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号

昆药集团股份有限公司

关于非公开发行股票申请文件反馈意见回复的公告

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。

昆药集团股份有限公司（以下简称“公司” 、“昆明制药” 、“昆药集团” ）及公司非公开发行股票保荐机构东海证券股份有限公司于

2015年5月4日收到中国证券监督管理委员会 （以下简称“中国证监会” ） 出具的 《中国证监会行政许可项目审查反馈意见通知书》

（150155�号）（以下简称“反馈意见” ）。公司及相关中介机构按照中国证监会要求，对反馈意见中的相关问题进行了逐项落实，具体回复

内容如下：

一、重点问题

1、重点问题第1题

针对本次收购华方科泰100%股权：

①申报材料，华方科泰主要从事青蒿素类抗疟药品业务，目前蒿甲醚针剂等已向WHO申请PQ认证，该认证对未来业务发展具有重要

意义。 请申请人补充说明该认证对拟收购资产未来经营是否存在重大影响，收益法评估结论是否以该认证为前提。

【回复】

【申请人说明】

一、 收益法评估结论是否以该认证为前提

PQ认证是一个扩大艾滋病、结核、疟疾等病人药品获得性的行动方案，通过对申请工厂及产品的审核，确保国际基金采购药品的质

量，安全性和有效性的认证。 PQ认证的取得可以促进公司业务的发展，有利于公司产品直接进入公立市场，但PQ认证取得与否对本次拟

收购资产的评估结果不构成重大影响，对公司未来经营不存在重大不利影响。 具体分析如下：

华方科泰目前正在办理的PQ认证主要包括双氢青蒿素原料认证、磷酸哌喹(协作工厂)认证、蒿甲醚原料认证和科泰复认证。 PQ认证

一般流程为：申请人需向WHO提交意向书、建立产品档案和主要基地文件、WHO进行现场视察、评估等程序，WHO接受后，进入资格预

审清单、最后审核通过。 考虑到PQ认证流程及要求都较为复杂，故审核时间跨度也较长，申请人一般都需要经过长期的酝酿和筹备，方可

取得该类认证。 目前申请人已聘请国际上拥有丰富认证经验的瑞士籍专家史凯撒博士担任组长，并配备了专门的PQ认证小组，对公司申

请PQ认证进行了统筹策划和安排，争取早日获取WHO相关产品的PQ产品认证。

截至本回复出具日，华方科泰南湖工厂以及磷酸哌喹(协作工厂)已通过PQ认证。 除此外，公司其他主要产品的PQ认证及办理进程如

下表所示：

产品 分项

认证所需要的基

本条件

是否通过

认证

目前认证所处的进展情况 取得认证所涉及的其他因素

双 氢 青 蒿

素 哌 喹 片

（

商 品 名

：

科泰复

）

南湖工厂

GMP

具备 是

-

无

临床疗效验证

西格玛陶公司获

取

PQ

认证

否

WHO

采购西格玛陶公司产品作为

对照品

，

并已进行了三批次的对照

试验

。

待上述试验通过后

，

西格玛陶

公司能够获取

PQ

认证的可能性极大

意大利西格玛陶公司获取

WHO-

PQ

认证后

，

公司方可申请

WHO

的

PQ

认证程序

,

目前公司正在等待西

格玛陶公司的认证结果

双氢青蒿素

（

原

料

）

具备 否

申请材料已提交

，

并完成了现场检

查

，

目前已经递交问题整改报告预计

2015

年度获得通过

无

磷酸哌喹

(

原料

，

协作工厂

)

