。《预案（修订版）》就此作出重大风险提示如下：

标的公司圣济堂所属筑房权证清镇字第

００６００２９９

号、 筑房权证清镇字第

１６００１７２１７

号、 筑房权证清镇字第

１６００１７２１８

号房屋（抵押房屋面积合计

９

，

８９５．０２

平方米），清国用（

２００３

）第

Ｉ－０２９

号、清国用（

２０１２

）第

ＸＩ－００２３

号土地

（抵押土地面积合计

６６

，

６６７．２０

平方米）已抵押给中国工商银行贵阳中华路支行。抵押权实际发生的时间为

２０１５

年

９

月

２５

日，依据截至目前的实际借款期限，如借款按期清偿，抵押权期限为

２０１５

年

９

月

２５

日至

２０１６

年

９

月

２５

日。虽然

上述房产土地抵押对应的主债权金额较小， 仅为

２

，

５２５

万元， 属于标的公司日常经营中正常的流动资金周转借

款，到期无法清偿的风险较小，但上述抵押房产土地为标的公司报告期内业务经营的全部经营场地，如抵押权被

执行，对标的公司正常经营将产生重大不利影响。

二、中介机构核查意见

经核查，独立财务顾问认为：上市公司已补充披露房产土地抵押权发生的时间、抵押权期限及抵押到期后不

能清偿债务的具体解决措施；本次交易符合《重组办法》第十一条第（四）款的规定；标的资产预估作价已考虑房

产土地抵押的影响；如果抵押权被执行，对标的资产正常经营可能产生的重大不利影响已进行重大风险提示。

经核查，律师认为：本次交易符合《上市公司重大资产重组管理办法》第十一条第（四）款关于“标的资产权属

清晰、资产过户不存在法律障碍”的规定；圣济堂以其拥有的上述两宗国有土地使用权、三处房屋建筑物为其银

行贷款提供抵押事项不影响圣济堂对该等房屋及土地使用权的占有和使用，进而不会对本次交易作价造成重大

不利的法律影响；如抵押权被执行，可能会对圣济堂的正常经营产生重大不利影响。根据赤天化的陈述，其将在

修订后的《预案》中就上述可能存在的重大不利影响作出重大风险提示。

三、关于募投项目与募集资金

９

、预案披露，本次重组将募集配套资金不超过

１９８

，

７００

万元，主要用于贵州观山湖肿瘤医院建设项目、贵州圣

济堂糖尿病医院建设项目和归还赤天化及其子公司的银行贷款。 但标的资产于

２０１５

年

１０

月

２３

日转让了贵州圣济

堂糖尿病专科医院有限公司股权、贵州省医药（集团）六枝医药有限公司股权，

２０１５

年

１１

月

１

日转让了贵州圣大生

物科技有限公司股权，并于

２０１５

年吸收合并了贵州大华制药有限公司。请补充披露：（

１

）本次募集配套资金用于肿

瘤医院和糖尿病医院建设，但在预案披露前又转让已有糖尿病专科医院、六枝医药有限公司、生物科技有限公司

的具体理由，并作必要性分析；（

２

）上述资产的受让方与公司、控股股东、实际控制人、标的资产之间是否存在关联

关系；转让后，上述公司与上市公司或标的资产是否存在同业竞争关系；（

３

）六枝医药有限公司的成立时间、注册

资本、两年一期的主要财务指标、经营情况，并结合公司及圣济堂未来发展战略，说明转让其股权的具体理由和

必要性；（

４

）观山湖肿瘤医院建、圣济堂糖尿病医院建设项目需要取得哪些审批或备案程序，具备何种资质、人

员、设备等条件，标的公司或公司目前已取得哪些审批或备案，具体哪些条件或可行性论证，并充分提示相关风

险。（

５

）请结合大华制药有限公司的成立时间、注册资本、两年一期主要财务指标、公司主营产品或主营业务、竞争

优势等情况，说明吸收合并的必要性及战略规划。请财务顾问发表意见。

回复：

一、标的公司报告期内转让子公司情况、理由及必要性

１

、

２０１５

年转让圣大生物

圣大生物成立于

２００５

年

８

月

１７

日，设立时注册资本为

３０

万元，其中李淑琴出资

２７

万元，丁光林出资

３

万元，出资

方式为货币。

２００５

年

７

月

２１

日，贵州安达会计师事务所出具验资报告（［

２００５

］安达内验字第

０９６

号）。

２００６

年

９

月

２１

日，圣大生物召开股东会，决议批准该公司注册资本增加至

５０

万元，并进行股权转让，转让后丁

世海出资

４７

万元，刘幼珠出资

３

万元（丁世海与刘幼珠为夫妻关系）。

２００６

年

９

月

２１

日，李淑琴与丁世海签署转让协

议，李淑琴将圣大生物

２７

万元出资转让予丁世海，丁光林与刘幼珠签署转让协议，丁光林将圣大生物

３

万元出资

转让予刘幼珠。

２００６

年

１０

月

１２

日，贵州安达会计师事务所出具验资报告（［

２００６

］安达内验字第

１１２

号）。该次股权转

让后，圣大生物法定代表人变更为丁世海。

经

２０１２

年

８

月

２７

日圣济堂股东会决议批准，

２０１２

年

８

月

２９

日圣大生物股东会决议批准，丁世海、刘幼珠与圣济

堂签署股权转让合同，丁世海、刘幼珠分别将其持有的圣大生物

９４％

和

５％

股权转让予圣济堂。刘幼珠与高敏红签

署股权转让合同，刘幼珠将其持有的圣大生物

１％

股权转让予高敏红。

经

２０１２

年

１１

月

１

日圣大生物股东会决议批准，圣大生物注册资本增加至

８５０

万元，其中，圣济堂出资额为

８４１．５

万元，高敏红出资额为

８．５

万元，出资比例分别为

９９％

和

１％

。

２０１２

年

１１

月

９

日，贵州安达会计师事务所出具验资报告

（［

２０１２

］安达内验字第

０９６

号）。

经

２０１５

年

１１

月

１

日圣大生物股东会决议批准，

２０１５

年

１１

月

１

日，圣济堂与丁世海签署股东变更协议，圣济堂将

其持有的圣大生物

９９％

的股权按其出资额作价

８４１．５０

万元转让给丁世海。

２０１５

年

１２

月

２１

日， 丁世海已向圣济堂支

付全部股权转让款

８４１．５０

万元。

圣大生物最近两年一期的主要财务数据（未经审计）如下：

单位：万元

项目

２０１５

年

１０

月

３１

日

２０１４

年

１２

月

３１

日

２０１３

年

１２

月

３１

日

资产总额

７

，

４４０．０６ １０

，

３３７．９１ ７

，

２０８．９２

负债总额

６

，

８８１．０４ ９

，

７２６．８６ ６

，

５７３．４７

所有者权益

５５９．０２ ６１１．０５ ６３５．４５

项目

２０１５

年

１－１０

月

２０１４

年度

２０１３

年度

营业收入

８８．９１ ４９．６３ ２３．３４

营业利润

－４９．６７ －８２．９０ －３２．４０

利润总额

－５０．８３ －８２．９０ －３２．４０

净利润

－５２．０３ －８２．９０ －３０．９０

２

、

２０１５

年转让糖尿病医院公司

糖尿病医院公司设立于

２０１３

年

５

月

２８

日。设立时注册资本为

１

，

０００

万元，圣济堂出资

９９０

万元，丁世海出资

１０

万

元， 出资比例分别为

９９％

和

１％

。

２０１３

年

５

月

２８

日， 贵州诚隆会计师事务所出具验资报告 （黔诚隆验字［

２０１３

］

Ｅ０５５

号）。法定代表人为丁世海。

经

２０１５

年

１０

月

２３

日糖尿病医院公司股东会决议批准，

２０１５

年

１０

月

２３

日， 圣济堂与圣大生物签署股权转让合

同，圣济堂将其持有的糖尿病医院公司

９９％

的股权按其出资额作价

９９０

万转让给圣大生物。

２０１５

年

１２

月

２２

日，圣大

生物已向圣济堂支付全部股权转让款

９９０

万元。

２０１１

年，圣济堂与清镇市人民政府就《贵州圣济堂糖尿病医药工业园》项目签署了招商引资协议。根据该协

议，清镇市人民政府同意提供约

８０

亩土地用于圣济堂建设糖尿病医院，选址为清镇市金清干道清镇职教中心项

目地块旁。

２０１３

年

５

月糖尿病医院公司设立后，拟建设所在土地的规划改为商业地产，无法用于医疗经营业务。因

无法取得相应的土地房产，糖尿病医院公司无法获得卫生管理部门同意其从事医疗经营业务的批准，经营范围

修订为“健康咨询（不得从事医疗行业）”，该公司设立后实际也未开展经营。

糖尿病医院公司最近两年一期的主要财务数据（未经审计）如下：

单位：万元

项目

２０１５

年

１０

月

３１

日

２０１４

年

１２

月

３１

日

２０１３

年

１２

月

３１

日

资产总额

１

，

０００．４７ １

