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广东东阳光科技控股股份有限公司

关于发行股份购买资产并募集配套资金暨

关联交易预案修订说明的公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误

导性陈述或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别

及连带责任。

广东东阳光科技控股有限公司（以下简称“公司” ）于2020年7月29

日披露了《广东东阳光科技控股股份有限公司发行股份购买资产并募集

配套资金暨关联交易预案》（以下简称“预案” ）等相关文件，并于2020年

8月11日收到了上海证券交易所监管一部下发的《广东东阳光科技控股股

份有限公司发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易预案信息披露

的问询函》（上证公函【2020】2428号）（以下简称“问询函” ）。

根据问询函的要求，公司与相关各方及中介机构积极准备答复工作，

并对预案进行了相应的修订。本次预案修订的主要内容如下：

1、补充披露了公司收购业务下沉后的生化制药而非直接收购药业股

份的原因及合理性等情况，详见预案“第一节 本次交易概况/一、本次交

易背景和目的/（二）本次交易的目的” 。

2、补充披露了解除生化制药100%股权质押的情况、预计解决措施和

时间等情况，详见预案“重大风险提示/一、本次交易相关风险/（六）标的

资产股权质押的风险” 以及“第九节 风险因素/一、本次交易相关风险/

（六）标的资产股权质押的风险” 。

3、补充披露了业务下沉工作的进展、相关债权债务处理的合法合规

性、相关下沉工作具体步骤及预计时限等情况，详见预案“第一节 本次交

易概况/二、本次交易具体方案/（一）发行股份购买资产” 。

4、补充披露了相关业务下沉安排对标的公司持续经营能力的影响等

情况，详见预案“第一节 本次交易概况/二、本次交易具体方案/（一）发

行股份购买资产” 。

5、 补充披露了标的公司报告期内扣除非经常性损益后的净利润，详

见预案“第四节 交易标的基本情况/四、交易标的主要财务数据” 。

6、补充披露了关于报告期内标的公司主要供应商名称、是否关联方、

采购内容、采购金额及占比等相关内容等情况，详见预案“第四节 交易标

的基本情况/三、交易标的主营业务情况” 。

7、补充披露了关于报告期内标的公司主要客户名称、是否关联方、销

售内容、销售金额及占比等相关内容，详见预案“第四节 交易标的基本情

况/三、交易标的主营业务情况” 。

8、补充披露了关于不同销售模式对应的产品收入、毛利情况，以及不

同销售模式下的毛利率的差异及合理性、海外业务风险等内容，详见预案

“第四节 交易标的基本情况/三、交易标的主营业务情况” 。

9、补充披露了关于交易后新增关联交易情况、标的资产关联交易定

价公允性，以及关于本次交易对上市公司减少关联交易、避免同业竞争、

增强独立性，是否符合《重大资产重组办法》相关条件等方面的相关内

容，详见预案“第四节 交易标的基本情况/三、交易标的主营业务情况”

以及“第八节 本次交易对上市公司的影响” 。

10、补充披露了相关排污信息、防治污染设施的建设和运营情况、环

评及行政许可情况等主要环境信息，详见预案“第四节 交易标的基本情

况/三、交易标的主营业务情况” 。

11、补充披露了药业股份近3年股权变更及增减资情况等情况，详见

预案 “第三节 交易对方基本情况/一、药业股份基本情况” 。

12、补充披露了上市公司控股子公司安全事故的处理结果，详见预案

“第十节 其他重要事项/六、上市公司控股子公司安全事故情况” 。

以上具体修订内容详见公司同日披露的《广东东阳光科技控股股份

有限公司发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易预案 （修订

稿）》。

公司选定的信息披露媒体为《中国证券报》《上海证券报》《证券时

报》《证券日报》以及指定网站上海证券交易所网站（www.sse.com.cn），

有关公司信息均以上述媒体或网站刊登信息为准， 敬请广大投资者关注

公司后续公告并注意投资风险。

特此公告。

广东东阳光科技控股股份有限公司

2020年8月25日
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广东东阳光科技控股股份有限公司关于上海证券交易所

对公司重大资产重组预案信息披露监管问询函的回复公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、 误导性陈述或