具备 是

该产品系华方科泰合作厂商珠海润

都的产品

，

在公司的指导协助下

，

该

产品已经于

2014

年底通过了世卫组

织

PQ

认证

。

无

蒿甲醚

具备 否

公司于

2014

年底递交了材料并被

WHO

受理

，

目前正在等待

WHO

的

评审

，

预计近期将能够得到

WHO

的

评审回复

。

无

抗疟用药市场分公立市场和私立市场，全球基金、世界银行及盖茨基金等组织为公立市场提供资金。标的资产华方科泰目前系国内最

早、品种最齐全的青蒿素原料药生产基地，同时也是青蒿素生产领域内率先通过国家GMP认证的企业，成为世界医药巨头法国Sanofi、印

度IPCA和Cipla的合格供应商，并为他们提供青蒿素的原料药，间接的进入公立市场。 公司近三年主要产品收入结构占比情况如下：

产品名称

2015

年

1-4

月

占比

（

%

）

2014

年

度

占比

（

%

）

2013

年度 占比

（

%

）

2012

年度 占比

（

%

）

青蒿素

520.17 9.28% 3,008.80 14.98% 9,573.97 32.00% 17,647.27 49.53%

蒿甲醚

501.28 8.94% 1,034.30 5.15% 1,106.02 3.70% 557.76 1.57%

蒿琥酯

88.42 1.58% 1.45 0.01% 720.17 2.41% 434.37 1.22%

科泰复

677.80 12.09% 3,845.18 19.15% 4,661.67 15.58% 3,801.52 10.67%

双烯

690.09 12.31% 2,614.11 13.02% 1,939.33 6.48% 260.00 0.73%

麻岑止咳糖浆

61.30 1.09% 322.90 1.61% 55.09 0.18% 49.14 0.14%

头孢等抗生素

类

2,323.22 41.44% 7,201.67 35.86% 9,351.24 31.26% 8,780.57 24.65%

医疗器械

、

贸易等其

他收入

743.56 13.26% 2,054.53 10.23% 2,508.23 8.38% 4,096.38 11.50%

合计

5,605.83 100.00% 20,082.94 100.00% 29,915.72 100.00% 35,627.01 100.00%

从上表可以看出，公司目前产品销售中主要分为三大类，分别为抗疟用药市场、化学制剂类销售市场、医疗器械和贸易等其他收入。其

中抗疟用药类，青蒿素近三年一期占公司的营业收入比例为49.53%、32.00%、14.98%和9.28%，该类产品主要系通过原料药方式销售给国

际仿制药企业，间接的进入抗疟药公立市场；而蒿甲醚、青蒿素琥酯、科泰复产品由于尚未取得PQ认证，目前主要目标市场为私立市场，近

三年一期占公司的销售收入比例为13.46%、21.69%、24.31%和22.61%；化学制剂类销售市场中，头孢等抗生素作为销售制剂，直接供应给

国内市场，近三年一期占公司的营业收入比例为24.65%、31.26%、35.86%和41.44%；而双烯是一个激素类药物中间体，是公司新拓展的一

个原料新品种，主要供应给国内市场，近三年一期占公司的营业收入比例呈现较大幅度提升，其占比为0.73%、6.48%、13.02%和12.31%。

综上分析，由于近两年受市场因素影响，公司积极调整了产品结构，一方面减少了毛利较低的青蒿素产品作为中间体的原料药销售；

另一方面加大蒿甲醚、科泰复产品等私立市场的开拓；并积极加强研发，提高头孢、双烯等药品的销售收入的所占比重。

本次收益法评估时的盈利预测结果主要是以公司现行的产品销售结构模式下进行预测的，PQ认证通过只是作为假设前提之一，如果

未来青蒿素相关的成品药能够获得PQ认证，则公司就可直接进入WHO等公立市场的直接供应商，利用国内原材料种植基地及生产成本

的优势，竞争能力得到进一步提升，其盈利能力也将在现有的基础上能够得到进一步提升，但对盈利预测结果影响很小。

②按资产基础法评估结论，华方科泰评估价值为3.13亿元，按收益法评估结论，华方科泰评估价值为2.� 53亿。

请申请人结合资产特征说明资产基础法与收益法评估结果存在显著差异的原因。

请保荐机构核查华方科泰资产是否存在经济性贬值。

【回复】

【申请人说明】

一、资产基础法与收益法评估结果存在显著差异的原因分析：

1、青蒿素类原料药盈利能力偏低

目前青蒿草种植产业呈周期性反复，使得全球青蒿素原料提取产量超过了市场需求，从而导致青蒿素价格呈现阶段性下降，受此影

响，近两年华方科泰青蒿素原料药的营业收入和毛利率水平大幅度下降。 但经过前两年行业的低迷期后，青蒿草种植总面积锐减，而野生

青蒿叶由于收购价格下降，农户采摘积极性降低，采摘量大幅减少，工厂生产量也大幅减少，上述变化都将有利于目前的库存量消化。

2、双烯激素类原料药成本偏高

对双烯等激素类原料药，目前公司主要通过市场小批量采购初级原料黄姜或者皂素来加工形成双烯，目前没有成本优势。公司投入专

项研发费用完善了黄姜生产皂素的生产工艺，并2013年开始直接和种植户签订协议，大规模种植初级原料黄姜，以改变现有外购原料成本

过高的现状。 黄姜种植又存在一定的周期，预计未来1-2年公司将逐步形成黄姜种植-皂素提取-双烯的规模化生产，在形成规模化生产

后，双烯激素类原料药盈利水平将有所提高。

3、收益法中未考虑处于研发初期新药潜在收益

由于原料药行业处于药品价值链底端，华方科泰近年加大青蒿素类成品药科研投入，公司新药研发情况如下：

产品名称 治疗领域 市场前景 启动日期 预计上市日期

泮托拉唑钠

肠溶片

适用于消化性溃疡

（

胃溃疡和十二指肠

溃疡

）、

卓

－

艾氏综合

征和反流性食管炎的

治疗

消化系统用药

，

用药人群多

，

市场广

泛

。

2009

年

12

月

2017

年

12

月

普瑞巴林胶

囊

神经性病痛和癫病发

作治疗等

缓解糖尿病性外周神经性疼痛和带状

疱疹后神经通

，

前景广阔

2013

年

9

月

2020

年

1

月

科泰复干混

悬剂

疟疾

，

儿童剂型

疟疾

80%

以上是儿童发病

，

而市场上儿

童剂型较少

，

导致需求较高

，

市场前景

广阔

2012

年

1

月

2016

年

12

月

复方蒿甲醚

分散片

疟疾

，

儿童剂型

，

成人

剂型

同上

；

另外该产品组份是目前市场上

销售量最大的产品

，

公司在蒿甲醚原

料上具有较大优势

，

开发该产品后有

利于获得较大竞争优势

，

市场前景广

阔

。

2012

年

1

月

2016

年

6

月

口服补液盐

治疗腹泻引起的轻

、

中度脱水

，

并可用于

补充钠

、

钾

、

氯

。

口服补液盐是世界卫生组织制定的配

方

，

是治疗急性腹泻脱水有优异疗效

的药物

，

价廉易得

，

方便高效

，

其纠正

脱水的速度优于静脉滴注

，

市场前景

广阔

。

2014

年

1

月

2017

年

6

月

由于上述相关药品处于前期研发阶段和临床实验阶段，评估师在收益法测算中未考虑。

综上所述，资产基础法与收益法评估结果存在显著差异。

二、请保荐机构核查华方科泰资产是否存在经济性贬值。

经济性贬值，也称为外部损失，是指资产本身的外部影响造成的价值损失。主要表现为运营中的设备利用率下降，甚至闲置，并由此引

起设备的运营收益减少。外部条件造成的经济性贬值可以源自国际、国内行业基础发生根本性变化，各种各样的外部因素影响潜在经济回