，

０００．４７ １

，

０００．００

负债总额

０．１２ ０．１２ ０．１２

所有者权益

１

，

０００．３５ １

，

０００．３５ １

，

０００．３５

项目

２０１５

年

１－１０

月

２０１４

年度

２０１３

年度

营业收入

－ － －

营业利润

－ － ０．４７

利润总额

－ － ０．４７

净利润

－ － ０．３５

３

、

２０１５

年转让六枝医药

六枝医药成立于

２００３

年

４

月

８

日，六枝医药前身为贵州省医药（集团）有限责任公司六枝医药采购供应站，系根

据六枝特区人民政府六府批字（

１９９８

）

８９

号文批准，于

１９９８

年进行企业改制，于

１９９９

年

１

月

２９

日注册登记的股份合

作制企业法人。六枝医药成立时注册资本为

１

，

１７７．８９

万元，其中，职工集体股为

２７７．３０

万元，职工个人股为

６７６．９３

万元，国家股为

２２３．６６

万元，股比分别为

２３．５％

、

５７．５％

和

１９％

。

２００２

年

６

月

１１

日，安顺东方会计师事务所出具验资报

告（安东会验字［

２００２

］第

１－１－０５３

号）。

经

２００３

年

５

月

１５

日六枝特区人民政府批准（六府批字［

２００３

］

２１

号），同意六枝医药一次性购买企业改制后形成

的国家股

２２３．６６

万元。

２００３

年

１０

月

８

日，六枝医药召开股东会决议，同意六枝医药将应付利润、盈余公积、未分配利

润转入集体股，增加注册资本。同意六枝医药购买的国有股

２２３．６６

万元转作集体股。同意刘建对公司投入

９０

万元

作为个人股。六枝医药注册资本变更为

２

，

１０９．０３

万元，其中集体股占

６３．６４％

，个人股占

３６．３６％

。

２００３

年

１１

月

５

日，安

顺东方会计师事务所出具验资报告（安东会验字［

２００３

］第

２－６７

号）。

２００３

年

１１

月

２１

日，该次增资办理了工商变更登

记。

经

２００９

年

４

月

２８

日六枝医药股东大会决议批准，

２００９

年

４

月

２９

日，六枝医药、六枝医药工会委员会与六枝特区

西南联合生物科技有限公司和丁汉彬签署股权转让合同， 六枝医药将该公司集体股

６３％

和该公司工会委员会持

股

３６％

（合计

９９％

）转让予六枝特区西南联合生物科技有限公司（法定代表人为丁世海），六枝医药将该公司集体

股

０．３６％

和工会委员会持股

０．６４％

（合计

１％

）转让予丁汉彬。同时任命丁世海为六枝医药执行董事和法定代表人。

２００９

年

５

月

６

日，该次股权转让办理了工商变更登记。

经

２０１０

年

１

月

２８

日六枝医药股东大会决议批准，

２０１０

年

１

月

８

日，六枝特区西南联合生物科技有限公司、丁汉彬

与圣济堂签署股权转让协议，六枝特区西南联合生物科技有限公司和丁汉彬将其分别持有的六枝医药

９９％

和

１％

股权转让予圣济堂。

２０１０

年

３

月

２５

日，该次股权转让办理了工商变更登记。

经

２０１１

年

１１

月

１７

日六枝医药股东会决议批准，

２０１１

年

１１

月

１７

日圣济堂与圣大生物签署股权转让协议书，圣济

堂将六枝医药

１％

股权转让予圣大生物。

２０１１

年

１１

月

３０

日，该次股权转让办理了工商变更登记。

经

２０１５

年

１０

月

２３

日六枝医药股东会决议批准，

２０１５

年

１０

月

２３

日，圣济堂与圣大生物及丁世海签署股权转让协

议，圣济堂将其持有的六枝医药

９８％

股权和

１％

股权按其出资额分别作价

２

，

０６６．８５

万元、

２１．０９

万元转让给圣大生物

和丁世海。六枝医药

９９％

股权转让价款合计为

２

，

０８７．９４

万元，高于该公司

２０１５

年

１０

月末净资产

１

，

６６９．８９

万元相应

比例权益。

２０１５

年

１１

月，该次股权转让办理了工商变更登记。

２０１５

年

１２

月，圣大生物及丁世海已向圣济堂支付完毕

全部转让价款。

六枝医药主要从事医药流通业务，销售区域主要集中在六盘水和安顺地区，经营规模较小。六枝医药是贵州

省医药（集团）有限责任公司第二大股东，出资额为

１

，

０３０．９６

万元，持有该公司

４９％

股权。六枝医药最近两年一期的

主要财务数据（未经审计）如下：

单位：万元

项目

２０１５

年

１０

月

３１

日

２０１４

年

１２

月

３１

日

２０１３

年

１２

月

３１

日

资产总额

１０

，

０１１．１３ １１

，

４９６．１２ ７

，

５６４．７５

负债总额

８

，

３００．０８ ９

，

８４３．６５ ５

，

７５７．２７

所有者权益

１

，

７１１．０５ １

，

６５２．４６ １

，

８０７．４８

项目

２０１５

年

１－１０

月

２０１４

年度

２０１３

年度

营业收入

２

，

９７３．１３ ４

，

６０４．８８ ４

，

４９０．６０

营业利润

５６．９６ －１１６．３８ －３８．６３

利润总额

５８．５９ －１５５．０２ －３４．２３

净利润

１７．４３ －１５５．０２ －３４．２３

４

、上述公司对外转让的具体理由及必要性

从圣济堂的角度而言，从丁世海处受让圣大生物股权后，圣大生物未能按计划有效开展业务。设立糖尿病医

院公司后，由于原计划取得的土地规划变更，无法无法用于医疗经营业务，该公司未实际开展经营活动。从丁世

海担任法人代表的六枝特区西南联合生物科技有限公司处受让六枝医药后，六枝医药经营业绩不佳，也未能按

计划有效开展业务。此外，六枝医药持有贵州省医药（集团）有限责任公司

４９％

股权，如果纳入本次重组资产范围，

难以对该等长期股权投资进行准确评估。上述子公司对圣济堂主营业务发展贡献不大，为保证上市公司本次重

组收购资产简单清晰，突出圣济堂资产质量，圣济堂在本次重组前转让了上述子公司股权。

从受让方丁世海的角度而言，历史上，丁世海与圣济堂实际控制人丁林洪为主要业务伙伴关系。圣大生物、

糖尿病医院公司、六枝医药的法定代表人均为丁世海，且圣大生物、六枝医药均系圣济堂从丁世海或丁世海控制

的公司收购取得。由于该等公司在报告期内经营业绩不佳，而丁世海在圣济堂并无股权，参加本次重组无法获得

收益。六枝医药持有的贵州省医药（集团）有限责任公司

４９％

股权未来有可能因该公司经营业绩好转和提升获得

远期回报。因此，圣济堂将圣大生物、糖尿病医院公司、六枝医药回售予丁世海，由其自行经营发展。

综上，从转让双方各自的利益考虑，本次转让相关子公司股权具有必要性和合理性。

上述子公司股权转让后，丁世海在圣济堂以及上市公司不再担任职务，丁世海与丁林洪不存在直系亲属关

系，以及父母、配偶、子女及其配偶、配偶的父母、兄弟姐妹及其配偶、配偶的兄弟姐妹及其配偶等其他亲属关系。

未来与上市公司、标的公司、上市公司控股股东及实际控制人不存在关联关系。转让后上述公司与上市公司及标

的公司不存在同业竞争关系。

二、标的公司报告期内吸收合并大华制药情况

大华制药成立于

２００１

年

６

月

２５

日，注册资本为

２

，

５５２

万元，原名为六枝工矿（集团）大华药业有限公司，股东为

六枝工矿（集团）有限责任公司，出资比例为

１００％

。该公司系原六枝工矿（集团）有限责任公司所属大华制药厂（非

法人分支机构）改制为全资子公司。

经

２００９

年

８

月

１０

日六枝工矿（集团）有限责任公司股东会决议批准，六枝工矿（集团）有限责任公司与圣济堂签

署《六枝工矿（集团）大华药业有限公司整体产权转让合同》，圣济堂按照

２

，

２４０．３５

万元价格以货币资金方式受让

大华制药

１００％

股权。作价依据为以

２００８

年

１２

月

３１

日为评估基准日，贵州仁信资产评估有限公司黔仁评报［

２００９

］

第

２２

号评估报告的评估结果，净资产评估值

２

，

２４０．３５

万元。该评估报告由贵州省政府国资委备案，备案编号为黔

国资评备［

２００９

］

１０

号。

２０１０

年

１

月

１５

日，该次股权转让在贵州阳光产权交易所有限公司办理了产权交割，取得该所

２０１０

凭字第

００１