者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

广东东阳光科技控股股份有限公司（以下简称“公司” 、“上市公司” ）于2020年

8月11日收到上海证券交易所下发的《广东东阳光科技控股股份有限公司发行股份购

买资产并募集配套资金暨关联交易预案信息披露的问询函》（上证公函【2020】2428

号）（以下简称“《问询函》” ），收到《问询函》后，公司立即召集本次重组中介机构，

就《问询函》所提问题进行了认真分析与核查，现对《问询函》中提及的问题回复如

下：

如无特别说明，本问询函回复中所述的词语或简称与重组预案中“释义” 所定义

的词语或简称具有相同的含义。本回复中涉及补充披露的内容已在重组预案中显示。

1.预案显示，本次交易中，交易对方宜昌东阳光药业股份有限公司（以下简称药

业股份） 拟先将其大环内酯类原料药与中间体等业务下沉至其全资子公司生化制

药，而后上市公司再发行股份方式购买生化制药100%股权。截至预案签署日，相关下

沉工作尚未完成，暂未取得客户对于切换交易主体的正式认可，还需与部分债权人和

债务人进行沟通。截至目前，标的公司100%股权存在质押，药业股份持有上市公司股

份中79.53%被质押， 公司控股股东及药业股份等一致行动人合计持有上市公司股份

中81.72%被质押。请补充披露：（1）公司收购业务下沉后的生化制药而非直接收购药

业股份的主要考虑及合理性；（2）结合药业股份和控股股东资产负债、现金及资金筹

措情况，说明解除生化制药100%股权质押是否存在困难，预计解决措施和时间；（3）

结合目前下沉工作筹划或进展、市场准入及业务资质、客户及债权债务人沟通情况，

说明业务下沉工作是否存在实质障碍，相关债权债务处理是否合法，并明确相关下沉

工作具体步骤及预计时限；（4） 评估相关业务下沉安排是否会对标的公司持续经营

能力产生重大不利影响。请财务顾问及律师发表意见。

回复：

一、 公司收购业务下沉后的生化制药而非直接收购药业股份的主要考虑及合理

性。

公司本次收购的目的为整合实际控制人旗下的优质的大环内酯类原料药和中间

体、盐酸林可霉素原料药和中间体、酶制剂业务（以下简称为“生化制药业务” ）相关

资产，进而新增具备研发、生产和销售能力的上游原料药和酶制剂业务，打通在医药

制造业的上下游产业布局。

本次重组的交易对方药业股份体内除上述资产外， 还包括上市公司18.08%的股

权等其他非经营性资产。若直接收购药业股份，则会形成上市公司控股子公司持有上

市公司股权的循环持股情况，不利于上市公司保持清晰的股权结构。因此，药业股份

不适宜作为标的资产纳入上市公司。

基于上述因素，本次重组交易中，拟先由药业股份将生化制药业务相关资产下沉

至尚无实际经营的全资子公司生化制药，再以下沉完毕后的生化制药作为并购标的，

由上市公司通过发行股票购买资产方式纳入上市公司体系。

通过收购业务下沉后的生化制药，上市公司既达到了收购的目的，又有利于保持

上市公司清晰的股权结构，该方式具有合理性。

上述内容已在预案“第一节 本次交易概况” 之“一、本次交易背景和目的” 之

“（二）本次交易的目的”部分进行了相关补充披露。

二、结合药业股份和控股股东资产负债、现金及资金筹措情况，说明解除生化制

药100%股权质押是否存在困难，预计解决措施和时间。

（一）药业股份和控股股东深东实的资产负债、现金及资金筹措情况

1、药业股份及控股股东深东实的资产负债、现金情况

药业股份最近一年一期的主要财务数据如下：

单位：万元

项目

2020

年

3

月

31

日

2019

年

12

月

31

日

资产总额

1,341,351.89 1,257,143.98

负债总额

662,023.43 591,081.15

资产净额

679,328.46 666,062.83

现金及现金等价物余额

46,262.74 21,738.24

注：药业股份2019年末财务数据经审计，2020年3月末财务数据未经审计。

深东实最近一年一期的主要财务数据如下：

单位：万元

项目

2020

年

3

月

31

日

2019

年

12

月

31

日

资产总额

7,022,524.39 6,718,332.23

负债总额

4,460,216.02 4,193,347.18

资产净额

2,562,308.36 2,524,985.05

现金及现金等价物余额

756,169.53 466,807.27

注：深东实2019年末财务数据经审计，2020年3月末财务数据未经审计。

2、药业股份和控股股东深东实的资金筹措情况

根据药业股份书面说明，对于下沉资产、标的公司作为抵质押物的情况，需通过

提前偿还或置换抵押物的方式解除相关权利限制。此外，本次内部重组需根据贷款协

议等约定征求药业股份金融机构债权人同意，对不同意的金融机构债权人，需提前偿

还其相关债务。截止目前，根据药业股份测算下沉资产存在抵质押的涉及债务10.53亿

元； 其他金融机构债权人的沟通工作仍在进行中。 对上述事项可能涉及到的资金需

求，药业股份已积极同相关债权人进行沟通协商，并将在遵守协议约定、保护各方合

法权益的前提下，解决本次内部重组涉及的债务事项。此外，截至2020年3月31日，控

股股东深东实尚未使用的各金融机构授信额度为84.21亿元。

（二）关于解除生化制药100%股权质押的预计解决措施和时间

截至本问询函回复签署日， 生化制药的100%股权作为担保物之一用于为深东实

向中融国际信托有限公司的10亿元借款提供担保。 该笔借款其余担保方式包括上市

公司实际控制人张中能、 郭梅兰的保证担保以及宜昌东阳光健康药业有限公司持有

药业股份的15%股权质押担保。

药业股份和控股股东计划以旗下其他资产作为置换质押物， 并正与相关债权人

沟通论证。生化制药100%股权仅作为上述借款担保物其中的一部分，自该担保设立至

今，生化制药并无实际经营，其100%股权在该担保中的重要性较小，结合药业股份及

其控股股东深东实资产负债、现金及资金筹措情况，药业股份预计解除生化制药100%

股权质押难度较小。药业股份承诺在上市公司召开审议本次重组报告书（草案）的董

事会会议当日前，将完成生化制药股权质押解除并办理相关注销登记手续，以确保不

会对本次交易涉及的生化制药股权交割至上市公司名下事宜构成不利影响。

上述内容已在预案“重大风险提示” 之“一、本次交易相关风险” 之“（六）标的

资产股权质押的风险” 以及“第九节 风险因素” 之“一、 本次交易相关风险” 之

“（六）标的资产股权质押的风险”部分进行了相关补充披露。

三、结合目前下沉工作筹划或进展、市场准入及业务资质、客户及债权债务人沟

通情况，说明业务下沉工作是否存在实质障碍，相关债权债务处理是否合法，并明确

相关下沉工作具体步骤及预计时限。

（一）业务下沉工作是否存在实质障碍

根据交易对方药业股份说明，本次下沉涉及的资产负债、市场准入及业务资质、

客户及债权债务、人员等，目前交易对方药业股份已制定全面的内部重组方案，明确

各项资产负债、市场准入及业务资质、客户及债权债务、人员下沉的工作计划，并与相

关主管部门及其他相关方进行沟通（具体请见本问题回复之第（二）、（三）部分内

容）。截至本问询函回复签署日，相关业务下沉工作未出现实质性障碍。

（二）相关债权债务处理是否合法

截至本问询函回复签署日， 药业股份已经对下沉事项涉及的负债情况和相关协

议条款进行梳理，并同主要相关方进行沟通，根据其初步意向相应制定了债权债务处

理方案，具体如下：

1、对于就下沉事宜根据相关协议约定需要通知药业股份债权人或取得债权人同

意的负债， 药业股份拟向债权人发送告知函并取得债权人关于知悉或者同意本次下

沉的复函；对未回复同意函的债权人，拟通过提前偿还其相关债务或者根据沟通情况

采取其他增信措施后取得其同意等方式解除限制性条款约束。

2、对于需要下沉至生化制药的负债，根据与相关方的沟通情况，拟通过包括但不

限于药业股份、生化制药及债权人签署三方协议，或者解除原由药业股份与相关方签

署的协议并由生化制药与相关方签署新的协议等多种方式实现债务下沉。

3、对于拟下沉的资产存在的抵押担保等权利限制的负债，药业股份拟根据与担

保权人沟通情况，通过包括但不限于提前偿还、变更或者增加担保等方式，解除相关

资产权利限制状态，然后再实现资产下沉。

综上所述， 药业股份基于双方协议约定及相关法律法规的要求制定并实施处理

债权债务的方案，具备合法性。

（三）相关下沉工作具体步骤及预计时限

本次下沉工作主要步骤包括：金融机构债权人沟通、员工分流、资产和负债的权

利义务变更、客户供应商转移、资质转移或重新申请。

1、金融机构债权人沟通

本次下沉需要与相关金融机构债权人沟通并取得其同意，对不同意的金融机构，

需提前偿还其相关债务或者根据沟通情况采取其他增信措施后取得其同意；同时，通

过提前偿还或置换抵押物的方式解除本次下沉资产的权利限制。

根据交易对方药业股份说明， 其已全面梳理了本次下沉工作涉及的金融债务相

关协议条款，并同主要相关方进行沟通，根据其初步意向相应制定了时间规划。

药业股份拟于2020年9月前后通过包括但不限于取得债权人同意函、提前偿还相

关债务、变更或增加相关债务担保等方式，在依法履行相关协议约定义务的基础上，

解除本次资产下沉涉及的限制性条款约束或下沉资产的权利限制状态。

2、员工分流

除个别行政人员和财务人员等员工根据实际职能保留在药业股份外， 其他与标

的资产相关的员工将与药业股份终止劳动关系，并与生化制药重新签订劳动合同，劳

动雇佣关系均依法转移至生化制药。

本次下沉中人员分流相关事项的时间规划主要如下：

计划完成时间 下沉事项

2020

年

8

月期间 制定人员分流计划，并与员工沟通，确定最终的员工下沉名单

2020

年

9

月期间

完成与全部下沉转移人员的劳动合同解除与新合同签署、开立工资卡等事项；工资全部自

2020

年

9

月