报，因而，直接影响资产或物业的市场价值。

一般将经济性贬值分为三类：生产能力相对过剩引起的经济性贬值；生产要素提价，产品售价没有提高引起的经济性贬值；缩短资产

的使用寿命引起的经济性贬值。

1、华方科泰近三年主要产品的产能利用率情况

年份 产品 年产能 产量 产能利用率

2014

年度

青蒿素

75

（

吨

）

43.32

（

吨

）

57.76%

青蒿素衍生物

20

（

吨

）

5.76

（

吨

）

28.80%

阿莫西林克拉维酸钾

（

4

：

1

）

干

混悬剂

1,800

（

万片

）

1,242.00

（

万片

）

69.00%

科泰复片

5,000

（

万片

）

2,062.00

（

万片

）

41.24%

2013

年度

青蒿素

75

（

吨

）

52.81

（

吨

）

70.41%

青蒿素衍生物

20

（

吨

）

6.10

（

吨

）

30.50%

阿莫西林克拉维酸钾

（

4

：

1

）

干

混悬剂

1,800

（

万片

）

1,345.00

（

万片

）

74.72%

科泰复片

5,000

（

万片

）

2,816.00

（

万片

）

56.32%

2012

年度

青蒿素

75

（

吨

）

53.90

（

吨

）

71.87%

青蒿素衍生物

20

（

吨

）

5.00

（

吨

）

25.00%

阿莫西林克拉维酸钾

（

4

：

1

）

干

混悬剂

1,800

（

万片

）

1,242.00

（

万片

）

69.00%

科泰复片

5,000

（

万片

）

3,550.00

（

万片

）

71.00%

从上表看，公司2014年因为受制于整个青蒿素市场需求低迷影响，设备开工不足，生产能力存在一定的闲置，但上述情形的存在，只是

暂时的，非持久性的，主要分析如下：

（1）公司目前订单充足，生产经营已逐步好转

截至本回复出具日，公司1-4月份已签订单及主要订单执行情况如下表：

单位：万元

销售方 客户名称 订单总额

截至

4

月已执行

订单额

华方科泰

Bahari Pharmacy, Bahaki Pharmacy, etc. 856.00 183.07

Laborex (k) LTD 602.00 -

ABACUS PHARMA(A) LTD 331.20 8.33

ROYAL PHARM 2011 LTD 496.80 -

ABACUS PHARMA(A) LTD 400.00 -

Planet Pharmar 756.59 -

EURAAF 122.00 37.14

Churchbells etc. 1,189.00 237.74

PT MERSIFARMA TIRMAKU MERCUSANA 268.00 -

其他小额订单

589.00 183.07

小计

5,610.59 466.28

湘西华方

IPCA 1,427.86 301.32

其他国内订单

6,200.00 1,043.90

小计

7,627.86 1,345.22

华方武陵山

IPCA 850.64 -

上海医保进出口公司

871.79 178.50

昆药集团

653.85 348.72

其他国内订单

684.00 87.61

小计

3,060.28 614.83

华立南湖

安徽华创医药有限公司

190.36 190.36

安徽省恩泽药业有限责任公司

189.12 189.12

四川桓远医药发展有限公司

135.87 135.87

江西鸿骅医药有限责任公司

129.54 129.54

浙江宝康医药有限公司

127.68 127.68

安徽宁远医药有限公司

121.47 121.47

平阳县瓯南医药有限公司

121.37 121.37

其他小额订单

2,122.02 2,122.02

小计

3,137.43 3,137.43

合计

19,436.16 5,563.76

受益于市场的复苏及公司营销渠道的拓展，2015年1-4月份，华方科泰订单执行情况良好，未来，伴随着公司研发实力的增强，以及国

际青蒿素市场需求的进一步回暖，公司新签订单数还将会持续增加，为公司盈利能力的恢复提供良好的基础。

（2）青蒿素及其衍生品未来市场需求较大，公司发展前景良好

疟疾是侵害人类健康的最古老的传染病之一，据WHO2014年统计，在全球范围内，仍旧有33亿人生活在有疟疾感染风险的地区，其

中12亿人生活在高风险地区（一年感染疟疾的机会>1/1000）。21世纪以来全世界每年患疟疾例数约2.5亿人，其中，非洲占到70%，亚洲占

26%，拉丁美洲1%，中东地区占3%，30个非洲高发国家及5个亚洲高发国家病例发生占全部发病率的96%。 在撒哈拉以南的非洲，疟疾控

制费用占公共卫生支出的40%；疟疾患者占住院病人的30%-50%，疟疾患者占卫生诊所门诊病人的60%。 降低疟疾导致的死亡已成为联

合国千年发展目标中要达成的一个重要目标。

青蒿是一种菊科类植物，长久以来以其退烧的能力而闻名，青蒿药物，是抗击疟疾的最有效药物。经过数年的努力，一方面全世界范围

内获得准确的疟疾诊断试剂和有效的治疗用药情况得到了较大改善。 根据世卫组织统计，2013年，快速诊断试剂盒全球采购量从2008年

的4,600万份上升到了3.19亿份；同时，2013年全球共采购3.92亿个疗程的以青蒿素为基础的联合疗法药物，而2005年的采购量是1,100

万。

尽管在疟疾治疗上取得了较大的改善，但目前全球疟疾依然肆虐，WHO已把遏制疟疾列为二十一世纪首要的医学问题，2008年世行

宣布投资约11亿美元用于非洲疾病防治，2010年世界卫生组织资料显示，继2009年投入53.35亿美元用于治疗和防治疟疾后，2010年度全

球各国合计开支61.8亿美元用于防治疟疾， 并预计在经费得到保障下，2011～2020年期间全球用于防治疟疾年均开支将达到51.26亿美

元。

未来，随着WHO和国际慈善组织获取更多的资金援助，其对青蒿素及其衍生品的采购量也会相应得以提升,青蒿素及其产品需求市

场空间仍然存在着很大的空间。

此外，青蒿素抗疟药除了有抗疟活性之外，也可以运用到其他的领域，尽管目前这些治疗领域大部分尚处于研究阶段和临床试验阶

段，但一旦技术瓶颈突破,临床试验获得通过并批量生产，对公司业绩的提升都将起到催化作用。截至目前，青蒿素药理在其他领域的应用

研究如下：

治疗领域 实验药名 治疗机制 研究现状

抗癌

肺癌

双氢青蒿素

双氢青蒿素抑制

SPC-A-1

细胞增

，

诱导肺癌细胞凋亡

；

双氢青蒿素与

顺铂共同作用抑制癌细胞生长

，

并

且逆转

A549/CDD

细胞对顺铂的耐

药性

。

对青蒿素抗癌作用目前还

处于实验室和临床实验阶

段

。

目前的研究显示

，

青蒿

素及其衍生物抗瘤呈现出

多靶点

，

多环节

，

多效应的

特点

。

但有些问题还不是

很清楚

，

如其诱导细胞凋

亡

、

阻滞细胞周期

、

影响信

号传导的研究大部分停留

在对现象的观察及个别指

标的检测上

，

其确切作用

靶点

，

作用的各个环节

，

以

及各环节之间如何的调控

等研究及对其体内抑瘤实

验研究的资料也较少

。

青蒿琥酯

青蒿琥酯对肺腺癌 细胞 具有 选择

性细胞毒作用

，

这与肺腺癌细胞高

表达转铁蛋白受体和对 铁离 子高

需求有关

。

蒿甲醚

蒿甲醚对人肺腺癌

A549

细胞 株生

长具有显著抑制作用

;