号《交易凭证书》。六枝工矿（集团）大华药业有限公司该次股权转让的同时更名为贵州大华制药有

限公司。

经

２０１１

年

１１

月

１７

日大华制药股东会决议批准，

２０１１

年

１１

月

１７

日， 圣济堂与圣大生物签署股权转让协议书，圣

济堂将大华制药

１％

的股权转让给圣大生物。转让后，圣济堂持股比例为

９９％

，圣大生物持股比例为

１％

。

２０１１

年

１２

月，该次股权转让办理了工商变更登记。

经圣济堂

２０１４

年

１１

月

７

日股东会决议、圣大生物

２０１４

年

１１

月

６

日股东会决议、大华制药

２０１４

年

１１

月

１１

日股东会

决议审议批准，

２０１４

年

１１

月

１１

日，圣济堂与大华制药签署《吸收合并协议》，双方同意实行吸收合并，圣济堂吸收大

华制药并存续， 大华制药解散并注销。

２０１４

年

１２

月

６

日， 大华制药在六盘水日报发布了清算注销的债权人公告。

２０１５

年

５

月

１２

日，贵州省六盘水市工商行政管理局签发了《准予注销登记通知书》（［六市］登记内销字［

２０１５

］第

００６４

号），贵州大华制药有限公司完成注销。

根据大华制药清算报告，其

２０１３

年、

２０１４

年主要财务数据如下：

单位：万元

项目

２０１４

年

１２

月

３１

日

２０１３

年

１２

月

３１

日

资产总额

５

，

４３２．８２ ７

，

２８９．０７

负债总额

３

，

４２４．６２ ８

，

３２２．１５

所有者权益

２

，

００８．１９ －１

，

０３３．０８

项目

２０１４

年度

２０１３

年度

营业收入

１８．０７ ５８．７４

净利润

３

，

０４１．２８ －２０８．６３

注：大华制药以

２０１４

年

１２

月

３１

日为基准日向工商局、税务局报送清算报告后，并入圣济堂，

２０１５

年不再单独核

算，因此未披露

２０１５

年财务数据。

大华制药原主要生产厂址坐落于贵州省六盘水市六枝特区，主营业务为小容量注射剂型药品的生产。

２００３

年

４

月

２０

日，大华制药取得贵州省药品监督管理局颁发的药品生产许可证（黔

ＨｚＺｚ２００１００１０

），生产范围为大容量注

射剂、小容量注射剂、胶囊剂、片剂、颗粒剂、散剂、膜剂（含中药提取）。

２０１１

年

１

月

１

日，大华制药取得贵州省食品药

品监督管理局办法的品生产许可证（黔

２０１１０１２０

）。生产范围为小容量注射剂（含抗肿瘤类药）、硬胶囊剂、片剂、颗

粒剂、散剂、膜剂（外用）（含中药提取），有效期至

２０１５

年

１２

月

３１

日。圣济堂主要生产经营片剂型、膜剂型药品及小

部分的注射剂型药品，故两公司在产品线上略重合。圣济堂生产厂址坐落于贵州省清镇市医药园区，地理上距离

省会贵阳市较近，该经营场所具有区位优势、交通便利、人才聚集等优点。为了充分发挥圣济堂厂区的区位优势，

节约成本开支，便于经营管理，发挥整合优势，圣济堂决定将公司生产基地定位于清镇市医药园区，故圣济堂对

大华制药采用吸收合并的方式进行业务整合。

三、观山湖肿瘤医院、圣济堂糖尿病医院项目建设的审批程序和条件

贵州观山湖肿瘤医院建设项目和贵州圣济堂糖尿病医院建设项目已取得了《观山湖区发展和改革局关于贵

州观山湖肿瘤医院建设项目项目建议书的批复》（观发改［

２０１５

］

２０１

号）和《观山湖区发展和改革局关于贵州圣济

堂糖尿病医院建设项目项目建议书的批复》（观发改［

２０１５

］

２０２

号）。项目开工建设前，尚需完成环境影响评价备

案。根据卫生部颁发的《医疗机构管理条例实施细则》，设立医院需取得《设置医疗机构批准书》和《医疗机构执业

许可证》。取得《医疗机构执业许可证》需提交：

１

）《设置医疗机构批准书》或者《设置医疗机构备案回执》；

２

）医疗机

构用房产权证明或者使用证明；

３

）医疗机构建筑设计平面图；

４

）验资证明、资产评估报告；

５

）医疗机构规章制度；

６

）医疗机构法定代表人或者主要负责人以及各科室负责人名录和有关资格证书、执业证书复印件。设立医院所

需设备采购无行政许可，相关具有执业资格证书的医师及其他医疗服务人员可进行社会招聘，不存在无法满足

的障碍。 上市公司实施本次配套融资投资项目能否满足上述条件及取得相关后续批准存在一定的不确定性。如

不能按期取得相关批准或资质证书，可能出现投资项目无法实施或延期实施的风险。

《预案》重大风险提示中提示风险如下：

贵州观山湖肿瘤医院建设项目和贵州圣济堂糖尿病医院建设项目已取得了《观山湖区发展和改革局关于贵

州观山湖肿瘤医院建设项目项目建议书的批复》（观发改［

２０１５

］

２０１

号）和《观山湖区发展和改革局关于贵州圣济

堂糖尿病医院建设项目项目建议书的批复》（观发改［

２０１５

］

２０２

号）。项目开工建设前，尚需完成环境影响评价备

案。根据卫生部颁发的《医疗机构管理条例实施细则》，设立医院需取得《设置医疗机构批准书》和《医疗机构执业

许可证》。取得《医疗机构执业许可证》需提交：

１

）《设置医疗机构批准书》或者《设置医疗机构备案回执》；

２

）医疗机

构用房产权证明或者使用证明；

３

）医疗机构建筑设计平面图；

４

）验资证明、资产评估报告；

５

）医疗机构规章制度；

６

）医疗机构法定代表人或者主要负责人以及各科室负责人名录和有关资格证书、执业证书复印件。上市公司实

施本次配套融资投资项目能否满足上述条件及取得相关后续批准存在一定的不确定性。如不能按期取得相关批

准或资质证书，可能出现投资项目无法实施或延期实施的风险。

四、中介机构核查意见

经核查，独立财务顾问认为：圣济堂在本次交易前转让相关子公司股权具有充分的必要性和合理性。转让

后，与上市公司和标的公司不存在关联关系和同业竞争关系。上市公司已披露配套融资投资项目后续的审批程

序和条件，并作出必要的风险提示。

１０

、预案披露，如果募集配套资金未能获得中国证监会的核准、配套融资未能按计划完成或募集资金不足，公

司将以其自有资金实施上述募投项目。请结合公司及标的资产的财务状况、银行授信情况、资产负债率、财务负

担能力等，补充披露：（

１

）募集配套资金总额及各项目额度分配的必要性及合理性；（

２

）如募集失败或资金不足，公

司自有资金是否可以完全覆盖项目的资金需求；如否，请进一步说明项目建设的资金来源。请财务顾问及会计师

发表意见。

回复：

一、募集配套资金的使用概况

本次募集配套资金按照重要性和轻重缓急的顺序投向以下项目：

序号 募集资金投资项目

项目投资总额

（万元）

募集资金投资金额

（万元）

核准情况

１

贵州观山湖肿瘤医院建设项

目

１５０

，

０００ ７７

，

７００

观发改［

２０１５

］

２０１

号

２

贵州圣济堂糖尿病医院建设

项目

５０

，

０００ ２６

，

０００

观发改［

２０１５

］

２０２

号

３

归还赤天化及其子公司的银

行贷款

－ ９５

，

０００ －

合计

－ １９８

，

７００ －

募集配套资金以发行股份购买资产为前提条件，但募集配套资金成功与否并不影响发行股份购买资产的实

施。

如果募集配套资金未能获得中国证监会的核准、配套融资未能按计划完成或募集资金不足，公司将自筹资

金（包括可动用自有资金及债权融资筹集资金）实施上述投资项目，对于自筹资金不足的缺口部分，将考虑进一

步采取股权融资方式予以解决。在出现筹资不足情况下，将优先投入贵州观山湖肿瘤医院建设项目，在该项目具

体投资建设内容中，优先投入肿瘤医疗中心建设内容。

二、募集配套资金总额及各项目额度分配的必要性及合理性

１

、贵州观山湖肿瘤医院建设项目简介

（

１

）项目建设方案

本项目总投资为

１５０

，

０００

万元，其中建设投资

１４０

，

０００

万元，流动资金

１０

，

０００

万元。项目计划新增土地

２００

亩，

建设

１

，

２００

张床位的三级甲等肿瘤医院，分区建设，其中，

１

）北侧

Ａ

区为医疗中心，包括基本医疗中心（建筑面积

２５

，

０００

平方米）、肿瘤医疗中心（

６５

，

０００

平方米）。

２

）南侧

Ｂ

区主要建设康复中心（

１０

，

０００

平方米）、体检中心（

５

，

０００

平方米）、培训中心（

１５

，

０００

平方米）。

（

２

）项目具体内容和投资估算

１

）工程费用投资

１０６

，

６１６

万元，其中建筑工程

６１

，