30

日起由

生化制药发放

2020

年

10

月期间 完成与全部员工的工资社保公积金核对，药业股份与生化制药签署资产交割确认书

3、资产和负债的权利义务转移

本次下沉中，需要将各类拟下沉的资产、负债的权利义务转移至标的公司。根据

药业股份计划，药业股份各类拟下沉的资产、负债将于2020年9-10月份前达到“可下

沉” 状态。与此同时，药业股份相关人员将与所有经营性债权债务人（客户、供应商

等）沟通并确认此次资产下沉涉及的债权债务转移事项。

后续各类拟下沉资产、负债的下沉时间规划主要如下：

计划完成时间 下沉事项

2020

年

9-10

月

与全部债权债务人完成对各类经营性债权债务的核对，并签署三方债权债务转让协议；药业股份与生化制药

签署资产交割确认书

完成下沉土地、房产、运输工具等各类下沉资产的交付和产权过户登记手续；药业股份与生化制药签署资产

交割确认书

4、客户和供应商转移

本次下沉需同时与所有客户、 供应商沟通并确认此次资产下沉涉及的合同权利

和义务的变更。客户和供应商转移相关事宜的时间规划主要如下：

计划完成时间 下沉事项

2020

年

9-10

月

药业股份销售、采购人员与所有客户、供应商沟通并确认此次资产下沉涉及的合同权利和义务的变更和债权

债务转移事项

药业股份与全部客户、供应商完成合同权利和义务的变更

5、资质转移或重新申请

本次下沉中，生化制药需通过变更、重新申请等方式取得各类必需的经营资质。

药业股份的主要资质如下：

序号 资质名称 所有权人名称 证书编号 发证机关

1

药品生产许可证 药业股份 鄂

20160012

湖北省食品药品监督管理

局

2

兽药生产许可证 药业股份 （

2020

）兽药生产证字

17054

号 湖北省农业农村厅

3

药品

GMP

证书 药业股份

HB20180450

湖北省食品药品监督管理

局

4

药品

GMP

证书 药业股份

HB20160273

湖北省食品药品监督管理

局

5

兽药

GMP

证书 药业股份 （

2020

）兽药

GMP

证字

17003

号 湖北省农业农村厅

6

饲料添加剂生产许可证 药业股份 鄂饲添（

2020

）

T05002

湖北省农业农村厅

7

饲料添加剂批准文号 药业股份 鄂饲添字（

2015

）

071074-

鄂饲添字（

2015

）

071078

湖北省饲料工作办公室

8

饲料添加剂批准文号 药业股份 鄂饲添字（

2019

）

071060-

鄂饲添字（

2019

）

071064

湖北省饲料工作办公室

9

国内注册批件 药业股份 国药准字

H20059022

湖北省药品监督管理局

10

国内注册批件 药业股份 国药准字

H20057210

湖北省药品监督管理局

11

国内注册批件 药业股份 国药准字

H20057986

湖北省药品监督管理局

12

国内注册批件 药业股份 国药准字

H20058771

湖北省药品监督管理局

13

国内兽药注册批件 药业股份 兽药原字

170541491

中华人民共和国农业农村

部

14

国内兽药注册批件 药业股份 兽药原字

170541361

中华人民共和国农业农村

部

15 EU-GMP

证书

HEC PHARM CO.,

LTD

DE_BY_04_GMP_2019_0110

德国上巴伐利亚政府

16 EU-GMP

证书

HEC PHARM CO.,

LTD

DE_BE_01_GMP_2019_0043

国家健康和社会事务署

（德国柏林）

17 CEP

证书 药业股份

CEP 2007-230

欧洲药品质量管理局

18 CEP

证书 药业股份

CEP 2007-153

欧洲药品质量管理局

19 CEP

证书 药业股份

CEP 2009-134

欧洲药品质量管理局

20 CEP

证书 药业股份

CEP 2018-207

欧洲药品质量管理局

21 CEP

证书 药业股份

CEP 2018-038

欧洲药品质量管理局

22 CEP

证书 药业股份

CEP 2019-136

欧洲药品质量管理局

23

印度注册证书 药业股份

BD-966

印度药品管理局

24

印度注册证书 药业股份

BD-1141

印度药品管理局

25

印度注册证书 药业股份

BD-1141

印度药品管理局

26

印度注册证书 药业股份

BD-966

印度药品管理局

27

排污许可证 药业股份

91420000757017955X001P

宜昌市环境保护局

28

对外贸易经营者备案登记表 药业股份

3596730

宜昌市商务局

根据药业股份书面说明：目前药业股份已梳理了相关生产经营资质的规定，制定

了生产经营资质变更整体方案； 标的公司拟于2020年10月底前通过资质变更及新申

请资质等方式，取得各项经营相关的核心资质，药业股份预计不会对标的公司的正常

生产经营产生不利影响。

上述内容已在预案“第一节 本次交易概况” 之 “二、 本次交易具体方案” 之

“（一）发行股份购买资产”部分进行了相关补充披露。

四、评估相关业务下沉安排是否会对标的公司持续经营能力产生重大不利影响。

如上所述，本次业务下沉中，与生化制药业务相关的核心资产、资质预计均可在

合理期限内下沉至标的公司。下沉完成后，标的公司将整体承接药业股份原有相关业

务，其资产、资质均未发生重大变化，因而标的公司的持续经营能力亦不会发生重大

不利变化。

上述内容已在预案“第一节 本次交易概况” 之 “二、 本次交易具体方案” 之

“（一）发行股份购买资产”部分进行了相关补充披露。

五、中介机构核查意见

经核查，独立财务顾问和嘉源律师认为：

上市公司收购业务下沉后的生化制药而非直接收购药业股份具有合理性； 结合

药业股份和控股股东资产负债、现金及资金筹措情况，药业股份解除生化制药100%股

权质押预计不存在重大困难； 药业股份已承诺在上市公司召开审议本次重组报告书

（草案）的董事会会议当日前，将完成生化制药股权质押解除并办理相关注销登记手

续；根据药业股份的下沉方案和最新沟通、进展情况，对于业务下沉工作，目前不存在

实质障碍，药业股份处理相关债权债务的方案具备合法性；相关业务下沉安排预计不

会对标的公司持续经营能力产生重大不利影响。

2.预案披露标的资产模拟财务数据，2018年、2019年及2020年1季度分别实现营业收入

19.31亿元、21.29亿元和5.24亿元， 净利润1.69亿元、3.27亿元和2,717.89万元， 净利率

8.6%、15.4%和5.2%，经营活动产生的现金流量净额3.85亿元、6.44亿元和3,502.29万元；

截至2020年1季度末资产负债率76.51%。请公司：（1）补充披露标的公司报告期内扣

除非经常性损益后的净利润，并说明非经常性损益的主要构成项目；（2）说明标的公

司净利润、净利率和现金流在2019年大幅增长、但2020年1季度大幅下降的主要原因，

并结合同行业可比公司情况说明该变化的合理性；（3）结合标的公司利润率、负债率

等主要财务指标，说明本次交易是否有利于提高上市公司资产质量、改善财务状况和

增强持续盈利能力，是否符合《重大资产重组办法》相关条件；（4）说明标的资产是

否存在资金占用、违规担保等情况，如有，请说明解决安排和时间。请财务顾问发表意

见。

回复：

一、补充披露标的公司报告期内扣除非经常性损益后的净利润，并说明非经常性

损益的主要构成项目。

报告期内，标的公司扣除非经常性损益后的净利润情况如下：

单位：万元

项目

2020

年

1-3

月

2019

年度

2018

年度

净利润

2,717.89 32,722.23 16,686.95

非经常性损益

80.28 35.04 2,195.01

扣除非经常性损益后的净利润

2,637.61 32,687.19 14,491.94

注：本题财务数据均未经审计，下同。

标的公司非经常性损益构成情况如下：

单位：万元

项目

2020

年

1-3

月

2019

年度

2018

年度

非流动性资产处置损益，包括已计提资产减值准备的冲销部分

-4.80 -234.50 -966.96

计入当期损益的政府补助（与公司正常经营业务密切相关，符合国

家政策规定、按照一定标准定额或定量持续享受的政府补助除外）

98.07 230.54 2,175.47

其他营业外收入和支出

1.18 45.18 1,373.85

小计

94.45 41.22 2,582.36

减：企业所得税影响数（所得税减少以“

－

”表示）

14.17 6.18 387.35

非经常性损益净额

80.28 35.04 2,195.01

如上表所示，报告期内标的公司非经常性损益主要由非流动资产处置损益、计入

当期损益的政府补助和其他营业外收入和支出构成。

上述内容已在预案“第四节 交易标的基本情况” 之“四、交易标的主要财务数

据”部分进行了相关补充披露。

二、说明标的公司净利润、净利率和现金流在2019年大幅增长、但2020年1季度大

幅下降的主要原因，并结合同行业可比公司情况说明该变化的合理性。

（一）标的公司净利润、净利率和现金流在2019年大幅增长、但2020年1季度大幅

下降的主要原因

1、标的公司总体经营状况和主要产品销售情况

（1）标的公司总体经营情况

标的公司2018年、2019年、2020年1季度经营情况和主要财务指标如下：

单位：万元

项目

2020

年

1-3

月

2019

年度

2018

年度

营业收入

52,423.20 212,937.21 193,122.32

毛利

9,348.66 64,709.97 50,009.53

净利润

2,717.89 32,722.23 16,686.95

经营活动产生的现金流量净额

3,502.29 64,380.87 38,507.05