蒿甲醚的细

胞毒作用与其诱导肿 瘤 细胞 凋亡

有关

。

喉癌 双氢青蒿素

双氢青蒿素对人喉癌

HeP2

细胞增

殖及其生长有显著的抑制作用

，

随

着药物作用时间的延长

，

对于细胞

的生长抑制作用逐渐增强

，

表明双

氢青蒿素在喉癌的化 学治 疗中 对

肿瘤细胞有直接的细胞毒作用

。

宫颈癌 青蒿琥酯

青蒿琥酯在

25

—

200 lld

浓度范围内

对人宫颈癌细胞系的体 外组 织培

养的

Hella

细胞有较 明显 的细 胞 毒

作用

，

其体外抑制癌细胞浓度已达

到国内抗肿瘤药效评价标准

。

抗寄生虫

血吸虫病 青蒿琥酯

预防性治疗接触疫 水的 人群 感染

血吸虫

；

杀灭宿主体内的童虫

。

目前除用于预防血吸虫病

外

，

均还处于实验室和临

床实验阶段

。

卡氏肺孢子虫

双 氢 青 蒿 素

、

青蒿琥酯

双氢青蒿素和青蒿 琥酯 在一 定浓

度时

67.30％

，

对卡氏肺孢子虫滋养

体有生长抑制作用

。

阴道毛滴虫 双氢青蒿素

双氢青蒿素体外对 阴道 毛滴 虫具

有较强的杀灭作用

。

免疫调节 红斑狼疮 青蒿琥酯

青蒿琥酯可促进

T

胞的诱导化

；

对

郎格罕细胞具有抑制作用

。

目前还处于实验室阶段和

临床实验阶段

，

另有研究

表明

，

青蒿素类药物尚有

抗血管增生

、

缓解气管平

滑肌痉挛

、

抗病原微生物

等作用

（3）公司主要资产和设备不存在提前报废的情形，使用寿命并未缩短

此次资产评估，公司评估原值超过30万元的主要设备情况如下：

单位：元

所有权人 设备名称 评估原值 评估净值 成新率

湘西华方

锅炉

854,790.00 666,700.00 78%

液相色谱仪

330,000.00 224,400.00 68%

锅炉除尘器

427,350.00 359,000.00 84%

单郊外置循环浓缩器

522,310.00 464,900.00 89%

双烯车间设备安装

872,080.00 758,700.00 87%

华方武陵山

视频监控工程

401,810.00 365,600.00 91%

脉冲布袋除尘器

427,350.00 312,000.00 73%

结晶罐

325,540.00 280,000.00 86%

单效浓缩器

993,910.00 854,800.00 86%

单效浓缩器

2000L 496,960.00 437,300.00 88%

单效浓缩器

2000L 616,480.00 542,500.00 88%

搪瓷反应釜

445,320.00 374,100.00 84%

卧式螺旋沉降离心机

767,180.00 514,000.00 67%

气相色谱仪

735,040.00 668,900.00 91%

华立南湖

高效液相仪

299,100.00 236,300.00 79%

空调箱组

588,500.00 488,500.00 83%

纯化水

383,800.00 326,200.00 85%

全自动高速压片机

435,900.00 370,500.00 85%

沸腾干燥制粒机

359,000.00 305,200.00 85%

液相色谱仪

299,100.00 257,200.00 86%

从上表可以看出，公司的主要设备成新率较高，使用情况正常，不存在提前报废、使用寿命缩短的情形。

【保荐机构核查意见】

通过分析公司近三年的产能利用率情况、查阅青蒿素行业现状的研究报告、实际查看华方科泰的生产设备情况，约谈华方科泰的财务

总监、销售总监等方式，保荐机构认为：华方科泰目前生产经营正常，公司所生产的青蒿素及其相关衍生品因短期受市场景气度影响等原

因，存在一定的闲置。但基于青蒿素行业基本面没有发生实质变化，未来相当长时间内，青蒿素及其衍生品仍将是治疗疟疾最有效的药物，

并无替代的其他有效药物；此外，华方科泰作为国内青蒿素原药生产最大的规模企业之一，其生产设备先进，研发、营销能力都较强，伴随

着行业整体形势的复苏，其盈利能力将逐步得到恢复。 鉴于此，保荐机构认为，华方科泰的资产设备不存在经济性贬值。

③请申请人及评估师结合预案中“昆明制药和华方科泰可以借助双方现有的销售渠道...实现规模经济和协同效应” 的表述，说明本次

收购是否考虑了收购完成后的协同效应。

【回复】

【申请人说明】

本次评估收益法依据的是华方科泰现有的销售渠道、产品以及研发能力进行的测算，收益法评估结果未考虑双方之间的协同效应。

【评估师说明】

根据评估准则，评估收益法依据华方科泰现有的销售渠道、产品以及研发能力进行测算。 虽然收购完成后，华方科泰可以和收购方昆

药集团发挥协同效益，但协同效益的产生时间、效果等有诸多不确定性，出于评估准则的要求及评估审慎性的考虑，本次收益法评估结果

未考虑与昆明制药相关的协同效益。

④按发行预案，2013年华方科泰合并净利润主要来自于下属子公司，而2014年1-10月合并净利润主要来自于母公司。此外，华方科泰

2013年、2014年1-10月（评估基准日）及2014年合并口径净利润分别为2,082.2万元、749.6万元及34.4万元，2014年标的资产净利润下滑

明显。

一、请申请人说明上述母子公司净利润变动的原因，并请说明2014年华方科泰净利润大幅下滑的原因。

【回复】

【申请人说明】

1、公司2012年至2014年简要利润表情况如下：

单位：万元

项目

2012

年

2013

年

2014

年

一

、

营业总收入

35,627.01 29,915.72 20,082.94

二

、

营业总成本

34,111.47 29,079.62 20,759.17

其中

：

营业成本

24,876.95 19,836.55 12,977.53

营业税金及附加

203.00 192.06 107.59

销售费用

3,057.28 3,467.23 3,020.13

管理费用

4,274.74 4,072.03 3,859.52

财务费用

1,335.52 1,462.35 625.54

资产减值损失

363.99 49.40 168.87

三

、

营业利润

1,515.54 931.58 -678.55

加

：

营业外收入

1,484.00 1,878.63 1,266.32

其中

：

非流动资产处置利得

- - 0.11

减

：

营业外支出

118.61 369.36 225.05

四

、

利润总额

2,880.93 2,440.85 362.72

减

：

所得税费用

392.59 358.66 328.33

五

、

净利润

2,488.34 2,082.18 34.39

归属于母公司所有者的净利润

2,147.47 1,872.76 -340.08

少数股东损益

340.86 209.42 374.47

2、2014年净利润下滑的主要原因分析：

目前世界上疟疾流行区主要集中在非洲撒哈拉以南地区和亚洲的东南亚地区，其他国家和地区的疟疾发病率并不高，而非洲受制于

其经济发展等因素制约，一般需要通过WHO等国际组织赞助来解决资金来源。 由于自2009年后，全球基金、环球基金会、美国克林顿基金

会和盖茨基金等众多国际慈善基金会纷纷加入青蒿素制剂采购大军，购买青蒿素产品赠送给经济欠发达的非洲国家和政府，青蒿素原料

药价格也随之被推高。 价格的提升，导致青蒿素种植面积和生产基地也大幅增加，而国内厂商一般都是原料药提供商，而自身并无生产制

剂的资质，故原料药价格受制于国际制剂生产厂商，再加上国内同行业企业生产和竞争的无序性，从而导致青蒿素原料产能近两年供过于

求。 故自2013年下半年，青蒿素及其衍生物价格持续下跌，市场需求较为低迷。

受上述因素影响，华方科泰青蒿素2014年销售数量19.87吨，销售均价为1,514元/kg，相比2013年销售数量39.87吨，销售单价2,401

元/kg，单价下降887元/kg（下降幅度37%）。虽然单位销售成本因为原材料下降了275元/kg，各项费用控制有效，但是因为销售价格下降

幅度过大，致使2014年销售毛利相比2013年下降2,091万元，最终导致2014年合并的营业利润相比2013年的营业利润下滑较大。

二、请保荐机构核查华方科泰过去三年经营业绩的稳定性，并请核查造成2014年业绩大幅下滑的因素是否可能影响未来收益。

【回复】

1、华方科泰过去三年简要利润表如下：

单位：万元

项目

2012

年

2013

年

2014

年

一

、

营业总收入

35,627.01 29,915.72 20,082.94

二

、

营业总成本

34,111.47 29,079.62 20,759.17

其中

：

营业成本

24,876.95 19,836.55 12,977.53

营业税金及附加

203.00 192.06 107.59

销售费用

3,057.28 3,467.23 3,020.13

管理费用

4,274.74 4,072.03 3,859.52

财务费用

1,335.52 1,462.35 625.54

资产减值损失

363.99 49.40 168.87

三

、

营业利润

1,515.54 931.58 -678.55

加

：

营业外收入

1,484.00 1,878.63 1,266.32

其中

：

非流动资产处置利得

- - 0.11

减

：

营业外支出

118.61 369.36 225.05

四

、

利润总额