７３６

万元，设备购置及安装工程费

４４

，

８８０

万元。工程建设的主

要内容包括各医疗中心、康复中心等建设工程，医疗数字化工程、医疗设备购置安装、公用工程（给排水、燃气、电

工电信、供热）、环保设施投入。

２

）工程建设其他费用

２６

，

７１７

万元，其中，土地费用

２０

，

０００

万元，人才引进费用

５

，

０００

万元（合作单位提供核心

医疗人员费用、肿瘤专家聘请费用、其他职工培训费），建设单位管理费、监理费、勘察设计费

１

，

７１７

万元。

３

）预备费

６

，

６６７

万元（按预计工程费用和其他费用之和的

５％

计算）

（

３

）项目实施主体和实施方式

本项目由圣济堂与贵阳观山湖建设投资发展有限公司（贵阳市观山湖区财政局控股的国有独资公司）出资

设立的子公司贵州观山湖大秦大健康产业投资发展有限公司作为建设单位实施。 该公司已于

２０１５

年

１２

月

３

日设

立，注册资本

５

，

０００

万元，其中，圣济堂出资

７０％

，贵阳观山湖建设投资发展有限公司出资

３０％

。

本项目为贵阳市观山湖区重点招商引资项目。

２０１５

年

１２

月

４

日，贵阳市观山湖区人民政府与圣济堂签署《观山

湖高端医疗产业基地项目投资合作协议》，根据该协议，贵阳市观山湖区人民政府安排下属贵阳观山湖建设投资

发展有限公司与圣济堂成立合作公司组织开展建设及经营管理，项目具体建设发展内容包括：肿瘤、康复、中医

等专科医院、专家公寓、后勤服务区等医疗卫生项目及配套设施。项目选址观山湖区林城东路南北两侧地块，占

地约

９００

亩。贵阳市观山湖区人民政府推动一期约

３００

亩用地于

２０１６

年春节前完成土地使用权出让工作。

综上，根据该等投资安排，本项目总投资

１５０

，

０００

万元中，圣济堂需落实投资金额为

１０５

，

０００

万元。本次配套融

资中，该项目使用募投资金

７７

，

７００

万元，占项目总投资额的比例为

５２％

，占圣济堂需落实投资金额的比例为

７４％

。

２

、贵州圣济堂糖尿病医院建设项目简介

（

１

）项目建设方案

本项目总投资为

５０

，

０００

万元，其中建设投资

４５

，

８３０

万元，流动资金

４

，

１７０

万元。项目计划新增土地

１００

亩，建设

５００

张床位的三级甲等糖尿病医院，分区建设。根据各功能用房使用特征，平面布置以组团式布局，分为诊疗业务

区、后勤保障区、办公生活区。具体建设内容：

１

）主体工程（建筑面积

４３

，

０００

平方米，不含地下建筑面积

８

，

０００

平方

米），其中，住院楼（

２５

，

０００

平方米），门急诊医技楼（

１０

，

０００

平方米），职工宿舍（

３

，

０００

平方米），综合楼（

５

，

０００

平方

米）。

２

）辅助工程（

６

，

０００

平方米）、室外工程（

１３

，

０００

平方米）。

（

２

）项目具体内容和投资估算

１

）工程费用投资

３１

，

０４４

万元，工程建设的主要内容包括

５

层门急诊医技楼、

１０

层住院楼、

６

层职工宿舍与

６

层综

合楼，并辅以道路、绿化、广场等配套设施以及设备工程。

２

）工程建设其他费用

１２

，

６０４

万元，其中，土地费用

１０

，

０００

万元，人才引进费用

２

，

０００

万元（合作单位提供核心

医疗人员费用、专家聘请费用、其他职工培训费），建设单位管理费、监理费、勘察设计费等

６０４

万元。

３

）预备费

２

，

１８２

万元（按预计工程费用和其他费用之和的

５％

计算）。

（

３

）项目实施主体和实施方式

本项目的实施主体和实施方式与贵州观山湖肿瘤医院建设项目一致。

根据《观山湖高端医疗产业基地项目投资合作协议》的投资安排，本项目总投资

５０

，

０００

万元中，圣济堂需落实

投资金额为

３５

，

０００

万元。本次配套融资中，该项目使用募投资金

２６

，

０００

万元，占项目总投资额的比例为

５２％

，占圣

济堂需落实投资金额的比例为

７４％

。

三、募集资金失败或不足的救济措施

如果募集配套资金未能获得中国证监会的核准、配套融资未能按计划完成或募集资金不足，公司将自筹资

金（包括可动用自有资金及债权融资筹集资金）实施上述投资项目，对于自筹资金不足的缺口部分，将考虑进一

步采取股权融资方式予以解决。在出现筹资不足情况下，将优先投入贵州观山湖肿瘤医院建设项目，在该项目具

体投资建设内容中，优先投入肿瘤医疗中心建设内容。根据圣济堂与贵阳市观山湖区人民政府签署的《观山湖高

端医疗产业基地项目投资合作协议》的投资安排， 贵州观山湖肿瘤医院建设项目需圣济堂落实投资金额为

１０５

，

０００

万元。

公司落实配套募集资金建设项目的自筹资金来源主要如下：

１

）截至

２０１５

年末， 圣济堂账面货币资金余额为

１７

，

８３９．０４

万元，预计在第二次董事会前收回渔阳公司应付赤天化集团股权转让款

２４

，

３８４

万元，圣济堂尚有未使

用银行授信额度

１０

，

７１５

万元。

２

）

２０１５

年

１２

月

２２

日，公司与厦门京道凯翔投资合伙企业（有限合伙）签署《深圳市高

特佳投资集团有限公司股权转让合同》， 公司将持有的深圳市高特佳投资集团有限公司

１５．４０８３％

股权转让予厦

门京道凯翔投资合伙企业（有限合伙），转让总价款为

３１

，

０００

万元，依付款进度，公司近期已收取转让款

１７

，

０００

万

元。

３

）截至目前，赤天化母公司尚余可使用银行授信额度

８

，

２００

万元。考虑到上市公司截至

２０１５

年

９

月末资产负债

率为

６１．０８％

，

２０１５

年

１－９

月财务费用达

１２

，

９４７．７２

万元，除上述资金来源外，上市公司难以进一步借款投入建设项

目。

上述自筹资金来源合计，公司最大限度可动用自有资金约为

７．８

亿元。可优先满足贵州观山湖肿瘤医院项目

建设大部分资金需要。

此外，如本次重组成功，随着圣济堂进入上市公司成为上市公司资产，以及其预期的业务快速发展，圣济堂

有望实现较高收益，取得经营现金流，间接融资能力也将得到提高，从而进一步拓宽项目建设的自有资金来源。

根据本次配套募集资金方案，如获得中国证监会核准，渔阳公司将认购配套募集资金发行股份的

１０

—

５０％

，

公司配套融资可至少筹集

１９

，

８７０

万元—

９９

，

３５０

万元。可基本满足本次配套融资投资项目建设资金需求。如本次本

次配套募集资金方案未获得中国证监会核准，公司自筹资金预计无法完全满足项目建设资金需求，对于自筹资

金不足的缺口部分，将考虑进一步采取股权融资方式予以解决。

四、中介机构核查意见

经核查，独立财务顾问认为：综合分析上市公司及圣济堂财务状况、银行授信情况、资产负债率、财务负担能

力等因素，上市公司自筹资金可满足配套募集资金优先投资项目的主要资金需求。对于可能出现的资金缺口制

订了相应措施和后续计划。

经核查，会计师认为：综合分析上市公司及圣济堂财务状况、银行授信情况、资产负债率、财务负担能力等因

素，上市公司自筹资金可满足配套募集资金优先投资项目的主要资金需求。对于可能出现的资金缺口制订了相

应措施和后续计划。

四、关于标的资产的盈利承诺及评估作价

１１

、预案披露，标的资产

２０１５

年扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润为

４

，

７２９．１１

万元，而渔阳公

司对标的资产

２０１６

年、

２０１７

年和

２０１８

年净利润的盈利承诺为不低于

１５

，

０００

万元、

２１

，

０００

万元、

２６

，

０００

万元。请结合

标的资产主营业务类型、利润来源、主营产品毛利率、相关风险等因系，补充披露交易对方对上述盈利承诺的具

体依据，并请中介机构出具业绩预测专项审核报告。请财务顾问发表意见。

回复：

一、标的公司盈利承诺的依据及合理性

１

、报告期内标的公司主营业务类型、利润来源及毛利率

标的公司主营业务包括化药、中药、保健品

／

食品、医疗器械及其他四大类，报告期内具体收入结构如下：

单位：万元

业务类别

２０１５

年度

２０１４

年度

营业收入 占比 增比 营业收入 占比

化学制药

１４

，

０１６．６０ ７４．６０％ ４４．８８％ ９

，