毛利率

17.83% 30.39% 25.90%

净利率

5.18% 15.37% 8.64%

注：本题财务数据均未经审计，下同。

如上表所示，标的公司净利润、经营活动产生的现金流量净额、净利率等指标在

2019年上升、2020年1-3月下降，主要由标的公司毛利波动所致。

（2）主要产品销售收入情况

标的公司2018年、2019年、2020年1-3月主要原料药及中间体、酶制剂产品销售收

入情况如下：

单位：万元

产品名称

2020

年

1-3

月

2019

年度

2018

年度

收入 占比 收入 占比 收入 占比

硫氰酸红霉素

29,675.18 56.61% 127,957.94 60.09% 125,208.62 64.83%

盐酸林可霉素

8,036.45 15.33% 20,357.00 9.56% 10,431.59 5.40%

红霉素

4,674.28 8.92% 24,778.58 11.64% 23,948.67 12.40%

克拉霉素

4,622.12 8.82% 16,714.79 7.85% 15,629.31 8.09%

阿奇霉素

2,232.47 4.26% 8,932.45 4.19% 6,525.12 3.38%

酶制剂

2,281.39 4.35% 10,252.59 4.81% 8,463.46 4.38%

主要产品合计

51,521.89 98.28% 208,993.35 98.15% 190,206.77 98.49%

标的公司合计

52,423.19 100.00% 212,937.21 100.00% 193,122.32 100.00%

如上表所示，硫氰酸红霉素在各产品中收入贡献最高，盐酸林可霉素的收入占比

逐期增加，红霉素、克拉霉素、阿奇霉素等硫氰酸红霉素的后端产品总体收入占比较

为稳定，单一产品之间则呈现此消彼长的趋势。

（3）主要产品销量情况

标的公司2018年、2019年、2020年1-3月主要产品的销量情况如下：

单位：千克

产品名称

2020

年

1-3

月

2019

年度

2018

年度

硫氰酸红霉素

1,213,510.00 4,181,122.50 4,137,502.00

盐酸林可霉素

382,893.01 930,218.29 388,825.23

红霉素

75,820.00 409,248.04 528,163.88

克拉霉素

32,841.00 112,041.50 131,528.00

阿奇霉素

31,150.00 116,068.30 90,210.76

酶制剂

1,785,835.00 8,771,460.00 8,252,925.00

硫氰酸红霉素作为标的公司的主力产品，销量总体呈上升趋势。盐酸林可霉素为

标的公司近年力推的新产品， 随着产能爬坡和市场推广取得进展， 销售放量趋势明

显。阿奇霉素、克拉霉素作为第二代大环内酯抗生素，具有对酸稳定性好、半衰期长、

组织药物浓度高等特点，随着近年相应制剂产品需求增长较快，标的公司该两类抗生

素产品销量总体逐步增加。红霉素因后续加工成阿奇霉素、克拉霉素的成本高于硫氰

酸红霉素，其市场需求有所减少。

2、标的公司净利润、净利率和现金流波动的主要原因

如上所述，标的公司净利润、净利率在2019年上升、2020年1-3月下降主要由标的

公司销售毛利波动所致。

（1）标的公司2019年较2018年净利润和净利率上升的主要原因

2018-2019年，标的公司主要产品销售单价和毛利情况如下：

单位：元/千克

产品名称

2019

年度

2018

年度

单价 毛利 毛利占比 毛利率 单价 毛利 毛利占比 毛利率

硫氰酸红霉素

306.04 42,048.67 64.98% 32.86% 302.62 38,196.38 76.38% 30.51%

盐酸林可霉素

218.84 -1,159.12 -1.79% -5.69% 268.28 -452.04 -0.90% -4.33%

红霉素

605.47 11,157.78 17.24% 45.03% 453.43 6,463.84 12.93% 26.99%

克拉霉素

1,491.84 5,947.49 9.19% 35.58% 1,188.29 3,115.25 6.23% 19.93%

阿奇霉素

769.59 3,225.14 4.98% 36.11% 723.32 2,078.61 4.16% 31.86%

酶制剂

- 2,375.86 3.67% 23.17% - 636.86 1.27% 7.52%

注：酶制剂产品品类规格较多，各产品单价差异较大，因而未列示各期的平均单

价。

如上表所示，2019年标的公司主要抗生素产品销售单价基本有不同程度上升，盐

酸林可霉素销售单价同比有所下降。

标的公司各产品的销售单价变动与市场价格走势基本一致。2018-2019年， 硫氰

酸红霉素、阿奇霉素、克拉霉素的市场价格总体呈现先上升后下降的变动趋势；林可

霉素类产品则处于下行周期。 上述产品的市场价格波动主要受市场供需变化产生的

周期性因素影响，硫氰酸红霉素、阿奇霉素、克拉霉素、盐酸林可霉素的公开市场价格

走势如下：

注：红霉素产品尚无公开价格数据。

数据来源：Wind

数据来源：Wind

受市场价格变动影响，2019年标的公司硫氰酸红霉素、红霉素、克拉霉素和阿奇

霉素等产品毛利率提高，拉动标的公司整体净利润、净利率的增加。

盐酸林可霉素为标的公司近年推出的新产品，产量规模相比其他产品较小，与市

场竞争者相比暂未形成成本优势，因此报告期内毛利率暂时为负。2019年，盐酸林可

霉素市场价格总体呈现下行趋势，且标的公司下半年销量较多，导致平均销售价格较

低。但由于生产工艺改良、产量增加，叠加当年豆油、正丙醇、硫氰酸钠等主要原材料

价格的下降，使得盐酸林可霉素单位成本降低，因此毛利率基本与2018年持平。

酶制剂亦为标的公司近年来的新产品，2019年其毛利率增长较多，主要原因是酶

制剂技改项目取得成效，产品生产工艺进步降低了主要产品的单位成本，且优势产品

收入占比有所提升。

综上所述， 标的公司2019年较2018年净利润和净利率上升的主要原因为标的公

司主要抗生素类产品的市场价格上升和酶制剂的综合毛利率提升所致。

（2）标的公司2020年1-3月净利润和净利率较2019年降低的主要原因

2019年至2020年1-3月，标的公司主要产品销售单价和毛利情况如下：

单位：元/千克

产品名称

2020

年

1-3

月

2019

年度

单价 毛利 毛利占比 毛利率 单价 毛利 毛利占比 毛利率

硫氰酸红霉素

244.54 5,281.12 56.49% 17.80% 306.04 42,048.67 64.98% 32.86%

盐酸林可霉素

209.89 -957.36 -10.24% -11.91% 218.84 -1,159.12 -1.79% -5.69%

红霉素

616.50 2,171.08 23.22% 46.45% 605.47 11,157.78 17.24% 45.03%

克拉霉素

1,407.42 1,589.43 17.00% 34.39% 1,491.84 5,947.49 9.19% 35.58%

阿奇霉素

716.68 595.81 6.37% 26.69% 769.59 3,225.14 4.98% 36.11%

酶制剂

- 505.27 5.40% 22.15% - 2,375.86 3.67% 23.17%

注：酶制剂产品品类较多，各产品单价差异较大，因而未列示各期的平均单价。

如上表所示，标的公司硫氰酸红霉素、盐酸林可霉素、克拉霉素、阿奇霉素的销售

单价同比均有不同程度下降，毛利率亦随之调整。

2019年至2020年1-3月，标的公司的主要抗生素产品的市场价格总体处于下行区

间；2020年一季度，主要抗生素产品价格基本稳定，但与2019年同期相比仍处于较低

水平。各产品具体市场价格走势如下：

数据来源：Wind

数据来源：Wind

受市场价格变动影响，2020年1-3月，标的公司硫氰酸红霉素、盐酸林可霉素、克

拉霉素和阿奇霉素等产品毛利率降低，进而导致标的公司整体净利润、净利率同比减

少。

此外，疫情因素对于标的公司一季度的业绩亦产生了一定消极影响。疫情期间，

标的公司下游部分工厂因疫情防控政策等原因停产减产， 标的公司主要产品需求不

畅，导致市场价格持续处于较低水平；且标的公司地处湖北，其生产、物流等经营环节

在疫情初期均受到一定影响。目前标的资产的生产经营已基本恢复正常，主要产品价

格处于上升通道。

（3）标的公司现金流波动的原因

报告期内，标的资产的经营活动产生的现金流量净额与净利润情况如下：

单位：万元

项目

2020

年

1-3

月

2019

年度

2018

年度

净利润

2,717.89 32,722.23 16,686.95

经营活动产生的现金流量净额

3,502.29 64,380.87 38,507.05

净现比

1.29 1.97 2.31

注：净现比=经营性活动产生的现金流量净额÷净利润

如上表所示， 标的公司经营活动产生的现金流量净额与净利润规模基本匹配。

2018年、2019年，标的公司的净现比处于较高水平，分别为2.31、1.97；2020年1-3月净

现比有所下降，主要系标的公司的销售情况在1-3月份期间受疫情的不利影响，导致

一季度总体回款金额有所下降所致。此外，标的公司于2020年1-3月净利润同比有所

下滑，是导致当期经营活动产生的现金流量净额减少的重要原因。

（二）同行业可比公司对比分析

2018年、2019年和2020年1-3月，与标的公司同属“大宗原料药” 行业、经营规模

相近的可比公司净利润及同比增长情况如下表所示：

代码

证券简称

/

公司

名称

主要产品

净利润

(

万元

)

净利润同比增长率

(%)