2,880.93 2,440.85 362.72

减

：

所得税费用

392.59 358.66 328.33

五

、

净利润

2,488.34 2,082.18 34.39

归属于母公司所有者的净利润

2,147.47 1,872.76 -340.08

少数股东损益

340.86 209.42 374.47

华方科泰过去三年经营业绩存在一定的波动，其中营业收入2013年度较2012年下降16.03%，2014年较2013年下降32.87%；归属于母

公司所有者的净利润2013年度较2012年度下降12.79%，2014年较2013年下降118.16%。

2、造成华方科泰过去三年经营业绩波动的原因分析：

（1）国际市场需求不稳，产品价格和销量波动加大

具体分析参见上述2014年净利润下滑的主要原因分析。

（2）2014年业绩大幅下滑的因素是否可能影响未来收益分析

①青蒿素市场正触底反弹，逐步好转

经过2013年、2014年市场持续低迷后，青蒿素及其衍生品国际市场需求有所恢复，部分产品价格也有所反弹。 主要原因为：经过近两

年行业的低迷期后，青蒿草种植总面积锐减，而野生青蒿叶由于收购价格下降，农户采摘积极性降低，采摘量大幅减少，工厂生产量也大幅

减少，上述变化都将有利于目前的库存量消化。 华方科泰作为国内青蒿素最具竞争力的企业，产品品种多、质量稳定，且规模优势明显，未

来，也将会受益于青蒿素市场恢复的影响，盈利能力得到体现。

单位：万元

名称

\

期间

2014

年

1-4

月

2015

年

1-4

月 同比增减额

母公司 合并数 母公司 合并数 母公司 合并数

一

、

营业总收入

579.20 5,008.31 750.35 5,605.83 171.14 597.52

二

、

营业总成本

775.62 5,596.99 729.31 5,683.37 -46.31 86.39

其中

：

营业成本

239.34 3,405.22 310.41 3,767.06 71.07 361.84

其他业务支出

43.94 43.95 - - -43.94 -43.95

营业税金及附加

- 28.39 - 18.48 - -9.92

销售费用

244.88 820.56 325.12 822.62 80.24 2.05

管理费用

246.18 1,157.82 302.96 1,163.45 56.78 5.63

财务费用

1.27 146.30 -12.20 201.69 -13.47 55.39

资产减值损失

- -5.27 -196.99 -289.93 -196.99 -284.66

三

、

营业利润

-196.42 -588.67 21.03 -77.54 217.45 511.13

加

：

营业外收入

10.69 222.08 - 177.71 -10.69 -44.37

减

：

营业外支出

0.18 24.68 3.27 10.10 3.09 -14.58

四

、

利润总额

-185.90 -391.27 17.76 90.07 203.66 481.34

减

：

所得税费用

- 98.03 - 72.52 - -25.51

五

、

净利润

-185.90 -489.30 17.76 17.55 203.66 506.85

归属于母公司所有者

的净利润

-185.90 -599.16 17.76 -108.68 203.66 490.49

少数股东损益

- 109.86 - 126.22 - 16.36

从上表看，公司2015年1-4月份，其盈利能力较去年同期呈现明显回暖。

②公司目前订单较为充足，盈利能力得以逐渐恢复

A．截至本回复出具日，公司1-4月份已签订单及订单执行情况如下表：

单位：万元

销售方 客户名称 订单总额

截至

4

月已执行

订单额

华方科泰

Bahari Pharmacy, Bahaki Pharmacy, etc. 856.00 183.07

Laborex (k) LTD 602.00 -

ABACUS PHARMA(A) LTD 331.20 8.33

ROYAL PHARM 2011 LTD 496.80 -

ABACUS PHARMA(A) LTD 400.00 -

Planet Pharmar 756.59 -

EURAAF 122.00 37.14

Churchbells etc. 1,189.00 237.74

PT MERSIFARMA TIRMAKU MERCUSANA 268.00 -

其他小额订单

589.00 183.07

小计

5,610.59 466.28

湘西华方

IPCA 1,427.86 301.32

其他国内订单

6,200.00 1,043.90

小计

7,627.86 1,345.22

华方武陵山

IPCA 850.64 -

上海医保进出口公司

871.79 178.50

昆药集团

653.85 348.72

其他国内订单

684.00 87.61

小计

3,060.28 614.83

华立南湖

安徽华创医药有限公司

190.36 190.36

安徽省恩泽药业有限责任公司

189.12 189.12

四川桓远医药发展有限公司

135.87 135.87

江西鸿骅医药有限责任公司

129.54 129.54

浙江宝康医药有限公司

127.68 127.68

安徽宁远医药有限公司

121.47 121.47

平阳县瓯南医药有限公司

121.37 121.37

其他小额订单

2,122.02 2,122.02

小计

3,137.43 3,137.43

合计

19,436.16 5,563.76

受益于市场的复苏及公司营销渠道的拓展，2015年1-4月份华方科泰新签订单执行情况良好，未来，伴随着公司研发实力的增强，以

及国际青蒿素市场需求的进一步回暖，公司新签订单数还将会持续增加，为公司盈利能力的恢复提供良好的基础。

③收购整合完成后，管理效率得以提升

本次资产收购完成后，将有利于双方青蒿素业务的整合、降低管理成本并提高运营效率。未来，随着公司研发实力的提升，产业链将会

得以延伸，同时业务规模壮大，能够巩固和提高公司在国际抗疟药市场中的行业地位，增强公司竞争力，从而提升华方科泰的盈利能力。

【保荐机构核查意见】

通过查阅华方科泰近三年的财务报表、本次收购的评估报告、约谈华方科泰的财务总监、销售负责人员，以及查阅相关青蒿素市场的

行业研究报告等方式，保荐机构认为：华方科泰近三年业绩呈现一定的波动主要系国内外市场因素影响造成的，公司2014年业绩大幅下

滑，主要为国内外青蒿素低迷需求导致的。由于青蒿素及其衍生物的市场需求存在一定的周期性，未来，随着公司研发、营销等能力的提升

以及资源整合后效益的提高，公司的盈利能力将得以逐渐恢复，故造成2014年业绩大幅下滑的因素不会对公司未来收益产生重大影响。

三、请评估师结合2014年经营业绩波动的影响，以及过去三年非经常性损益的占比情况，说明收益法评估的审慎性。

【回复】

【评估师说明】

1、 华方科泰2014年经营业绩波动情况

单位：万元

项目

2012

年

2013

年

2014

年

一

、

营业总收入

35,627.01 29,915.72 20,082.94

二

、

营业总成本

34,111.47 29,079.62 20,759.17

其中

：

营业成本

24,876.95 19,836.55 12,977.53

营业税金及附加

203.00 192.06 107.59

销售费用

3,057.28 3,467.23 3,020.13

管理费用

4,274.74 4,072.03 3,859.52

财务费用

1,335.52 1,462.35 625.54

资产减值损失

363.99 49.40 168.87

三

、

营业利润

1,515.54 931.58 -678.55

加

：

营业外收入

1,484.00 1,878.63 1,266.32

其中

：

非流动资产处置利得

- - 0.11

减

：

营业外支出

118.61 369.36 225.05

四

、

利润总额

2,880.93 2,440.85 362.72

减

：

所得税费用

392.59 358.66 328.33

五

、

净利润

2,488.34 2,082.18 34.39

归属于母公司所有者的净利润

2,147.47 1,872.76 -340.08

少数股东损益

340.86 209.42 374.47

2、公司非经常性损益的占比情况

单位：万元

项目

2012

年

2013

年

2014

年

2015

年

（

预测

）

2016

年

（

预测

）

2017

年

（

预

测

）

息前税后净利润

（

扣除非经常性损

益

）

2,138.30 1795.45 -53.01 1,188.53 2,136.88 2,826.54

净利润

2,488.34 2,082.18 34.39 598.50 1,600.36 2,290.02

非经常性损益

（

税

后

）

1,351.69 1,383.49 712.94 0 0 0

扣除非经常性损益

后的净利润

1,136.65 698.69 -678.55 598.50 1,600.36 2,290.02

公司非经常性损益主要系搬迁补偿收入、固定资产处置损益以及历年政府各项补贴收入。 由于非经常性损益大多是属于偶然性的支