６７４．５１ ８７．９２％

中药

３

，

８３６．６６ ２０．４２％ １９６．２０％ １

，

２９５．３１ １１．７７％

保健品

／

食品

９１２．８０ ４．８６％ ２０７３５４．５５％ ０．４４ ０．００４０％

医疗器械及其他

２２．１９ ０．１２％ －３４．４１％ ３３．８３ ０．３１％

总计

１８

，

７８８．２５ １００．００％ ７０．７４％ １１

，

００４．０９ １００．００％

２０１４

年度、

２０１５

年度，圣济堂化药业务收入占比分别为

８７．９２％

和

７４．６０％

；化药主要产品主要为盐酸二甲双胍

片、格列美脲片和盐酸罗格列酮片等口服降糖药，中药主要产品为苗药重楼解毒酊等，保健品主要产品为衡之源

胶囊等辅助降糖产品。上述产品是圣济堂主要收入利润来源。报告期内，该等产品具体收入、毛利和毛利率情况

如下：

１

）

２０１５

年度主要产品收入、毛利结构

单位：万元

序号 主要产品 营业收入 收入占比 毛利 毛利占比

１

盐酸二甲双胍片

６

，

３７４．９４ ３３．９３％ ４

，

６２０．２２ ３１．７９％

２

格列美脲片

４

，

０７９．８２ ２１．７１％ ３

，

６５３．２４ ２５．１４％

３

盐酸罗格列酮片

１

，

２１２．５８ ６．４５％ １

，

１０２．８１ ７．５９％

４

重楼解毒酊

１

，

１１７．６３ ５．９５％ ７６３．３５ ５．２５％

５

衡之源胶囊

８９８．８８ ４．７８％ ７１９．９７ ４．９５％

６

其他

５

，

１０４．４ ２７．１７％ ３６７４．７７ ２５．２８％

收入合计

１８

，

７８８．２５ １００％ １４

，

５３４．３６ １００．００％

２

）

２０１４

年度主要产品收入、毛利结构

单位：万元

序号 主要产品 营业收入 收入占比 毛利 毛利占比

１

盐酸二甲双胍片

４

，

５６０．３０ ４１．４４％ ２

，

３６９．５０ ３３．１７％

２

格列美脲片

２

，

８２５．８２ ２５．６８％ ２

，

７９２．５９ ３９．０９％

３

盐酸罗格列酮片

７６３．８９ ６．９４％ ６３７．２０ ８．９２％

４

重楼解毒酊

４５３．８６ ４．１２％ ２３４．６８ ３．２９％

５

乙酰谷酰胺注射液

３８０．７２ ３．４６％ ２８２．０５ ３．９５％

６

其他

２

，

０１９．５０ １８．３５％ ８２７．２９ １１．５８％

收入合计

１１

，

００４．０９ １００．００％ ７

，

１４３．３１ １００．００％

３

）报告期主要产品毛利率情况

序号 主要产品

２０１５

年度

２０１４

年度

１

盐酸二甲双胍片

７２．４７％ ６１．２４％

２

格列美脲片

８９．５４％ ８３．８５％

３

盐酸罗格列酮片

９０．９５％ ８３．４１％

４

重楼解毒酊

６８．３０％ ６２．１４％

５

衡之源胶囊

８０．１０％ －

６

乙酰谷酰胺注射液

－ ６１．６４％

综合毛利率

７７．３６％ ６４．９２％

２

、业绩预测的依据及合理性

（

１

）收入预测及合理性

２０１６

年、

２０１７

年、

２０１８

年，标的公司预测营业收入金额及其增长率情况如下：

单位：万元

收入及类别

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

未审数 增比 预测数 增比 预测数 增比 预测数 增比

营业收入

１８

，

７８８．２５ ７０．７４％ ５３

，

５２７．９７ １８４．９０％ ６５

，

３６９．０５ ２２．１２％ ７７

，

９４７．８１ １９．２４％

其中：化药

１４

，

０１６．６０ ４４．８８％ ３２

，

６８６．８７ １３３．２０％ ３９

，

２２４．２５ ２０．００％ ４６

，

２８４．６１ １８．００％

中药

３

，

８３６．６６ １９６．２０％ ６

，

２１２．５６ ６１．９３％ ７

，

３３０．８２ １８．００％ ８

，

４３０．４５ １５．００％

保健品

／

食品

９１２．８０ － １４

，

１０２．３４ １

，

４４４．９５％ １８

，

０５１．００ ２８．００％ ２２

，

２０２．７３ ２３．００％

医疗器械及其他

２２．１９ －３４．４２％ ５２６．１９ ２２７１．６２％ ７６２．９８ ４５．００％ １

，

０３０．０２ ３５．００％

标的公司

２０１５

年营业收入同比增长

７０．７４％

， 增速较快。

２０１６

年、

２０１７

年、

２０１８

年预测营业收入增长率分别为

１８４．９０％

、

２２．１２％

和

１９．２４％

。圣济堂预测期首年（

２０１６

年）预计营业收入增长幅度较高，主要原因如下：

１

）化药产品收入增长合理性

圣济堂化药主导产品二甲双胍、格列美脲等口服降糖药市场空间较大，行业增速较快。根据国家药监局南方

所统计，我国糖尿病用药市场销售额

２０１４

年为

１５９．７７

亿元，

２０１５

年预计为

２１３．２４

万元，同比增长

３３．４７％

。

圣济堂化药主要产品均为国家基药和

／

或国家医保药物。

２０１５

年与

２０１４

年相比， 主要产品二甲双胍、 格列美

脲、格列吡嗪全国中标覆盖省份增加较多。具体如下：

药品名称 国家基药编号 国家医保编号

中标省份数量

２０１５

年

２０１４

年

盐酸二甲双胍肠溶片（

２５０ｍｇ／

片

×４８

片

／

瓶）

２１２ ３５０ ９ ９

盐酸二甲双胍肠溶片（

２５０ｍｇ／

片

×６０

片

／

瓶）

２１２ ３５０ １２ １１

盐酸二甲双胍肠溶片（

２５０ｍｇ／

片

×１００

片

／

瓶）

２１２ ３５０ ２１ １７

盐酸二甲双胍肠溶片（

５００ｍｇ／

片

×３０

片

／

瓶）

２１２ ３５０ １０ ７

盐酸二甲双胍肠溶片（

５００ｍｇ／

片

×４５

片

／

瓶）

２１２ ３５０ １５ １１

盐酸二甲双胍肠溶片（

５００ｍｇ／

片

×６０

片

／

瓶）

２１２ ３５０ １７ １０

格列美脲片（

２ｍｇ／

片

×１２

片

／

盒）

２１５ ３４６ ９ ５

格列美脲片（

２ｍｇ／

片

×２４

片

／

盒）

２１５ ３４６ １６ １１

格列美脲片（

２ｍｇ／

片

×３６

片

／

盒）

２１５ ３４６ １１ ２

格列吡嗪片（

５ｍｇ／

片

×３６

片

／

瓶）

２１４ ３４４ ５ －

格列吡嗪片（

５ｍｇ／

片

×６０

片

／

瓶）

２１４ ３４４ １２ ５

经过多年发展，圣济堂销售网络日益完善，目前已设立了

３０

多个办事处，涵盖全国大部分省、直辖市及自治

区。圣济堂与各省市主要的药品流通公司形成了稳定的业务关系，也与医院、诊所建立了良好的合作关系。随着市

场覆盖和销售网络的扩大，圣济堂以糖尿病药物为主的化药产品有望实现快速增长。

２

）中药产品收入增长合理性

中药主导产品重楼解毒酊、复方重楼酊、博兴康药膜、九龙解毒胶囊目前为国内独家苗药产品（经查询国家

药监局网站核实），具有较强的市场壁垒和较低的可替代性。

２０１５

年中药产品收入同比增长

１９６．２０％

，预测

２０１６

年、

２０１７

年、

２０１８

年收入增长率分别为

６１．９３％

、

１８％

、

１５％

依据合理。

３

）保健品

／

食品收入增长合理性

２０１４

年

１１

月标的公司开始涉足保健品及食品业务， 并于

２０１５

年度实现了

９１２．８０

万收入； 辅助降血糖保健品

（衡之源胶囊）跃居为企业主营产品第五位；相关保健品及食品已覆盖湖南、广东、四川、贵州和云南等

１９

个省、直

辖市及自治区。根据企业规划，标的公司将通过加大销售费用投入（预测期销售费用占当期收入比重将达到

２５％

，

相比

２０１５

年度销售费用比重提高九个百分点），完善销售团队建设，加大宣传力度，提升产品知名度和产品覆盖

率，从而提高产品销量、扩大市场份额。

４

）销售订单或合同签署情况

截至目前，标的公司已签订的化药和中药销售合同累计金额为

１９

，

２４６

万元，约占

２０１６

年化药和中药预测收入

的

４９％

；已签订的保健品

／

食品销售合同累计金额为

２

，

９７４

万元，占

２０１６

年预测营业收入的比例为

２１％

。

综上，标的公司营业收入预测依据合理。

（

２

）毛利率预测及合理性

２０１６