2020

年

1-3

月

2019

年

2018

年

2020

年

1-3

月

2019

年

600299.SH

安迪苏 蛋氨酸和维生素等原料

34,489.96 99,238.22 92,613.07 0.17 7.15

002399.SZ

海普瑞 肝素钠原料药

25,465.88 105,970.00 64,019.40 -48.51 65.53

603707.SH

健友股份 标准肝素原料药

20,401.93 60,496.16 42,454.91 37.04 42.50

300765.SZ

新诺威 咖啡因原料

7,312.57 27,319.71 22,384.01 29.52 22.05

-

伊犁川宁生物

技术股份有限

公司

硫氰酸红霉素、

6-

氨基青霉烷酸、

7-

氨基头孢烷酸、 去乙酰

-7-

氨基

头孢烷酸以及青霉素

G

钾盐等

- 8,720.78 39,312.94 - -77.82

平均数

21,917.59 60,348.97 52,156.87 4.56 34.31

中位数

22,933.91 60,496.16 42,454.91 14.85 32.28

标的公司

2,717.89 32,722.23 16,686.95 - 96.09

数据来源：Wind

注：伊犁川宁生物技术股份有限公司（以下简称“川宁生物” ）系上市公司科伦

股份（002422）的子公司，以原料药和中间体为主营业务。科伦药业于2020年6月披露

预案，拟分拆川宁生物于深圳证券交易所创业板上市。

标的公司的产品包括大环内酯类原料药及中间体、林可霉素原料药及中间体、酶

制剂，在产品种类和产品结构方面与可比公司存在较大差异，因此各公司经营业绩的

变化及其原因也有所差异。

2019年期间， 标的公司把握了大环内酯类原料药及中间体市场价格处于高位的

契机合理安排生产及销售，使得经营业绩有所上升。从可比公司已披露资料来看，安

迪苏、海普推、健友股份和新诺威整体呈快速增长趋势。川宁生物经营业绩有所下降，

根据其母公司公告披露， 主要系产品价格由于市场竞争加剧而下降所致；2018年4月

初其二期改造工程完成后，其硫氰酸红霉素、7-氨基头孢烷酸、青霉素工业盐和无侧

链青霉素6-氨基青霉烷酸设计产能分别为3,350吨/年、3,300吨/年、3,125吨/年和6,300

吨/年。因此，川宁生物主要产品结构与标的公司存在较大差异。

2020年1-3月期间，标的公司由于地处湖北，日常经营短期内受到疫情的不利影

响，且标的公司主要抗生素产品的市场价格在2019年末前后有所下降，导致经营业绩

有所下降。 从可比公司已披露资料来看， 除海普瑞因投资收益下降导致净利润下降

外，其他公司均保持了原有增长势头。

三、结合标的公司利润率、负债率等主要财务指标，说明本次交易是否有利于提

高上市公司资产质量、改善财务状况和增强持续盈利能力，是否符合《重大资产重组

办法》相关条件。

（一）标的公司的主要财务指标

根据模拟测算，标的公司最近两年及一期的主要财务指标如下：

项目

2020

年

1-3

月

/

2020

年

3

月

31

日

2019

年度

/

2019

年

12

月

31

日

2018

年度

/

2018

年

12

月

31

日

销售净利率

5.18% 15.37% 8.64%

摊薄净资产收益率

2.51% 30.88% 23.82%

资产负债率

76.51% 75.88% 84.52%

净现比

1.29 1.97 2.31

注1：以上主要财务指标均基于假设报告期初药业股份已将生化制药业务相关的

资产负债、人员、资质及业务全部下沉至生化制药为范围计算的。

注2：上述数据仅为初步模拟测算值，最终需以审计最终结果为准。

如上表所示，在盈利能力方面，标的公司的盈利能力较强。除2020年一季度经营

业绩受产品价格波动和疫情影响有所回落外， 标的公司2018年和2019年的摊薄净资

产收益率分别为23.82%、30.88%，均高于上市公司同期指标。据药业股份说明，随着下

半年疫情因素逐渐消退、主要产品价格修复，标的公司经营业绩有望逐步回升至同期

水平。

在负债率方面， 标的公司资产负债率较高主要系其前期投入较大， 负债较多所

致。随着报告期内标的公司相关业务生产、环保等环节逐步稳定，自身造血能力提升，

资产负债结构有望得到持续优化改善。

在现金流方面， 报告期内， 标的公司经营活动产生的现金流量净额分别为38,

507.05、64,380.87、3,502.29万元，处于较高水平，体现了标的资产较强的造血能力。

（二）本次交易有利于提高上市公司资产质量、改善财务状况和增强持续盈利能

力，符合《重大资产重组办法》相关条件。

根据模拟测算，本次交易对上市公司主要财务指标的影响如下：

项目 本次交易前 本次交易后 本次交易影响

销售净利率

13.54% 13.77% +0.23%

摊薄净资产收益率

16.06% 17.97% +1.92%

资产负债率

64.83% 66.43% +1.60%

净现比

1.11 1.23 +0.12

注：以上数据均基于2019年财务数据测算，需以审计、评估的最终结果为准。

本次交易完成后，上市公司的销售净利率、摊薄净资产收益率、净现比均有不同

程度提升，其资产质量、持续盈利能力得以增强。上市公司的资产负债率在本次交易

后略有增加，主要与标的公司前期投入较大有关，综合考虑标的资产经营逐步稳定、

目前已形成较强的现金造血能力，未来资产负债结构有望得到持续优化改善。

通过本次交易，上市公司将获得优质的大环内酯类原料药与中间体、盐酸林可霉

素原料药与中间体、酶制剂等业务资产，有利于上市公司促进产业整合、丰富公司产

品结构，提升核心竞争力和抗风险能力。

综上，本次交易有利于提高上市公司资产质量、改善财务状况和增强持续盈利能

力，符合《重大资产重组办法》相关条件。

四、说明标的资产是否存在资金占用、违规担保等情况，如有，请说明解决安排和

时间。

本次内部重组前，标的资产生化制药并无实际经营，不存在资金占用、违规担保

等情况。

本次内部重组过程中， 生化制药将整体承接原药业股份旗下大环内酯类原料药

和中间体、盐酸林可霉素原料药和中间体、酶制剂业务相关资产和负债，并与上市公

司实际控制人及控股股东控制的其他企业之间保持相互独立，亦不会新增资金占用、

违规担保等情况。

五、中介机构核查意见

经核查，独立财务顾问认为：

报告期内标的公司非经常性损益占净利润的比重较小， 不会对标的公司的经营

业绩造成重大影响；标的公司主要产品售价在2019年处于较高水平、2018年和2020年

1季度处于相对较低水平，导致其净利润、净利率和现金流在2019年增长、在2020年1

季度下降，具有合理性；标的公司同行业可比公司的净利润于2019年增长较快、2020

年一季度增速放缓，总体趋势基本与标的公司一致；标的公司的盈利能力较强，现金

流良好，目前标的资产的资产负债率相对较高，但已呈现出下降趋势，整体经营情况

处于较佳水平，因此本次交易有利于提高上市公司资产质量、改善财务状况和增强持

续盈利能力，符合《重大资产重组办法》相关条件；药业股份及生化制药完成内部重

组后，标的资产不存在新增资金占用、违规担保等情况。

3.预案披露，标的公司的采购模式是以产定购，生产所需主要物料为原材料、包

装材料及能源等； 销售模式分为内销和出口两类， 内销同时采用直销和经销两种模

式，出口模式主要采取“注册营销”的销售策略。请公司：（1）补充披露报告期内主要

供应商名称、是否关联方、采购内容、采购金额及占比，说明生产所需物料是否稳定供

应；（2）区分内销、外销，直销、经销，补充披露报告期内主要客户名称、是否关联方、

销售内容、销售金额及占比，说明下游客户的集中度和稳定性；（3）补充披露不同销

售模式对应的产品收入、毛利及其占比，分析不同销售模式下的毛利率是否存在差异

及合理性，并结合外销情况充分提示海外业务风险。请财务顾问发表意见。

回复：

一、补充披露报告期内主要供应商名称、是否关联方、采购内容、采购金额及占

比，说明生产所需物料是否稳定供应。

报告期内，标的公司前十大供应商情况如下：

单位：万元

2020

年一季度

序号 主要供应商名称 采购内容 采购额（含税） 占比 是否关联方

1

宜都市宏硕贸易有限公司 玉米淀粉、豆油、黄豆饼粉

10,861.64 27.89%

是

2

宜昌东阳光火力发电有限公司 电、蒸汽、天然气、水

8,774.42 22.53%

是

3

蚌埠市志成生物技术有限公司 豆油、黄豆饼粉

7,291.42 18.72%

否

4

蚌埠市惠友生物技术有限公司 豆油、黄豆饼粉

4,592.81 11.79%

否

5

宜都明亮生物科技有限公司 豆油、黄豆饼粉

1,637.27 4.20%

否

6

枣庄市山亭区立昇豆业制品有限公司 豆油

755.54 1.94%

否

7

湖北融和生物科技有限公司 液碱、硫氰酸钠

372.43 0.96%

否

8

宜都市中昊工贸有限公司 液碱

352.58 0.91%

否

9

浙江中昊电子科技有限公司 烟煤

300.21 0.77%

否

10

宜昌市富发商贸有限公司 烟煤

293.02 0.75%

否

合计

- 35,231.34 90.45% -

2019

年

序号 主要供应商名称 采购内容 采购额（含税） 占比 是否关联方

1

宜昌东阳光火力发电有限公司 电、蒸汽、天然气、水

38,468.23 19.16%

是

2

深圳市东阳光实业发展有限公司宜都分公

司

玉米淀粉、豆油、黄豆饼粉、硫氰酸钠

27,519.50 13.71%

是

3

蚌埠市志成生物技术有限公司 豆油、黄豆饼粉

20,843.77 10.38%

否

4

宜都市宏硕贸易有限公司 玉米淀粉、豆油、黄豆饼粉

18,187.08 9.06%

是

5

宜都明亮生物科技有限公司 豆油、黄豆饼粉

13,251.01 6.60%

否

6

蚌埠市惠友生物技术有限公司 豆油、黄豆饼粉

11,474.07 5.72%

否

7

枣庄市山亭区立昇豆业制品有限公司 豆油

1,863.54 0.93%

否

8

宜都市中昊工贸有限公司 液碱

1,677.84 0.84%

否

9

湖北融和生物科技有限公司 液碱、硫氰酸钠

1,558.49 0.78%

否

10

三达膜科技

(

厦门

)