出，从谨慎性角度考虑，在收益法预测中对非经常性损益均未予考虑。

2、 收益法预测的谨慎性考虑

（1）主要产品的盈利状况预测

①青蒿素原料药

青蒿是一种菊科类植物，长久以来以其退烧的能力而闻名，青蒿药物是抗击疟疾的最有效药物，青蒿药物是中国人自主研发的拥有自

主知识产权的植物化学药。青蒿素由于生物利用度偏低，现在主要使用其衍生物作为原料药品，其衍生物主要是蒿甲醚、青蒿琥酯、二氢青

蒿素、蒿乙醚，统称为青蒿素类抗疟药。

目前青蒿草种植规模阶段性反复，使得全球青蒿素原料提取产量超过了市场需求，从而导致青蒿素价格呈现阶段性下降，华方科泰青

蒿素原料药的销售收入和毛利水平也呈现明显的下滑。

销售收入预计方面，华方科泰正逐步减少青蒿素原料药直接对外销售的比例，逐步减少低端原料药收入比重，侧重将生产的青蒿素原

料药作为公司自己生产下一级相关衍生物以及科泰复产品原料，增加上游成品药品收入比重，未来直接对外销售青蒿素原料药销售收入

将较以前年度有所减少。

销售毛利方面，经过近两年行业的低迷期后，青蒿草种植总面积锐减，而野生青蒿叶由于收购价格下降，农户采摘积极性降低，采摘量

大幅减少，工厂生产量也大幅减少，上述变化都将有利于目前的库存量去除。 华方科泰经过暂时的行业低谷期之后，受益于青蒿素市场恢

复的影响，未来几年毛利率水平预计将小幅回升。

②双烯激素类原料药

对双烯等激素类原料药，目前公司主要通过市场小批量采购初级原料黄姜或者皂素来加工形成，销售规模较小，原料采购成本较高，

毛利水平较低。 近年来公司投入专项研发费用完善了黄姜生产皂素的生产工艺，并2013年开始直接和种植户签订协议，大规模种植初级

原料黄姜，以改变现有外购原料成本过高的现状。黄姜种植又存在一定的周期，预计未来1-2年公司将逐步形成黄姜种植-皂素提取-双烯

的规模化生产，预计销售收入将明显提升。

虽然原料采购成本预计大幅下降，但是考虑到受到相关替代产品的影响，双烯价格在未来三年内仍存在下行压力，故综合毛利率水平

预计在未来几年小幅提升。

③科泰复类成品药

复方双氢青蒿素哌喹片（科泰复产品）是2004年上市的口服抗疟药,是世界上第二个基于青蒿素的复方抗疟药(ACT)�品种,�并于

2010年世界卫生组织(WHO)被增补为五个向世界各国推荐的ACT的药品之一。

目前将DHA+PQP（科泰复）列为一线治疗用药的国家主要有肯尼亚、乌干达、坦桑尼亚、安哥拉、印度尼西亚等，而华方科泰在以上

国家具备完备的销售网络，市场竞争力比其他对手具有优势，随着单体销售数量最大的尼日利亚和刚果金市场的打开，销售收入预计将保

持稳步增长，未来销售收入综合非洲各地区的市场容量及预计市场份额分析确定。

公司历史销售收入和销售毛利率处于稳定状态， 但是考虑到销售规模的扩大和市场竞争的加剧， 收益法预测中科泰复销售价格在

2014年的价格基础上考虑每年5%的下降比例，直到2019年之后保持稳定。

④头孢类成品药

头孢类成品药经过几年的高速增长，目前市场份额稳定，考虑到未来药品价格的放开预期，市场竞争加剧，收益法预测中销售价格和

销售毛利率均考虑了适当的下浮。 头孢类2011-2013年的历史平均销售价格大致在5.3元/盒， 我们对于销售价格预测按照前几年平均单

价下浮10%，毛利率预测也在2014年的基础上下调了约10%。

⑤医疗器械销售

华方科泰在非洲肯尼亚国家尝试推进并取得阶段性成果的医疗器械业务，在2014年已经取得了中大型设备的装机合同，销售收入大

幅增长。 华方科泰拥有原先抗疟药物销售的良好关系及完备的销售网络作为基础，预计在未来五年公司的医疗器械业务销售将保持较高

的增长空间。 毛利率水平按照公司历史水平并结合行业内同类业务的毛利率水平进行预测。

⑥麻芩止咳糖浆

麻芩止咳糖浆是重庆市医保目录和基药品种，国家食品药品监督管理局批准生产的国家中药三类新药，目前销售主要在重庆市，未来

预计将逐步进入其他省市医保或基本药物目录，随着销售体系的逐步建立，该药品处于销售快速增长期。毛利率水平按照公司历史水平并

结合行业内同类业务的毛利率水平进行预测。

综上所述，成品药方面，公司未来科泰复产品和头孢类产品保持稳定的盈利水平；原料药方面，青蒿素原料药未来销售收入预计下降，

盈利状况存在回暖的预期；双烯激素类原料药随着原料采购成本的下降，盈利状况存在明显改善预期；医疗器械销售及麻芡止咳糖浆产品

销售目前处于增长期，未来收入存在增长预期，是公司未来利润的主要增长点。

（2）非经常性损益在收益法中的预测

公司2012年、2013年、2014年1-10月非经常性损益（税前）金额分别为1,365.39万元、1,509.26万元和963.37万元，主要系搬迁补偿

收入、固定资产处置损益以及历年政府各项补贴收入。 由于非经常性损益大多是属于偶然性的支出，从谨慎性角度考虑，在收益法预测中

对非经常性损益均未予考虑。

（3）折现率的确定

【评估机构意见】

综合上述几点的分析，评估机构认为收益法评估中已经充分考虑了审慎性的要求。

2、重点问题第2题

按计划，中药现代化提产扩能建设项目（二期）项目将于 2016年启动，在项目启动前，本次募集资金可能闲置。

请申请人说明在该项目启动前，募集资金是否存在其他使用计划。 请保荐机构进行核查。

【回复】

【申请人说明】

按计划，中药现代化提产扩能建设项目（二期）将于2016年启动，主要系考虑中药现代化建设项目（一期）建设期原计划2015年建设

完成，后因为建设地点变更等原因，原项目建设期相应延后，预计2016年完成。 考虑到一期和二期项目的衔接问题，故中药现代化提产扩

能建设项目（二期）计划2016年开始，在项目启动前，募集资金不存在其他使用计划。 募集资金到位后，公司将严格按照《公司法》、《证券

法》、《上海证券交易所股票上市规则》、《上海证券交易所上市公司募集资金管理办法》及《昆明制药集团股份有限公司募集资金管理制

度》等有关规定，对募集资金专户存储，以有效保证募集资金的专款专用。

【保荐机构核查意见】

通过核查发行人前次募集资金的使用规范情况、约谈公司董秘及财务总监等方式。 保荐机构认为：申请人现已根据《公司法》、《证券

法》、《上海证券交易所股票上市规则》、《上海证券交易所上市公司募集资金管理办法》等有关规定，制定了《昆明制药集团股份有限公

司募集资金管理制度》，对募集资金专户存储、募集资金使用、募集资金投向变更、募集资金管理与监督以及信息披露等进行了详细严格

的规定。 在中药现代化提产扩能建设项目（二期）项目2016年启动之前，募集资金不存在其他使用计划。

3、重点问题第3题

请申请人提供本次补充流动资金5.07亿元的测算依据。 请结合2014年购买1.45亿元理财产品的资金来源，分析说明本次补充流动资

金金额的合理性。

请保荐机构进行核查，并就本次补充流动资金是否符合《上市公司证券发行管理办法》第十条的规定发表意见。

【回复】

【申请人说明】

一、本次补充流动资金5.07亿元的测算依据

公司的主营业务包括药品生产和医药商业。 不同于传统的制造行业，医药生产行业前期研发投入较大，而研发完成之后，后期的营销

费用又相对较高，这种行业特性使得医药企业需要大量的营运资金作为保证；医药商业属于贸易性质，其业务规模的大小直接与营运资金

的规模挂钩。 公司目前正处于快速增长的时期，在建项目和拟建项目较多，补充流动资金对公司未来发展具有十分重要的意义。

1、公司目前在建项目及拟建项目

昆药集团股份有限公司天然植物原料药创新基地建设项目，拟用2.5年时间，在昆明高新区马金铺新城产业园昆明国家生物产业基地

66,667平方米（100）亩土地上，按照GMP（2010版）标准，进行天然植物原料药生产基地的建设，实现年产三七总皂苷80,000kg、灯银脑

通胶囊原料提取物13,200kg以及银芩胶囊原料提取物13,200kg的生产规模，为企业扩大生产能力提供充分的原料药保障，为企业推动

产品结构调整升级，实现跨越式发展奠定重要基础。

根据项目的可行性分析报告，本项目需总投资33,767.73万元，其中，项目建设投资19,545.15万元，铺底流动资金14,222.58万元。

该项目已于2013年9月13日在昆明高新区经济发展局备案通过，并于2014年12月17日获得昆明市环保局关于该项目的环评报告批复。 该

项目已经2015年5月19日七届三十九次董事会审议通过，并将提交2015年6月5日召开的公司2015年第二次临时股东大会审议。

2013年10月，公司对外公布了关于建设昆药生物医药科技园项目的公告，该生物医药科技园除中药厂项目及上述原料药项目外，公

司还将持续投入资金，用于公司制造中心整体搬迁及质检研发中心的建设等项目的实施。

2、本次补充流动资金的测算依据

（1）假设前提及参数确定依据：

①发行人2011年至2014年营业收入分别为243,400.81万元、301,602.18万元、358,429.49万元、412,050.92万元，三年复合增长率为

19.18%。 我们假设发行人未来三年的营业收入年增长率能够稳定维持在19.18%。

②发行人未来三年的流动资金运营效率与2014年持平，即各项经营资产/营业收入、各项经营负债/营业收入的比例保持不变。

（2）补充的流动资金计算过程如下：

根据上述假设，昆药集团因营业收入的增长导致经营资产及经营负债的变动需增加的流动资金测算如下：

单位：万元

项目

2014

年 末 实 际

数

2015-2017

年预计数额

2017

年 期 末

预 计 数

—

2014

年 期 末

实际数

2015

年

（

预计

）

2016

年

（

预计

）

2017

年

（

预计

）

营业收入

412,050.92 491,082.29 585,271.87 697,527.01 ?