年、

２０１７

年、

２０１８

年，标的公司预测毛利率如下：

类别

２０１５

年未审数

２０１６

年预测

２０１７

年预测

２０１８

年预测

化药

７９．６０％ ７７．９０％ ７７．８０％ ７７．６９％

中药

６８．５１％ ６５．００％ ６５．００％ ６４．５３％

保健品

／

食品

８０．２２％ ７５．００％ ７７．７０％ ７８．９６％

医疗器械及其他

７０．９７％ ６７．４０％ ６７．１５％ ６６．９０％

综合

７７．３６％ ７５．５４％ ７６．２１％ ７６．４９％

标的公司

２０１５

年毛利率为

７７．３６％

，

２０１６

年、

２０１７

年、

２０１８

年预测毛利率分别为

７５．５４％

、

７６．２１％

和

７６．４９％

， 与历

史数据接近并略有降低。同行业医药制造类上市公司中，在糖尿病药物生产有重要影响的主要上市公司

２０１４

年度

可比毛利率平均为

７６．０７％

。因此，标的公司预测毛利率处于合理水平。

（

３

）期间费用预测及合理性

１

）销售费用预测及合理性

２０１６

年、

２０１７

年、

２０１８

年，标的公司预测销售费用金额及其收入配比关系如下：

单位：万元

项目

２０１５

年未审数

２０１６

年预测

２０１７

年预测

２０１８

年预测

销售费用

３

，

０６３．６７ １３

，

７４０．６３ １６

，

７２７．９４ １９

，

５４９．３１

营业收入

１８

，

７８８．２５ ５３

，

５２７．９７ ６５

，

３６９．０５ ７７

，

９４７．８１

销售费用占比

１６．３１％ ２５．６７％ ２５．５９％ ２５．０８％

标的公司

２０１５

年销售费用占收入比例为

１６．３１％

，

２０１６

年、

２０１７

年、

２０１８

年预测销售费用占收入比例分别为

２５．６７％

、

２５．５９％

、

２５．０８％

，高于历史数据。同行业医药制造类上市公司中，在糖尿病药物生产有重要影响的主要上

市公司

２０１４

年度销售费用占营业收入比例平均为

１４．１９％

。因此，标的公司预测销售费用及其配比关系处于合理水

平。

２

）管理费用预测及合理性

２０１６

年、

２０１７

年、

２０１８

年，标的公司预测管理费用金额及其收入配比关系如下：

单位：万元

项目

２０１５

年未审数

２０１６

年预测

２０１７

年预测

２０１８

年预测

管理费用

１

，

５９７．２６ ４

，

３７３．２４ ５

，

３０１．４３ ６

，

２１２．４４

营业收入

１８

，

７８８．２５ ５３

，

５２７．９７ ６５

，

３６９．０５ ７７

，

９４７．８１

管理费用占比

８．５０％ ８．１７％ ８．１１％ ７．９７％

标的公司

２０１５

年管理费用占收入比例为

８．５０％

，

２０１６

年、

２０１７

年、

２０１８

年预测管理费用占收入比例分别为

８．１７％

、

８．１１％

、

７．９７％

，与历史数据接近，随着生产经营规模预期扩大略有降低。同行业医药制造类上市公司中，在

糖尿病药物生产有重要影响的主要上市公司

２０１４

年度管理费用占营业收入比例平均为

５．３８％

。因此，标的公司预

测管理费用及其配比关系处于合理水平。

３

）财务费用预测及合理性

２０１６

年、

２０１７

年、

２０１８

年，标的公司预测财务费用金额如下：

单位：万元

项目

２０１５

年未审数

２０１６

年预测

２０１７

年预测

２０１８

年预测

财务费用

３

，

７１６．９１ ２

，

２１５．１３ １

，

４０５．７６ １

，

４４８．２４

截至

２０１５

年末， 标的公司银行借款为

３６

，

０８５．００

万元，

２０１５

年度财务费用为

３

，

７１６．９１

万元。

２０１５

年利息费用较

大主要是因为

２０１４

年

１１

月圣济堂收购赤天化集团股权时为支付股权转让款，临时借款较多，不属于圣济堂未来日

常经营所需借款。圣济堂将赤天化集团转让予渔阳公司后，回收股权转让款，预计

２０１６

年

６

月底前将进一步偿还部

分银行贷款，未来将维持约

１５

，

０００

万元的银行贷款规模，从而减少利息支出。因此，标的公司预测财务费用处于合

理水平。

综上所述，标的公司

２０１６

年、

２０１７

年、

２０１８

年预测的营业收入增速、毛利率、各项期间费用及其配比关系均具

有较为合理的依据。

３

、盈利承诺实现的风险

１

）行业政策风险

圣济堂所处行业容易受到国家以及地方有关政策的影响，特别是医疗卫生、医疗保障、医药流通体制改革的

影响。医疗、医保、药品供应三大体制的改革将在深层次上改变医药行业的格局，对我国医药行业的发展产生深

远的影响，也对圣济堂的生产经营产生直接的影响。如果国家对医药制造的行业性政策或监管模式发生变化，则

可能会对圣济堂的经营业绩产生不利影响。

２

）市场竞争加剧的风险

标的公司多年来一直致力于专业药品的研发和经营，在细分市场领域形成了一定的竞争优势，但医药制造

行业属于完全竞争市场，竞争对手众多，市场竞争环境复杂，存在一定程度的经营风险；此外若圣济堂未来不能

持续开发新产品、完善和扩大销售网络、增强综合竞争力，将可能在未来市场竞争中处于不利地位。

３

）药品降价的风险

近年来，政府为降低人民群众的医疗成本，加强了对药品价格的管理工作。

２０１５

年，国务院办公厅发布《关于

完善公立医院药品集中采购工作的指导意见（国办发［

２０１５

］

７

号）》，目标是通过减少药品流通环节，推动药品生产

流通企业的整合重组、公平竞争。随着药品价格改革，医药市场竞争的加剧，医疗保险制度改革的深入及相关政

策、法规的调整或出台，以及医院药品招标采购等系列药品价格调控政策的进一步推广，预计我国药品降价趋势

仍将持续，医药行业的平均利润率可能会下降，对圣济堂的盈利能力产生不利影响。

４

）经营资质续期的风险

根据国家医药行业相关监管规定，医药制造企业必须取得药品生产许可证、

ＧＭＰ

认证证书、药品注册批件

等许可证或执照，该等文件均有一定的有效期。截至目前，圣济堂已取得药品生产许可证、

ＧＭＰ

证书和药品注册批

件，符合国家政策规定，但上述证照有效期满后，圣济堂需接受药品监督管理部门等相关监管机构的审查及评

估，以延续上述证照的有效期。若圣济堂未来未能在相关执照、认证有效期届满前换领新证或更新、或无法在规

定的时间内获得产品批准文号的再注册批件，将导致圣济堂不能继续生产有关产品，对生产经营产生不利影响。

５

）产品质量风险

药品属于特殊的商品，关系着人民群众的身体健康和生命安全，产品的质量控制尤为重要。圣济堂历来重视

产品质量的管理，按照国家

ＧＭＰ

的要求建立了完善的生产质量控制体系，截至目前未发生重大产品质量事故。

尽管如此，未来若出现由药品严重不良反应引起的医疗事件，将导致圣济堂面临法律纠纷、诉讼、赔偿或负

面新闻报道，使公司市场声誉受损，导致经营业绩的下降。

６

）环保风险

圣济堂为医药制造企业，在正常生产过程中会产生一定数量废水、废气和固废。随着我国居民生活水平不断

提高、社会环境保护意识不断增强，我国政府环境保护力度也不断增长。报告期内，圣济堂严格执行国家有关环

境保护的法律、法规，并采取多种措施严控生产过程的污染物排放，但若国家和地方环境保护部门未来出台更加

严格的环境保护政策，将导致圣济堂的环境保护支出相应增加。

７

）人力资源风险

作为现代医药企业，圣济堂的发展得益于拥有一批擅长经营管理的管理人才和具有丰富实践经验的专业人

才。随着经营规模的不断扩大，圣济堂对营销、物流和信息等系统化的组织和管理以及基层员工的业务素质、服

务水平等方面提出了更高的要求，对高层次的管理人才、专业人才的需求将不断增加，而目前的人力资源现状还

不能完全满足发展的需要。如果圣济堂的人才培养和引进方面跟不上圣济堂的发展速度，甚至发生人才流失的

情况，圣济堂的经营管理水平、市场开拓能力、信息系统建设等将受到限制，从而对经营业绩的成长带来不利的

影响。因此，圣济堂面临一定的人力资源短缺的风险。

二、业绩预测专项审核意见

２０１６

年

１

月

２５

日，利安达会计师事务所（特殊普通合伙）出具《贵州圣济堂制药有限公司业绩预测专项审核意

见》（利安达专字［

２０１６

］第

２０２８

号），认为：渔阳公司承诺圣济堂

２０１６

年、

２０１７

年、

２０１８

年净利润至少不低于

１５

，

０００

万元、

２１

，

０００