有限公司 膜清洗剂

1,460.49 0.73%

否

合计

- 136,304.02 67.91% -

2018

年

序号 主要供应商名称 采购内容 采购额（含税） 占比 是否关联方

1

深圳市东阳光实业发展有限公司宜都分公

司

玉米淀粉、豆油、黄豆饼粉、硫氰酸钠

43,246.99 24.02%

是

2

宜昌东阳光火力发电有限公司 电、蒸汽、天然气、水

36,710.54 20.39%

是

3

蚌埠市志成生物技术有限公司 豆油、黄豆饼粉

7,552.37 4.20%

否

4

宜都明亮生物科技有限公司 豆油、黄豆饼粉

4,755.60 2.64%

否

5

蚌埠市惠友生物技术有限公司 豆油、黄豆饼粉

3,748.46 2.08%

否

6

宜都长江机械设备有限公司 机器设备、维修服务

2,793.71 1.55%

是

7

宜都市中昊工贸有限公司 液碱

2,122.42 1.18%

否

8

宜昌市富发商贸有限公司 烟煤

2,063.14 1.15%

否

9

宜昌思丹生化技术有限公司 豆油

1,991.04 1.11%

否

10

湖北融和生物科技有限公司 液碱、硫氰酸钠

1,779.18 0.99%

否

合计

- 106,763.45 59.31% -

注：本题数据均未经审计。

综上所述，标的公司2018年、2019年、2020年1季度前十大供应商采购额占比分别

为59.31%、67.91%、90.45%。标的公司报告期各期与主要供应商的交易较为稳定，生产

所需物料具备稳定供应来源。

报告期内， 标的公司实际控制人通过旗下企业集中采购形式向标的公司供应了

部分原材料，具体由深圳市东阳光实业发展有限公司宜都分公司（以下简称“深东实

宜都分公司” ）、宜都市宏硕贸易有限公司（以下简称“宏硕贸易” ）向第三方供应商

集中采购原材料，再转让给标的公司。该关联交易定价模式为按深东实宜都分公司和

宏硕贸易采购成本加成0.05%-0.5%的价格进行结算。为增强标的资产的独立性，该类

关联采购将在药业股份与生化制药内部重组完成前停止， 由标的公司直接向最终供

应商进行采购。 深东实宜都分公司及宏硕贸易开展的该类集中采购业务的上游供应

商，均可由标的公司直接对接采购，因此本次规范措施不会对标的公司的生产经营造

成不利影响。具体的关联交易情况，请参见本问询函回复“问题4”之“三、补充披露交

易后新增关联交易情况，并分析关联交易定价公允性，说明本次交易是否有利于上市

公司减少关联交易、避免同业竞争、增强独立性，是否符合《重大资产重组办法》相关

条件”的相关内容。

报告期内，标的公司与前十大采购供应商采购占相对为集中，主要原因包括：1、

标的公司产品成本中能源和玉米淀粉、豆油等材料的占比较高；2、标的公司采取了增

加单一供应商采购规模的采购策略以增强议价能力；3、 标的公司与主要供应商合作

时间较长，合作关系较为稳固，且长期合作的供应商服务效率较高。

上述内容已在预案“第四节 交易标的基本情况” 之“三、交易标的主营业务情

况”部分进行了相关补充披露。

二、区分内销、外销，直销、经销，补充披露报告期内主要客户名称、是否关联方、

销售内容、销售金额及占比，说明下游客户的集中度和稳定性。

标的资产的销售环节有内销和出口（外销）两类。内外销模式下，标的公司同时

开拓医药制造企业和经销商两类客户。对于外销模式，标的公司还采取了“注册营

销”的销售策略，即通过在欧美等发达国家的相关注册、认证，帮助标的资产及其产品

获得终端客户的认可。

报告期内，标的公司前十大客户情况如下：

单位：万元

2020

年

1-3

月

序号 主要客户名称 销售内容 销售额（不含税） 占比 内销

/

外销 直销

/

经销

是否关联

方

1

药业德国

红霉素、克拉霉素、盐酸林可霉

素、阿奇霉素

6,281.15 11.98%

外销 经销 是

2

石药集团中诚医药物流有限公

司

硫氰酸红霉素、红霉素

5,378.56 10.26%

内销 直销 否

3

杭州宜泛进出口有限公司 硫氰酸红霉素

5,327.43 10.16%

内销 直销 否

4

乳源药业 硫氰酸红霉素

5,292.04 10.09%

内销 经销 是

5

深圳市远邦进出口有限公司

硫氰酸红霉素、红霉素、阿奇霉

素、克拉霉素

2,713.27 5.18%

内销 经销 否

6

国药集团威奇达药业有限公司 硫氰酸红霉素

2,477.88 4.73%

内销 直销 否

7

北京信达和众国际贸易有限公

司

盐酸林可霉素、红霉素

2,438.99 4.65%

内销 经销 否

8

九州通医药集团股份有限公司

硫氰酸红霉素、罗红霉素、阿奇

霉素、红霉素

2,330.97 4.45%

内销 经销 否

9

浙江海翔川南药业有限公司 盐酸林可霉素

2,202.63 4.20%

内销 经销 否

10 MDL CHEMIPHARM CO.,LTD

红霉素、克拉霉素

1,523.71 2.91%

外销 直销 否

合计

- 35,966.63 68.61% - - -

2019

年

序号 主要客户名称 销售内容 销售额（不含税） 占比 内销

/

外销 直销

/

经销

是否关联

方

1

杭州宜泛进出口有限公司 硫氰酸红霉素

40,515.73 19.03%

内销 经销 否

2

药业德国

红霉素、克拉霉素、盐酸林可霉

素、阿奇霉素

25,608.52 12.03%

外销 经销 是

3

浙江国邦药业有限公司 硫氰酸红霉素

21,527.25 10.11%

内销 直销 否

4

石药集团中诚医药物流有限公

司

硫氰酸红霉素、红霉素

14,319.91 6.72%

内销 直销 否

5

九州通医药集团股份有限公司

硫氰酸红霉素、罗红霉素、红霉

素、阿奇霉素

12,132.82 5.70%

内销 经销 否

6

深圳市远邦进出口有限公司

硫氰酸红霉素、阿奇霉素、红霉

素、克拉霉素

10,807.74 5.08%

内销 经销 否

7

上海现代制药海门有限公司 硫氰酸红霉素

9,300.88 4.37%

内销 直销 否

8

岳阳瑞康生物科技股份有限公

司

酶制剂

7,561.06 3.55%

内销 经销 否

9

西安利君制药有限责任公司 硫氰酸红霉素、红霉素

6,339.86 2.98%

内销 直销 否

10

IND -SWIFT LABORATORIES

LIMITED

硫氰酸红霉素

5,657.34 2.66%

外销 直销 否

合计

- 153,771.11 72.21% - - -

2018

年

序号 主要客户名称 销售内容 销售额（不含税） 占比 内销

/

外销 直销

/

经销

是否关联

方

1

浙江国邦药业有限公司 硫氰酸红霉素

44,902.76 23.25%

内销 直销 否

2

石药集团中诚医药物流有限公

司

硫氰酸红霉素、红霉素

17,591.00 9.11%

内销 直销 否

3

杭州宜泛进出口有限公司 硫氰酸红霉素

17,288.68 8.95%

内销 经销 否

4 PLIVA HRVATSKA D.O.O.

红霉素

8,778.74 4.55%

外销 直销 否

5

九州通医药集团股份有限公司

硫氰酸红霉素、罗红霉素、红霉

素、阿奇霉素

8,438.39 4.37%

内销 经销 否

6

河北东风药业有限公司 硫氰酸红霉素

8,185.57 4.24%

内销 直销 否

7

北京信达和众国际贸易有限公

司

盐酸林可霉素、硫氰酸红霉素、

红霉素

7,478.95 3.87%

内销 经销 否

8

深圳市远邦进出口有限公司

硫氰酸红霉素、阿奇霉素、红霉

素、克拉霉素

7,475.06 3.87%

内销 经销 否

9

上海现代制药海门有限公司 硫氰酸红霉素

6,164.47 3.19%

内销 直销 否

10

岳阳瑞康生物科技股份有限公

司

酶制剂

5,982.21 3.10%

内销 经销 否

合计

- 132,285.83 68.50% - - -

注：本题数据未经审计

如上表所示，标的公司2018年、2019年、2020年1季度前十大客户销售额占比分别

为68.50%、72.21%、68.61%。标的公司报告期各期与主要客户的交易较为稳定，客户占

比相对集中。

报告期内， 标的公司部分欧洲市场出口业务通过HEC� Pharm� GmbH （以下称

“药业德国” ）进行、部分销售业务通过乳源东阳光药业有限公司（以下简称“乳源药

业” ）进行，具体由标的公司将产品出售给药业德国、乳源药业，再由药业德国、乳源

药业向第三方客户最终对外出售。药业德国、乳源药业系与标的资产处于同一控制下

的关联方，关联交易定价模式为药业德国、乳源药业按采购价格加成5-7%左右作为

最终销售价格。乳源药业除贸易部分业务外，亦向标的公司采购部分原材料进行生产

加工。

为增强标的资产的独立性， 上述对药业德国及乳源药业的关联销售将在药业股

份与生化制药内部重组完成前停止，转由标的公司直接向最终客户进行销售。药业德

国及乳源药业开展的上述贸易业务的下游客户，均可由标的公司直接对接销售，因此

本次规范措施不会对标的公司的生产经营造成不利影响。具体的关联交易情况，请参

见本问询函回复“问题4” 之“三、补充披露交易后新增关联交易情况，并分析关联交

易定价公允性，说明本次交易是否有利于上市公司减少关联交易、避免同业竞争、增

强独立性，是否符合《重大资产重组办法》相关条件”的相关内容。

上述内容已在预案“第四节 交易标的基本情况” 之“三、交易标的主营业务情

况”部分进行了相关补充披露。