应收票据

12,744.95 15,189.43 18,102.77 21,574.88 8,829.93

应收账款

50,664.78 60,382.28 71,963.61 85,766.23 35,101.45

预付账款

9,870.68 11,763.88 14,020.19 16,709.26 6,838.58

存货

49,429.49 58,910.07 70,209.02 83,675.11 34,245.62

上 述 经 营 资 产

合计

122,709.90 146,245.66 174,295.58 207,725.47 85,015.57

应付票据

13,705.66 16,334.41 19,467.35 23,201.19 9,495.52

应付账款

27,508.83 32,785.02 39,073.19 46,567.43 19,058.60

预收账款

6,892.38 8,214.34 9,789.85 11,667.54 4,775.16

上 述 经 营 负 债

合计

48,106.87 57,333.77 68,330.39 81,436.16 33,329.28

流 动 资 金 占 用

额

（

经营资产

-

经营负债

）

74,603.03 88,911.89 105,965.19 126,289.31 51,686.28

注：经营资产=应收票据余额+应收账款余额+预付账款余额+存货余额；经营负债=应付票据余额+应付账款余额+预收账款余额；流

动资金占用额=经营资产-经营负债

为了使测算能够更加准确的反应公司的生产经营状况，测算时使用的应收账款余额和存货余额均是计提坏账/减值之前的原值。

根据以上测算，排除公司在建项目所需流动资金外，公司2017年末因收入增加需要的流动资金量为126,289.31万元，较2014年末增

加了51,686.28万元。 本次非公开发行拟使用募集资金补充流动资金50,677.68万元，符合公司的实际经营情况，与公司的资产和经营规模

相匹配，未超过资金的实际需要量，符合《上市公司证券发行管理办法》第十条第一款的有关规定。

二、2014年购买1.45亿元理财产品的资金来源及本次补充流动资金金额的合理性说明

1、2014年购买1.45亿元理财产品的资金来源说明

公司2014年购买1.45亿理财产品的资金来源是公司自有资金，该类资金系公司历年的经营积累，除了维持公司日常的运营需要外，对

于该类资金的使用，公司都有统筹安排，主要为公司在建及拟建等项目的投资预算，由于公司拟建项目需要进行前期规划、可行性分析、论

证等阶段，时间跨度较长。 为了提高自有闲置资金的使用效率，在确保公司日常运营和资金安全的前提下，公司暂时将上述资金通过适度

的短期理财产品投资，能够获得一定的投资收益，从而可以为公司和股东获取更丰厚的投资回报。 待公司建设项目立项开始建设投入后，

公司将上述闲置资金投入到项目的经营建设中，为公司的发展提供有力的资金保障。截至本回复出具日，公司上述资金均安排了相应的用

途，未再进行短期理财产品的购买。

2、本次补充流动资金金额的合理性说明

（1）公司所处行业的特点

公司属于医药制造行业，与传统制造行业相比，医药制造行业属于技术密集型的行业，药品前期的研发费用巨大，而后期的市场推广

及营销又非常关键，因此销售费用较高。昆药集团目前实施的市场开发、产品开发等发展战略，致力于成为国内一流的品牌植物药企业，研

发费用和销售费用占营业收入的比重较高。

单位：万元

项目

2014

年度

2013

年度

2012

年度

研发费用

2,238.82 2,127.71 1,894.78

销售费用

65,254.03 54,213.89 54,139.44

营业收入

412,050.92 358,429.49 301,602.18

研发费用和销售费用占营业收入比重

16.38% 15.72% 18.58%

本次非公开发行补充流动资金，将为公司未来开发新产品、新市场提供资金支持，减少研发费用和销售费用增加给公司带来的资金压

力。

（2）为公司的发展战略提供资金支持

公司以“绿色昆药、福祉社会”为经营宗旨，坚持以成为“聚焦心脑血管，专注慢病领域的国际化药品提供商” 的发展战略，保持并发

扬公司在产品创新方面的创造力，将企业经营和资本经营有机结合，建立完善有效的市场营销网络，突出和保持公司在心脑血管领域、中

枢神经系统市场的领先地位，借助产品品牌和企业品牌的高度一致性，打造强势的产品和企业品牌，占领多个细分市场的市场领导地位，

并全面向生物制药领域进军，逐步转型为国际化的高端制剂提供商。

公司目前正处于快速增长阶段，过往三年营业收入复合增长率为19.18%，归属于母公司所有者的净利润复合增长率为30.96%。 随着

中药现代化提产扩能建设等项目的相继投产，公司未来的业绩可期。 本次非公开发行补充流动资金，将为公司未来实施密集型战略、一体

化战略等发展战略提供资金支持。

（3）改善公司目前的财务状况

资金周转能力方面， 公司2014年应收账款周转率为10.58， 比2013年度略有下降，2015年一季度应收账款周转率为2.15， 年化后为

8.60，比起2014年度进一步下降。 随着公司未来业务规模的不断增长，公司的赊销规模也将有所扩大，应收账款占用流动资金的金额将进

一步增加，本次补流有利于公司缓解资金压力。

【保荐机构核查意见】

经查阅发行人七届三十三次董事会决议及2015年第一次临时股东大会审议通过的 《关于公司符合非公开发行股票条件的议案》、

《关于公司非公开发行股票方案的议案》以及《关于本次非公开发行股票募集资金使用可行性报告的议案》等文件，保荐机构对申请人本

次募集资金的使用是否符合《上市公司证券发行管理办法》第十条的有关规定逐条核查如下：

（一）募集资金数额不超过项目需要量；

公司本次拟非公开发行募集资金总额约125,000万元，扣除发行费用之后的募集资金净额将全部投入以下项目：

序号 项目

投资总额

（

万元

）

拟使用募集资金

（

亿元

）

1

收购华方科泰

100%

股权

25,333.00 25,333.00

2

中药现代化提产扩能建设项目

（

二期

）

48,989.32 48,989.32

3

补充流动资金

50,677.68 50,677.68

合计

125,000.00 125,000.00

保荐机构认为：发行人不存在募集资金超过项目需求量的情况。

（二）募集资金用途符合国家产业政策和有关环境保护、土地管理等法律和行政法规的规定；

保荐机构认为：发行人募集资金的投向为发行人的主营业务，符合国家产业政策和有关环境保护、土地管理等法律和行政法规的规

定。

（三）除金融类企业外，本次募集资金使用项目不得为持有交易性金融资产和可供出售的金融资产、借予他人、委托理财等财务性投

资，不得直接或间接投资于以买卖有价证券为主要业务的公司；

保荐机构认为：发行人募集资金的投向为发行人的主营业务，未将其用于持有交易性金融资产和可供出售的金融资产、借予他人、委

托理财等财务性投资，未直接或间接投资于以买卖有价证券为主要业务的公司。

（四）投资项目实施后，不会与控股股东或实际控制人产生同业竞争或影响公司生产经营的独立性；

发行人本次非公开发行部分募集资金将用于收购实际控制人所控制的子公司华方科泰，以解决在青蒿素业务方面的同业竞争，故本

次发行完成后将会消除发行人与控股股东之间存在的同业竞争情形，不会造成新的同业竞争产生。

保荐机构认为：发行人投资项目实施后，不会与控股股东或实际控制人产生同业竞争，也不会影响公司生产经营的独立性。

（五）建立募集资金专项存储制度，募集资金必须存放于公司董事会决定的专项账户。

保荐机构认为，申请人已建立募集资金专项存储制度，募集资金存放于公司董事会决定的专项账户，专款专用，符合本条要求。

综上，保荐机构认为，申请人本次募集资金的使用符合《上市公司证券发行管理办法》第十条的有关规定。

4、重点问题第4题

请保荐机构、律师就目前申请人采取的解决与其实际控制人之间同业竞争的措施是否严格履行了有关承诺，是否充分有效发表明确

意见。

【回复】

发行人实际控制人针对在青蒿素方面存在的同业竞争情形，于2012年12月24日作出《避免同业竞争承诺函》：“鉴于历史遗留问题，

在今后的5年内，根据青蒿素整体市场情况、各公司青蒿素业务发展情况、资本市场的认可程度，通过资产并购、重组等多种方式，制定具体

操作方案，逐步推进，从而彻底解决昆明制药在青蒿素方面的的同业竞争情形。 ”

实际控制人汪力成于2013年3月22日作出《避免同业竞争补充承诺函》：

（1）将继续保持昆明制药现有良好的公司治理结构，充分保持昆明制药在资产、人员、业务、机构、财务方面的独立性，确保昆明制药

按上市公司的规范独立自主经营，确保昆明制药具有独立完整的业务体系及直接面向市场的独立经营能力；

（2）实际控制人将公允地对待各被投资企业，并不会利用作为实际控制人地位或利用这种地位获得的信息，作出不利于发行人而有

利于其他公司的决定，若因实际控制人直接干预有关企业的具体生产经营活动而致使发行人受到损失的，实际控制人将承担相关责任；

（3）采取积极措施消除发行人与实际控制人控制下的青蒿素类企业之间的同业竞争或潜在同业竞争状况，具体措施包括但不限于：

①在5年内，即在2017年12月31日之前，逐步以并购、重组以及业务调整等方式，完成发行人与实际控制人控制下的青蒿素类企业之

间的资产和业务整合。

②协助发行人引进新的外部战略投资者，优化公司治理结构。

③逐步以并购、重组以及业务调整等方式，完成发行人与实际控制人控制下的青蒿素类企业之间的资产和业务整合。

针对上述承诺履行情况，保荐机构、发行人律师进行了逐项核查，并对实际控制人汪力成先生进行了访谈，确认发行人实际控制人不

存在违反上述承诺内容的事项或情形，同时，发行人实际控制人通过本次发行积极推进上述承诺的履行，完成青蒿素类企业之间资产和业

务的整合，解决与发行人在青蒿素业务方面的同业竞争。

【核查意见】

通过上述核查，保荐机构认为，发行人目前正采取积极措施解决与其实际控制人之间的同业竞争，其行为是对有关承诺的严格履行，

且充分有效。

发行人律师认为，发行人目前正采取积极措施解决与其实际控制人之间的同业竞争，其行为是对有关承诺的严格履行，且充分有效。

5、重点问题第5题

根据本次发行预案，申请人控股股东全额认购本次发行股份。 请保荐机构和申请人律师核查其从定价基准日前六个月至本次发行完

成后六个月内是否存在减持情况或减持计划，如是，就该等情形是否违反《证券法》第四十七条以及《上市公司证券发行管理办法》第三

十九条第（七）项的规定发表明确意见；如否，请出具承诺并公开披露。

【回复】

根据中登公司上海分公司2015年5月13日出具的《高级管理人员、关联企业持股及买卖变动证明》查询结果，发行人控股股东华方医

药在定价基准日前六个月不存在减持情况。

发行人控股股东华方医药于2015年5月15日出具了《承诺函》：本公司在昆药集团本次非公开发行股票前已持有的昆药集团股份（包

括但不限于送红股、转增股本等原因增持的股份），在本次非公开发行股票的定价基准日前六个月不存在减持情况，自本次非公开发行股

票的定价基准日至本次非公开发行股票上市之日起6个月内不存在减持计划，不会进行减持，之后按中国证监会和上海证券交易所的有关

规定执行。

【核查意见】

通过核查中登公司上海分公司出具的《高级管理人员、关联企业持股及买卖变动证明》查询结果，和发行人控股股东华方医药出具的

《承诺函》。

保荐机构认为：发行人控股股东定价基准日前六个月不存在减持情况；从定价基准日前六个月至本次发行完成后六个月内不存在减

持计划，不会进行减持。

发行人律师认为：发行人控股股东定价基准日前六个月不存在减持情况；从定价基准日前六个月至本次发行完成后六个月内不存在

减持计划，不会进行减持。

二、一般问题

1、一般问题第1题

请保荐机构补充核查发行预案中披露的各年关联交易金额与尽调报告中关联交易金额存在差异的原因。

【回复】

一、预案中披露的各年关联交易金额与尽调报告中关联交易金额存在差异的原因

通过对比发行人预案各年关联交易金额与尽调报告中关联交易金额，发现二者之间存在差异，其主要原因为：

发行人预案中披露的关联交易金额是发行人与大股东及其控股子公司之间的发生交易数据；而尽调报告中披露的关联交易是发行人

与其所有关联方，包括与大股东及其控股子公司和股东云南红塔、云南工投及其控股子公司之间发生的日常关联交易。故二者之间披露的

数据存在一定的差异。 具体情况如下：

1、预案中披露的与大股东及其控股子公司之间的关联采购如下：

单位：万元

关联方

关联交易

内容

关联交易

定价原则

2014

年度

1-9

月

2013

年度

2012

年度

金额

占营业

成本比

重

(%)

金额

占营业

成本比

重

(%)

金额

占营业

成本比

重

(%)

武汉健民药业集团股

份有限公司

购买商品

、

药品

市场定价

704.62 0.36% 451.71 0.18% 478.11 0.23%

武汉健民集团随州药

业公司

购买商品

、

药品

市场定价

293.32 0.15% 219.02 0.09% 196.76 0.10%

武汉健民药业集团维

生药品有限责任公司

购买药品 市场定价

- - - - 37.08 0.02%

武汉健民集团随州包

装工贸有限公司

购买原料 市场定价

4.93 0.00% 10.75 - 8.53 -

湘西华方制药有限公

司

购买原料 市场定价

- - 403.69 0.16% 14.42 0.01%

重庆华立岩康制药有

限公司

购买原料 市场定价

- - - - 229.10 0.11%

重庆华方武陵山制药

有限公司

购买原料 市场定价

599.50 0.30% 1,350.84 0.53% 1,045.30 0.51%

华方医药科技有限公

司

购买设备 市场定价

- - 147.33 0.06% - -

各年关联采购金额合计

1,602.37 2,583.34 2,009.30

占年度营业成本的比例

0.81% 1.02% 0.98%

2、尽调报告中披露的与发行人所有关联方之间的关联采购如下：

单位：万元

关联方

关联交易

内容

关联交易定价

原则

2014

年度

1-9

月

2013

年度

2012

年度

2011

年度

金额

占营业

成本比

重

(%)

金额

占营业

成本比

重

(%)

金额

占营

业成

本比

重

(%)

金额

占营业

成本比

重

(%)