万元、

２６

，

０００

万元，相关业绩预测过程依据合理。

三、独立财务顾问核查意见

经核查，独立财务顾问认为：渔阳公司承诺圣济堂

２０１６

年、

２０１７

年、

２０１８

年净利润至少不低于

１５

，

０００

万元、

２１

，

０００

万元、

２６

，

０００

万元，相关业绩预测过程依据合理。

１２

、预案披露，标的资产截至

２０１５

年

１２

月

３１

日归属于母公司股东所有者权益金额为

２０

，

６３７．９６

万元，而本次交

易作价为

１９８

，

７００

万元，预估增值率为

８６２．７９％

。请补充披露本次预估增值率较高的主要理由及合理性，并对上述

事项做重大风险提示。请财务顾问、评估机构发表意见。

回复：

一、本次预估增值率较高的合理性分析

本次预估增值率较高的主要理由及合理性如下：

１

、标的公司的账面资产价值不能全面反映其持续经营价值

标的公司固定资产等投入相对较小，账面值不高；同时标的公司经营所依赖的主要资源除了固定资产、营运

资金等有形资源之外，还拥有

ＧＭＰ

认证、药品批件、销售渠道、管理团队、客户资源等重要的无形资源，该类无形资

源的价值均未反映在账面价值中。

另外，企业账面价值是从资产取得途径考虑，反映的是企业现有资产的历史成本，不能完全体现各个单项资

产组合对整个企业的贡献， 也不能完全衡量各单项资产间的互相匹配和有机组合因素可能产生出来的整合效

应。

本次交易采用收益法预估值作为交易作价参考，而收益法评估是从企业未来获利能力角度考虑，反映的是

企业各项资产的综合获利能力；收益法预估值不仅体现了企业各项账面资产的价值，还考虑了

ＧＭＰ

认证、药品批

件、销售渠道等重要无形资源的价值，以及各单项资产是否在企业中得到合理和充分利用、组合在一起时是否发

挥了其应有的贡献等因素对企业股东权益价值的影响，同时也考虑了国家产业政策支持、行业预期发展良好以

及企业自身核心竞争力较强等多方面有利因素的影响。

２

、糖尿病领域专业竞争优势和新产品研发为企业增值带来溢价

（

１

）标的公司在糖尿病药物细分市场领域具有较强的竞争优势，主要体现在：

第一，标的公司一直致力于治疗糖尿病药物的研发及生产，其产品已涵盖口服糖尿病药的大部分品类，如双

胍类、磺脲类和噻唑烷二酮类等；目前标的公司正在研发其他品类口服降糖药，如

α－

葡萄糖苷酶抑制类（企业在

研产品为阿卡波糖，目前已取得临床批件）、格列奈类（在研产品为瑞格列奈片，目前该项目已完成国家食药监局

药品审评中心药品注册申请技术审评，建议批准临床，

２０１５

年

１０

月

２０

日报送国家食药监局批准临床）等，随着未来

新产品的陆续研发完成并推向市场，标的公司相关产品将基本覆盖口服降糖药全部品类，从而最大程度满足糖

尿病患者用药需求。

第二， 截至目前标的公司口服降糖药产品中已有

１２

种药品进入 《国家基本药物目录》、

１６

种药品进入国家级

《基本医疗保险、工伤保险和生育保险药品目录》（简称“国家医保”）。借助企业销售网络，标的公司口服降糖药产

品已销往除港澳台、西藏自治区以外全国

３０

个省、直辖市及自治区，具有较高的市场覆盖率。

第三，标的公司为糖尿病患者设立了“糖尿病友之家康复中心”，定期组织糖尿病病友交流经验、座谈、专家讲

座、网上服务等，提供自助保健知识资源。此举对于提升糖尿病患者满意度、强化“圣济堂”品牌优势起到了重要作

用。

（

２

）目前标的公司在研的口服降糖药新品类产品为阿卡波糖、瑞格列奈片等；同时依托标的公司在糖尿病领

域的竞争优势，企业延伸开发了相关辅助降血糖保健品（衡之源胶囊）和食品（即溶苦荞麦珍）等，相关新产品均具

有较好的市场前景，将成为未来新的利润增长点。

综上，标的公司致力于治疗糖尿病药物的研发及生产，是糖尿病领域的知名企业，具有良好的盈利能力，随着

新产品的陆续上市推广预计未来企业将保持较快的发展速度，其收益能力将持续增强，从而使得收益法评估结果

较净资产账面值出现较大增值。

３

、标的公司

２０１６

年、

２０１７

年、

２０１８

年承诺利润数增长较快

标的公司

２０１６

年、

２０１７

年、

２０１８

年承诺净利润至少不低于

１５

，

０００

万元、

２１

，

０００

万元、

２６

，

０００

万元， 业绩预测的

营业收入增速、毛利率、各项期间费用及其配比关系均具有较为合理的依据。会计师事务所已出具业绩预测专项

审核意见，认为标的公司相关业绩预测过程依据合理。具体参见问询函

１１

题回复内容。

综上，本次交易的预估作价基本合理。预案已在重大风险提示中披露“标的资产评估增值较高风险”。

二、中介机构核查意见

经核查，独立财务顾问认为：标的资产本次预估增值率较高主要是因为收益法评估结果更能充分反映企业持

续经营价值，标的公司在糖尿病药物领域具有一定的市场竞争优势，以及预测期经营业绩有望实现快速增长。预

估增值率较高具有合理性。

经核查，评估机构认为：标的资产本次预估增值率较高主要是因为收益法评估结果更能充分反映企业持续经

营价值，标的公司在糖尿病药物领域具有一定的市场竞争优势，以及预测期经营业绩有望实现快速增长。预估增

值率较高具有合理性。

五、其他

１３

、预案披露，通过本次交易，公司拟注入盈利能力良好、具有良好市场前景的医药类业务，同时募集配套资

金发展肿瘤医院及糖尿病专科医院等医疗服务业务，力求将公司打造为医药健康

＋

化工两大主业，双轮驱动的上

市公司。请公司补充披露：（

１

）医药健康行业与公司目前主业是否具有协同效应；（

２

）本次交易后，公司就两大业务

板块的经营发展战略和业务管理模式，业务转型升级可能面临的风险和应对措施，以及公司未来三年内是否有处

置化工资产的计划或方案。请财务顾问和律师发表意见。

回复：

一、医药健康行业与公司目前主业的协同效应

本次交易前，上市公司主要从事以氮肥、甲醇为主导产品的化肥业务，并通过控股子公司康心药业开展医药

流通业务。

其中，化肥业务是上市公司的传统主营业务，近年来，随着化肥行业产能过剩，化肥商品的特殊性逐渐退去，

特别是国家对化肥行业的运输、电价、天然气价格等政策逐步向市场价格靠拢，加之市场价格严重下滑，化肥优惠

政策面临全面取消，致使整个行业的生产经营愈加困难。但我国是一个农业大国，粮食安全始终是头等大事，

２０１４

年中央经济工作会议提出，

２０１５

年经济工作的五大任务中强调要切实保障国家粮食安全和产量，要深化农村各项

改革，完善强农惠农政策，完善农产品价格形成机制，完善农业补贴办法等政策也为化肥行业提供了强有力的政

策保障和市场支持。随着原材料和劳动力、运输成本的逐年上浮，公司面临成本上升和原料供应不足的压力愈加

突出，严重影响着公司的经营发展。

公司坚持多元化的发展战略，深化技术创新和管理创新，提升运行效率和经济效益，加快产品结构调整步伐，

不断丰富产品链，通过对产品结构的不断优化完善，确保煤化工产业健康稳定发展；加大对医药流通行业的投入，

扩大市场占有率，进一步拓展生存发展空间，加强市场风险抵御能力和综合竞争力。

公司纳入合并报表范围的控股子公司康心药业主营中成药、化学药制剂、抗生素、生物制品的批发销售流通

业务。康心药业注册资本为

１２

，

５００

万元，

２０１４

年末总资产为

８１

，

７５８．４６

万元，净资产为

２３

，

７２３．５９

万元，

２０１４

年度实

现营业收入

１２７

，

９０９．８９

万元，占公司营业收入的比例已达到

３８．９２％

。

本次交易前，医药流通业务已经成为公司重要收入来源。本次交易注入的标的公司圣济堂主要生产经营糖尿

病类药物的研发生产业务，本次交易同时募集配套资金用于发展肿瘤医院及糖尿病专科医院等医疗服务业务，公

司将在现有医药流通业务的基础上，进一步发展糖尿病专科药物、医药流通、医疗保健等大健康一体化经营业务，

公司既定的多元化发展战略将迈出实质性一步，医药健康业务有望进一步成为公司第二主业和收入利润主要来

源，有效平抑传统化肥行业强周期性波动给公司经营业绩带来的负面影响，双轮驱动，稳定和提升公司盈利能力，

有效保护股东利益。

综上，由于在本次交易前发展医药流通业务已经是公司多元化发展具体落实的措施，该等业务已经构成公司

重要收入来源，本次重组收购医药类资产并发展医药健康主业与公司目前主业具有一定的协同效应。

二、本次交易完成后上市公司的发展战略

面对日趋复杂多变的经济环境与市场形势，公司在加强生产管理、优化工艺操作、深化装置节能技改、降低产

品能耗的同时，结合本次交易的契机，紧紧围绕“调整结构、发展主业”的发展战略，公司将逐步构建医药健康

＋

化

工的双主业经营架构。