三、补充披露不同销售模式对应的产品收入、毛利及其占比，分析不同销售模式

下的毛利率是否存在差异及合理性，并结合外销情况充分提示海外业务风险。

（一）不同销售模式毛利率差异及合理性

1、直销模式和经销模式

标的公司2018年、2019年、2020年1-3月直销模式和经销模式下按照产品划分的

销售及毛利情况如下：

单位：万元

2020

年

1-3

月

产品名称

直销 经销

毛利率

对比

收入

收入

占比

毛利

毛利

占比

毛利率 收入

收入

占比

毛利

毛利

占比

毛利率

硫氰酸红霉

素

22,211.33 42.37% 3,948.28 42.23% 17.78% 7,463.85 14.24% 1,332.84 14.26% 17.86% -0.08%

红霉素

2,808.36 5.36% 1,257.21 13.45% 44.77% 1,865.92 3.56% 913.87 9.78% 48.98% -4.21%

阿奇霉素

189.67 0.36% 74.38 0.80% 39.22% 2,042.80 3.90% 521.43 5.58% 25.53% 13.69%

克拉霉素

951.68 1.82% 340.82 3.65% 35.81% 3,670.44 7.00% 1,248.61 13.36% 34.02% 1.79%

盐酸林可霉

素

- - - - - 8,036.45 15.33% -957.36 -10.24% -11.91% -

酶制剂

- - - - - 2,281.39 4.35% 505.27 5.40% 22.15% -

其他

- - - - - 901.30 1.72% 163.29 1.75% 18.12% -

合计

26,161.04 49.90% 5,620.69 60.12% 21.48% 26,262.15 49.92% 3,727.95 39.88% 14.20% 7.29%

2019

年度

产品名称

直销 经销

毛利率

对比

收入

收入

占比

毛利

毛利

占比

毛利率 收入

收入

占比

毛利

毛利

占比

毛利率

硫氰酸红霉

素

101,250.16 47.55% 34,374.08 53.12% 33.95% 26,707.78 12.54% 7,674.59 11.86% 28.74% 5.21%

红霉素

13,370.10 6.28% 6,069.67 9.38% 45.40% 11,408.48 5.36% 5,088.11 7.86% 44.60% 0.80%

阿奇霉素

1,712.80 0.80% 786.34 1.22% 45.91% 7,219.65 3.39% 2,438.80 3.77% 33.78% 12.13%

克拉霉素

4,029.34 1.89% 1,336.71 2.07% 33.17% 12,685.45 5.96% 4,610.78 7.13% 36.35% -3.17%

盐酸林可霉

素

8,146.47 3.83% 116.68 0.18% 1.43% 12,210.53 5.73% -1,275.80 -1.97% -10.45% 11.88%

酶制剂

35.50 0.02% 17.98 0.03% 50.65% 10,217.09 4.80% 2,357.88 3.64% 23.08% 27.57%

其他

- - - - - 3,943.86 1.85% 1,114.14 1.72% 28.25% -

合计

128,544.37 60.37% 42,701.46 65.99% 33.22% 84,392.84 39.46% 22,008.50 34.01% 26.08% 7.14%

2018

年度

产品名称

直销 经销

毛利率

对比

收入

收入

占比

毛利

毛利

占比

毛利率 收入

收入

占比

毛利

毛利

占比

毛利率

硫氰酸红霉

素

106,613.15 55.20% 34,124.05 68.24% 32.01% 18,595.47 9.63% 4,072.33 8.14% 21.90% 10.11%

红霉素

17,841.99 9.24% 4,259.47 8.52% 23.87% 6,106.68 3.16% 2,204.37 4.41% 36.10% -12.22%

阿奇霉素

2,165.38 1.12% 938.04 1.88% 43.32% 4,359.74 2.26% 1,140.57 2.28% 26.16% 17.16%

克拉霉素

15,078.59 7.81% 3,022.33 6.04% 20.04% 550.72 0.29% 92.92 0.19% 16.87% 3.17%

盐酸林可霉

素

653.93 0.34% -8.45 -0.02% -1.29% 9,777.66 5.06% -443.59 -0.89% -4.54% 3.24%

酶制剂

338.47 0.18% 98.73 0.20% 29.17% 8,124.99 4.21% 538.13 1.08% 6.62% 22.55%

其他

74.33 0.04% -18.00 -0.04% -24.22% 2,841.22 1.47% -11.37 -0.02% -0.40% -23.82%

合计

142,765.84 73.93% 42,416.17 84.82% 29.71% 50,356.48 26.07% 7,593.36 15.18% 15.08% 14.63%

注1：毛利率对比=直销毛利率-经销毛利率，下同。

注2：本题数据未经审计，下同。

标的公司2018年、2019年、2020年1-3月直销毛利率较经销毛利率分别高12.63%、

7.14%、7.29%。经销模式下经销商需从标的公司进货并自行销售、配送至最终药品制

剂生产商，标的公司无需自行完成市场开发、订单获取及跟踪、客户维护、产品运输等

环节，因而经销模式的产品售价相对较低，毛利率亦低于直销模式，具备合理性。

2、内销模式和外销模式

标的公司2018年、2019年、2020年1-3月内销和外销分产品明细销售及毛利情况

如下：

单位：万元

2020

年

1-3

月

产品名称

内销 外销

毛利率对

比

收入

收入占

比

毛利

毛利占

比

毛利率 收入

收入占

比

毛利

毛利占

比

毛利率

硫氰 酸 红 霉

素

28,434.67 54.34% 4,852.43 51.91% 17.07% 1,240.51 2.37% 428.69 4.59% 34.56% -17.49%

红霉素

3,193.89 6.10% 1,648.50 17.63% 51.61% 1,480.39 2.83% 522.58 5.59% 35.30% 16.31%

阿奇霉素

1,158.98 2.21% 152.67 1.63% 13.17% 1,073.49 2.05% 443.14 4.74% 41.28% -28.11%

克拉霉素

514.65 0.98% 100.60 1.08% 19.55% 4,107.47 7.85% 1,488.83 15.93% 36.25% -16.70%

盐酸林 可 霉

素

7,104.71 13.58% -767.93 -8.21%

-

10.81%

931.74 1.78% -189.43 -2.03% -20.33% 9.52%

酶制剂

2,281.39 4.36% 505.27 5.40% 22.15% - - - - - -

其他

884.58 1.69% 146.57 1.57% 16.57% 16.72 0.03% 16.72 0.18% 100.00% -83.43%

合计

43,572.87 83.09% 6,638.11 71.01% 15.23% 8,850.32 16.91% 2,710.53 28.99% 30.63% -15.40%

2019

年度

产品名称

内销 外销

毛利率对

比

收入

收入占

比

毛利

毛利占

比

毛利率 收入

收入占

比

毛利

毛利占

比

毛利率

硫氰 酸 红 霉

素

116,108.46 54.62% 37,161.97 57.43% 32.01% 11,849.48 5.57% 4,886.70 7.55% 41.24% -9.23%

红霉素

13,629.33 6.41% 7,106.67 10.98% 52.14% 11,149.25 5.25% 4,051.11 6.26% 36.34% 15.80%

阿奇霉素

4,827.50 2.27% 1,182.49 1.83% 24.49% 4,104.95 1.93% 2,042.65 3.16% 49.76% -25.27%

克拉霉素

2,525.32 1.19% 819.08 1.27% 32.43% 14,189.47 6.68% 5,128.41 7.93% 36.14% -3.71%

盐酸林 可 霉

素

15,795.93 7.43% -759.29 -1.17% -4.81% 4,561.07 2.15% -399.83 -0.62% -8.77% 3.96%

酶制剂

10,252.59 4.82% 2,375.86 3.67% 23.17% - - - - - -

其他

3,903.48 1.84% 1,078.53 1.67% 27.63% 40.38 0.02% 35.61 0.06% 88.19% -60.56%

合计

167,042.61 78.41% 48,965.31 75.67% 29.31% 45,894.60 21.59% 15,744.65 24.33% 34.31% -5.00%

2018

年度

产品名称

内销 外销

毛利率对

比

收入

收入占

比

毛利

毛利占

比

毛利率 收入

收入占

比

毛利

毛利占

比

毛利率

硫氰 酸 红 霉

素

116,006.16 60.21% 35,553.07 71.09% 30.65% 9,202.46 4.78% 2,643.31 5.29% 28.72% 1.93%

红霉素

10,237.07 5.31% 3,765.47 7.53% 36.78% 13,711.60 7.12% 2,698.37 5.40% 19.68% 17.10%

阿奇霉素

4,384.15 2.28% 1,027.80 2.06% 23.44% 2,140.97 1.11% 1,050.81 2.10% 49.08% -25.64%

克拉霉素

2,180.77 1.13% 361.92 0.72% 16.60% 13,448.54 6.98% 2,753.33 5.51% 20.47% -3.87%

盐酸林 可 霉

素

9,213.36 4.78% -404.68 -0.81% -4.39% 1,218.23 0.63% -47.36 -0.09% -3.89% -0.50%

酶制剂

8,463.46 4.39% 636.86 1.27% 7.52% - - - - - -

其他

2,844.20 1.47% -29.62 -0.06% -1.04% 71.36 0.04% 0.24 0.00% 0.34% -1.38%

合计

153,329.17 79.39% 40,910.82 81.81% 26.68% 39,793.16 20.61% 9,098.70 18.19% 22.86% 3.82%

标的公司硫氰酸红霉素内外销毛利率主要系内外销客户定价模式差异所致。境

外客户通常签订季度或半年度的订单，价格调整具有滞后性；而境内客户订单的定价

根据市场价格波动调节较快。标的公司阿奇霉素、盐酸林可霉素产品的内销客户中存

在相当比例的经销商，而外销客户主要为药业德国和终端制药厂商（其中药业德国是

上市公司实际控制人控制的企业，主要承担合同签订及收款等职责，并按采购价加成

5-7%作为最终销售价格，而对下游客户的日常营销及维护工作则主要由标的公司负

责，因此，药业德国的交易模式不同于其他经销商。药业德国的下游客户主要为终端

制药厂商），且外销市场对产品规格要求相对较高，因而相关产品的外销平均价格较

高，进而导致各期外销毛利率基本高于内销。标的公司的红霉素产品在国内市场竞争

力较强，境内客户数量较多，平均销售规模较小，因而整体销售均价较高，进而导致红

霉素总体内销毛利率高于外销。标的公司的克拉霉素的境内外毛利率总体一致，由于

其内销规模相对较小，综合毛利率因当期实际订单情况存在一定波动。

综上，因为标的公司各类主要产品境内外销售模式下的客户结构不同，导致内外

销模式的销售均价存在差别，进而造成内外销的毛利率差异，具备合理性，整体无异

常。

（二）海外业务风险

标的公司2018年、2019年、2020年1-3月外销收入占总收入比例分别为20.54%、

21.55%、16.88%，主要外销产品为大环内酯类原料药和中间体，出口地主要为欧洲、美

国和印度等国家和地区。

标的公司主要外销产品在国际贸易中的商品名称为“红霉素及其衍生物、盐” ，

商品编码为2941500000。经查询欧盟关税数据库、印度海关网站和美国国际贸易委员

会官网，欧洲、印度、美国对相关产品设定的关税税率分别为0、10%、0，且欧洲、印度、

美国均未对来源于中国的红霉素类产品施加进口限制和额外关税。

据药业股份说明，红霉素类产品为重要医疗物资，且由于欧美国家的产能较低、

印度因气候条件不适宜生产发酵类原料药，标的公司相关产品被限制出口、加征关税

的可能性较低。标的公司作为全球红霉素类抗生素市场上最大的生产商之一，产品质

量处于行业领先水平，受外部因素影响相对较小。因此，标的公司海外业务受贸易政

策和政治环境影响的相关风险较低。

上述内容已在预案“第四节 交易标的基本情况” 之“三、交易标的主营业务情

况”部分进行了相关补充披露。

四、中介机构核查意见

经核查，独立财务顾问认为：

报告期内，标的公司与主要供应商、内外销客户、直销和经销客户的交易基本保

持稳定，客户集中度相对适中，生产所需物料供应及产品销售较为稳定；整体来看，标

的公司直销毛利率相对高于经销，外销毛利率相对高于内销，不同销售模式下的毛利

率不存在异常差异；标的公司外销情况总体稳定，受贸易政策影响的风险较低。

4.预案显示，内部重组后标的公司业务主要系大环内酯类原料药与中间体、盐酸

林可霉素原料药与中间体、酶制剂等。公司主营业务为包括电子新材料、合金材料、化

工产品、医药制造四大板块，其中医药制造主要是国内制剂生产和销售。请公司：（1）

结合公司经营发展战略， 说明标的公司业务与公司现有主营业务是否具有显著协同

效应；（2）结合标的公司业务、资产、财务、人员、机构等方面，说明标的公司是否对药

业股份及控股股东具有重大依赖，是否具有独立性；（3）补充披露交易后新增关联交

易情况，并分析关联交易定价公允性，说明本次交易是否有利于上市公司减少关联交

易、避免同业竞争、增强独立性，是否符合《重大资产重组办法》相关条件。请财务顾

问发表意见。

回复：

一、结合公司经营发展战略，说明标的公司业务与公司现有主营业务是否具有显

著协同效应。

标的资产是上市公司实际控制人控制的优质医药制造类资产， 标的资产将与上

市公司现有医药制造板块业务产生业务协同性。

（一）产业布局协同性

上市公司与标的资产均属于医药制造业， 上市公司整合医药制造板块业务的发

展逻辑清晰。2018年， 上市公司通过收购东阳光药50.04%的股份进入了医药制造业，

极大提升了自身抵御周期波动的能力。本次交易完成后，上市公司的医药制造板块将

新增具备研发、生产和销售能力的上游原料药企业，进一步打通在医药制造业上下游

的产业布局。

（二）产品及技术协同性

上市公司医药制造板块目前的产品主要为抗病毒、内分泌及代谢、心血管类等领

域制剂。注入标的资产后，上市公司一方面新增了现有的阿奇霉素和克拉霉素等抗生

素类制剂的原料药产能； 另一方面亦获得了其他抗菌作用的大环内酯类原料药与中

间体、盐酸林可霉素原料药与中间体，以及饲料和工业等领域的酶制剂，在横向和纵

向均拓宽了产品链条。同时，标的资产多年来专注于原料药的研发和生产，在发酵、化

学合成等环节具备丰富经验，有助于提高上市公司相关生产环节精细度，改善原有业

务效率，增强公司盈利能力。此外，本次交易能为上市公司带来新的业绩增长机会，分

散其原有业务的市场风险，有助于上市公司实现持续平稳发展。

（三）供应链协同性

上市公司具备阿奇霉素和克拉霉素的制剂批件， 未来若此类大环内酯类抗生素

制剂被纳入城市带量采购及带量采购扩容的范围， 则对上游原料药及中间体的需求

将大幅增加。因此，收购标的资产，将为上市公司制剂业务的未来发展打下供应链基

础。

二、结合标的公司业务、资产、财务、人员、机构等方面，说明标的公司是否对药业

股份及控股股东具有重大依赖，是否具有独立性。

根据目前药业股份与生化制药的下沉计划，本次内部重组完成后，标的公司在业

务、资产、财务、人员和机构等方面将独立于药业股份及控股股东。

（一）业务方面

在完成交易对方与标的公司之间的内部重组后， 标的公司将获得完整的大环内

酯类原料药和中间体、盐酸林可霉素原料药和中间体、酶制剂的研发、采购、生产和销

售体系，其业务将与药业股份及上市公司控股股东相互独立。

（二）资产方面

通过内部重组，标的公司将独立拥有与生产经营有关的生产系统、辅助生产系统

和配套设施，合法拥有与生产经营有关的主要土地、厂房、机器设备以及专利的所有

权或者使用权，具有独立的原料采购和产品销售系统。因此，标的公司的资产将与药

业股份及上市公司控股股东相互独立。

（三）财务方面

通过内部重组，标的公司将建立独立的财务核算体系、拥有独立的银行账户，能

够独立作出财务决策，具有规范的财务会计制度和财务管理制度。因此，标的公司的

财务将与药业股份及上市公司控股股东相互独立。

（四）人员及机构方面

通过内部重组，标的公司将拥有独立完整的管理团队及业务团队，并建立健全的

内部经营管理机构，独立行使经营管理职权。因此，标的公司的人员和机构将与药业

股份及上市公司控股股东相互独立。

综上所述，本次内部重组完成后，标的公司将具备独立性。

三、补充披露交易后新增关联交易情况，并分析关联交易定价公允性，说明本次

交易是否有利于上市公司减少关联交易、避免同业竞争、增强独立性，是否符合《重大

资产重组办法》相关条件。

（一）新增关联交易情况及定价公允性

(下转B90版)
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