（一）现有化工业务的发展战略

现有的化工业务，面对天然气价格的不断攀升，公司拟重点发展煤头业务，继续采取加强生产管理、优化工艺

操作、深化装置节能技改、降低产品能耗等措施。同时，通过本次配套募集资金归还部分银行借款，优化公司财务

结构，降低财务费用，逐渐扭转化工业务的亏损局面。

（二）新增医药健康业务的发展战略

本次交易新增的医药健康业务将成为公司新的利润增长点。在贵州省委、省政府大力发展医药健康产业的精

神引导下，在省政府《贵州省新医药产业发展规划（

２０１４

—

２０１７

年）》、《贵州省健康养生产业发展规划（

２０１５－２０２０

年）》、《关于支持健康养生产业发展若干政策措施的意见》、《贵州省关于加快推进新医药产业发展的指导意见》等

若干政策性文件的支持下，以及医药健康市场的需求拉动下，公司的医药健康产业发展前景广阔。本次交易完成

后，公司将着力打造以圣济堂为核心的医药健康业务平台，在已有的医药研发生产、医疗器械和医药流通等业务

的基础上，进一步发挥自身优势，充分把握政策和市场机遇，尽快实施公司医药健康产业的战略目标。本次募集配

套资金一个主要目的是建设肿瘤医院和糖尿病专科医院，完善公司医药健康产业链并增加新的盈利增长点。

（三）本次交易完成后，上市公司未来业务管理模式

由于圣济堂的医药业务及未来拟发展的医药健康业务与上市公司现有化工业务分属不同行业，且业务模式、

产品和服务有较大差异，上市公司将继续保持圣济堂相对独立的运营模式，以全资子公司的模式进行管控，圣济

堂具体的业务操作仍由原管理层负责，上市公司层面负责投资决策、风险管控、资源整合。在法人治理结构上，圣

济堂作为上市公司子公司，将按照《上市公司内部控制指引》等相关要求健全法人治理结构、内部管理制度，在规

范运作方面与上市公司要求保持一致；同时，为适应未来上市公司双主业的特征，在上市公司董事会和高级管理

人员层面，本次交易完成后，将适时增加圣济堂相关人员加入董事会和管理层参与上市公司管理，共同进行投资

决策和风险管控，上市公司现有化工业务与新注入的医药健康业务形成即独立又协同管理的业务管理模式。

（四）本次交易整合过程中存在的风险及应对计划

本次交易前，上市公司严格按照《公司法》、《证券法》、《上市规则》和中国证监会及上海证券交易所颁布的其

他相关法律法规的要求，不断完善公司内部法人治理结构，健全内部管理制度。本次交易完成后，公司将新增子公

司圣济堂及医药健康业务相关资产，公司的经营规模进一步扩大，资产管理难度增加，在机构设置、内部控制、资

金管理和人员安排等方面均面临更高的要求，管理、协调和信息披露工作量及工作难度增加。公司将依据有关法

律法规的要求进一步完善公司法人治理结构，维护上市公司及中小股东的利益。公司如不能建立起有效的沟通与

协调机制，形成高效的管理模式和组织架构，加强优秀人才的培养和激励机制，则可能导致重组后公司的管理效

率下降、运营成本上升，资源整合的协同效益难以得到体现，从而使得重组效果低于预期。

为了防范整合风险，尽早实现协同发展目标，上市公司将采取以下措施加强对圣济堂的管理控制：

第一，建立行之有效的监督机制。上市公司派遣管理人员对圣济堂的日常生产经营及财务状况进行监督，对

于监督过程中发现的问题及时向上市公司相关部门汇报， 同时上市公司可以不定时对圣济堂生产经营情况、财

务状况进行全面检查；

第二，建立定期的汇报机制。圣济堂管理层定期向上市公司汇报工作，对于收购兼并、投融资、资产处置、收益

分配等重大事项，圣济堂应获得上市公司同意；

第三，建立长效的激励机制。主要包括薪酬奖励机制、晋升机制等，激励机制的建立将提高圣济堂员工积极

性，保持经营活力并提升整合绩效，促进圣济堂的持续稳定发展；

第四，建立合理的优秀人才选聘机制。主要包括推荐合适的圣济堂管理人员进入上市公司董事会、选择圣济

堂优秀管理人员参与上市公司日常经营管理等，为上市公司长远发展提供新鲜血液，共同进行投资决策和风险

管控。

（五）公司暂无在未来三年内处置化工资产的计划或方案

公司目前主要从事氮肥和甲醇的生产、销售，以及医药流通业务。公司是贵州省最大的氮肥生产企业。尽管近

年来，公司的化工业务经营业绩低迷，但基于以下考虑，公司目前暂无在未来三年内对化工资产进行处置的计划

或方案。

１

、氮肥和甲醇的市场需求依然长期存在；

２

、通过一系列有效措施和市场的自我修复，公司的化工业务将逐渐走出低谷，恢复盈利能力；

３

、双主业共同发展有利于公司的业绩稳定发展。

未来，如市场出现重大变化或公司发展战略发生重大调整，公司将在充分调研和审慎讨论后，按照合法、合规

的程序对公司的业务进行合理调整，以充分保障公司全体股东利益。

三、中介机构核查意见

１

、独立财务顾问核查意见

经核查，独立财务顾问认为：医药健康行业与上市公司目前主业具有一定的协同效应，上市公司已披露本次

交易后的发展战略、业务管理模式，以及针对整合风险的应对措施，上市公司目前暂无在未来三年内对化工资产

进行处置的计划或方案。

２

、律师核查意见

经核查，律师认为：医药健康行业与赤天化目前主业具有一定的协同效应，赤天化拟在修订后的《预案》中披

露本次交易后的发展战略、业务管理模式以及针对整合风险的应对措施。根据赤天化出具的书面说明，截至本专

项法律意见书出具日，赤天化暂无在未来三年内对化工资产进行处置的计划或方案。

１４

、预案披露，公司将拟购买标的公司圣济堂

２０１３

年末总资产与本次交易预估作价的较高者作为是否构成借

壳上市的判断标准，请公司对照《重组办法》第十三条的规定，做相应更正。请财务顾问发表意见。

回复：

一、本次交易不会导致上市公司实际控制人变更亦不构成借壳上市

根据《重组办法》第十三条的规定，自控制权发生变更之日起，上市公司向收购人购买的资产总额，占上市公

司控制权发生变更的前一个会计年度经审计的合并财务会计报告期末资产总额的比例达到

１００％

以上的重大资

产重组，构成借壳重组。

２０１４

年

１１

月

１６

日，经贵州省人民政府批准，贵州省国资委与圣济堂签署《贵州赤天化集团有限责任公司（母公

司）

１００％

股权转让交易合同》。

２０１４

年

１１

月

２４

日， 赤天化集团就本次股权转让向贵州省工商行政管理局办理了变

更登记。该次股权转让完成后，公司控股股东为赤天化集团，间接控股股东为圣济堂，丁林洪持有圣济堂

９５．５％

股

权，为本公司实际控制人。

２０１５

年

１１

月

１１

日，渔阳公司与圣济堂、高敏红签署股权转让协议，分别收购其持有的赤

天化集团

９９％

和

１％

股权。该次股权转让后，公司间接控股股东为渔阳公司，丁林洪持有渔阳公司

９８．５％

股权，为公

司实际控制人。本次交易完成后，公司控股股东变更为渔阳公司，公司实际控制人未发生变化。

赤天化实际控制人变更为丁林洪的时间为

２０１４

年

１１

月，自实际控制人变更后，除本次重组拟向丁林洪购买圣

济堂标的资产外，未向其购买过其他资产。

本次重组拟购买丁林洪控制的标的公司圣济堂

２０１５

年末总资产（

６９

，

３４０．６２

万元）与本次交易预估作价（

１９８

，

７００

万元）的较高者为

１９８

，

７００

万元，赤天化

２０１３

年末资产总额为

８１４

，

３０５．６７

万元。

综上，本次重组拟购买标的公司圣济堂

２０１５

年末总资产与本次交易预估作价的较高者为

１９８

，

７００

万元，赤天

化

２０１３

年末资产总额为

８１４

，

３０５．６７

万元， 本次重组拟购买资产的资产总额及预估值未达到赤天化

２０１３

年末资产

总额的

１００％

。因此本次重组不构成借壳上市。

二、独立财务顾问核查意见

经核查，独立财务顾问认为：本次重组不构成借壳上市。

１５

、请用图型列示公司及标的资产实际控制人丁林洪控制下的全部公司出资情况，并说明与上市公司或标的

资产之间是否存在同业竞争关系。如是，请进一步说明解决同业竞争关系的具体措施或安排。请财务顾问发表意

见。

回复：

一、实际控制人丁林洪控制的公司及出资情况

赤天化实际控制人丁林洪除通过渔阳公司及赤天化集团间接控制赤天化，通过渔阳公司间接控制标的公司

圣济堂外，不存在控制其他从事化肥和医药业务企业的情况，与上市公司和标的资产之间不存在同业竞争关系。

丁林洪具体控制持股公司及出资情况如下图所示：

二、独立财务顾问核查意见

经核查，独立财务顾问认为：上市公司实际控制人与上市公司及标的资产之间不存在同业竞争关系。

特此公告。

贵州赤天化股份有限公司董事会

2016年1月27日

2016年 1月 27 日 星期三
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