云南昆药生活服务有限公司

接受绿化

服务

市场定价

17.50 0.01% 30.00 0.02%

云南昆药生活服务有限公司

接受物业

服务

市场定价

10.92 0.01% 45.82 0.03%

武汉健民药业集团股份有限

公司

购买商品

、

药品

市场定价

704.62 0.36% 451.71 0.18% 478.11 0.23%

525.8

1

0.31%

武汉健民集团随州药业公司

购买商品

、

药品

市场定价

293.32 0.15% 219.02 0.09% 196.76 0.10% 152.8 0.09%

武汉健民药业集团维生药品

有限责任公司

购买药品 市场定价

37.08 0.02%

112.0

6

0.07%

武汉健民集团随州包装工贸

有限公司

购买原料 市场定价

4.93 0.00% 10.75 0.00% 8.53 0.00% 1.43 0.00%

云南红塔彩印包装有限公司

购买包装

材料

市场定价

281.54 0.14% 296.88 0.12% 710.99 0.35%

698.2

6

0.41%

湘西华方制药有限公司 购买原料 市场定价

403.69 0.16% 14.42 0.01% 15.94 0.01%

重庆华立岩康制药有限公司 购买原料 市场定价

229.10 0.11% 38.09 0.02%

重庆华方武陵山制药有限公

司

购买原料 市场定价

599.50 0.30% 1,350.84 0.53% 1,045.30 0.51%

云南医药工业股份有限公司 购买原料 市场定价

3,740.46 1.82%

昆明振华制药厂有限公司 购买原料 市场定价

31.53 0.02%

华方医药科技有限公司 购买设备 市场定价

147.33 0.06%

各年关联采购金额合计

1,883.91 2,880.23 6,520.70 1,620.21

占年度营业成本的比例

0.95% 1.13% 3.17% 0.95%

3、预案中披露的与大股东及其控股子公司之间的关联销售如下：

单位：万元

关联方

关联交

易内容

关联交

易定价

原则

2014

年度

1-9

月

2013

年度

2012

年度

金额

占同类

交易金

额比重

(%)

金额

占同类

交易金

额比重

(%)

金额

占同类

交易金

额比重

(%)

重庆华方武陵

山制药有限公

司

销 售 商

品

、

药品

市场定

价

- - - - 378.42 0.13%

武汉健民药业

集团广州福高

药业有限公司

销 售 商

品

、

药品

市场定

价

37.69 0.01% 49.10 0.01% 52.75 0.02%

华方医药科技

有限公司

销 售 商

品

、

药品

市场定

价

138.06 0.05% 105.63 0.03% 120.95 0.04%

浙江华立南湖

制药有限公司

销 售 商

品

、

药品

市场定

价

3.14 0.00% 2.01 0.00% 8.71 0.00%

各年关联销售金额合计

178.89 156.74 560.83

占年度销售总额的比例

0.06% 0.04% 0.19%

4、尽调报告中披露的与发行人所有关联方之间的关联销售如下：

单位：万元

关联方

关联交易内

容

关联交易

定价原则

2014

年度

1-9

月

2013

年度

2012

年度

2011

年度

金额

占同类

交易金

额比重

(%)

金额

占同类

交易金

额比重

(%)

金额

占同类

交易金

额比重

(%)

金额

占同类

交易金

额比重

(%)

云南昆药生活服务有限

公司

提供水电服

务

市场定价

53.54 0.02% 65.17 0.03%

重庆华方武陵山制药有

限公司

销售商品

、

药

品

市场定价

378.42 0.13% 449.57 0.18%

武汉健民药业集团广州

福高药业有限公司

销售商品

、

药

品

市场定价

37.69 0.01% 49.10 0.01% 52.75 0.02% 80.71 0.03%

华方医药科技有限公司

销售商品

、

药

品

市场定价

138.06 0.05% 105.63 0.03% 120.95 0.04% 105.72 0.04%

浙江华立南湖制药有限

公司

销售商品

、

药

品

市场定价

3.14 0.00% 2.01 0.00% 8.71 0.00% 0.67 0.00%

重庆华立岩康制药有限

公司

销售商品

、

药

品

市场定价

- - 12.39 0.01%

湘西华方制药有限公司

销售商品

、

药

品

市场定价

- - 25.05 0.01%

云南医药工业股份有限

公司

销售商品

、

药

品

市场定价

4,

023.59

1.33% - -

各年关联销售金额合计

178.89 156.74 4,637.96 739.29

占年度销售总额的比例

0.06% 0.04% 1.54% 0.30%

【保荐机构核查意见】

通过上述核查，保荐机构认为：发行预案中披露的各年关联交易金额与尽调报告中关联交易金额二者之间存在差异，主要系披露口径

不一致造成的。

2、一般问题第2题

请申请人会计师说明对非洲及东南亚等销售网点的发出存货所实施的审计程序。

【回复】

【申请人会计师说明】

一、申请人母公司2014年度主营业务收入分地区金额如下：

单位：元

地区名称 营业收入 营业成本 营业收入占比

%

国内

982,391,036.98 378,518,289.00 87.60

国外

139,121,374.85 94,850,135.78 12.40

合计

1,121,512,411.83 473,368,424.78 100.00

申请人母公司产品主要以内销为主，2014年国内市场销售额比例为87.60%，国外市场销售额比例为12.40%。 由于申请人自行出口的

产品占比不大，故申请人未在非洲及东南亚等国设立销售网点。

二、申请人母公司2014年度国外销售产品分布情况见下表：

产品分类 主要客户 国家 销售金额

（

元

）

占母公司主营

业务收入的比

例

%

青蒿

素类

抗疟

药品

原

料

药

中海油销售

（

北京

）

股份有限公司 中国

69,847,279.58 6.23

其他客户

2,936,845.15 0.26

小计

72,784,124.73 6.49

制

剂

类

药

M&SPharma&VeterinaryServises

苏丹

29,179,683.72 2.60

中国商务部 中国

11,389,349.58 1.02

中国医药对外贸易公司 中国

3,278,226.49 0.29

BORNEOPACIFICPHARMACEUTI鄄

CALSLTD

巴布亚新

几内亚

2,329,229.23 0.21

AL-AFIAHDRUGSANDMED.ACC.

也门

2,327,529.94 0.21

PIEX(SociétéPharmaceutiqued

’

Import-

Export)

法国

2,061,587.83 0.18

其他单位

9,537,451.76 0.85

小计

60,103,058.55 5.36

合计

132,887,183.28 11.85

其他系列产品

6,234,191.57 0.56

总计

139,121,374.85 12.40

申请人2014年度青蒿素类抗疟药品销售金额为13,288.72万元，占母公司主营业务收入的比例为11.85%，其他系列产品销售金额为

623.42万元，占母公司主营业务收入的比例为0.56%。

青蒿素产品中原料药销售金额为7,278.41万元，占母公司主营业务收入的比例为6.49%，主要是销售给了中海油销售（北京）股份有

限公司；制剂类产品销售金额为6,010.31万元，占母公司主营业务收入的比例为5.36%。

青蒿素制剂类产品中有1,466.76万元是由中国商务部或中国医药对外贸易公司作为援外项目向申请人采购，占母公司主营业务收入

的比例为1.31%；申请人自行出口销售的青蒿素制剂类产品为4,543.55万元，占母公司主营业务收入的比例为4.05%。

申请人的青蒿素制剂产品在非洲及东南亚的主要客户为苏丹的M&SPharma&VeterinaryServises，2014年销售金额为2,917.97万

元，占母公司主营业务收入的比例为2.60%。

三、申请人的销售模式

申请人自行出口的产品占比不大，申请人在非洲及东南亚等国未设立销售网点，其销售模式主要系通过与当地经销商建立稳定的合

作关系，由当地经销商通过买断公司产品的方式进行销售，双方订立销售合同后，直接由昆药集团总部将货物委托货运公司发往国外客

户，而申请人为提高产品的市场竞争力和市场份额，在产品销售区域申请人安排营销人员从事产品的市场宣传和技术支持等工作。具体的

销售流程如下：

1、订立销售合同：与部分大客户签订年度销售协议，要货时以邮件等方式下订单，确认购销业务成立；未签订年度销售协议的客户，直

接在要货时签订销售合同，确认购销业务成立。 签订合同时审核收款方式是否符合公司制订的信用政策。

2、备货：收到订单或签订销售合同后，安排生产，货物生产完毕且检验合格后，入产成品库（仓库位于昆明）。

3、销售出库：根据客户要货时间，并按合同约定的收款方式确认预收款或信用证已收到后，开具销售发货单，通知外部货运公司提货，

货运公司提货后在销售发货单的收货人处签字确认收货，并开据货运提单。

4、委托报关：提供报送所需资料，委托货运公司或报关行代理报关。

5、货物出口：货物报关出口时，海关出具海关出口货物报关单，受托货运公司或报关行将上述报关单返回给申请人。

6、客户收货：客户根据货运公司开据的货运提单，进行收货。

7、收款：采用信用证结算或赊销售的客户，收到货后，确认付款，申请人向开户行提供合同、发票、报关单（预售货款不需提供），银行

审核收款。

四、会计师实施的审计程序

针对申请人的发货流程，会计师识别出的关键控制点有：合同审批、仓库管理员确认发货、外部货运公司确认收货、出口报关、收款。针

对上述关键控制点会计师实施的审计程序主要有：

1、了解存货发出业务流程，判断内部控制设计是否合理，内部控制是否得到执行。

2、检查发货是否签订了销售合同或销售订单。

3、检查合同的收款方式是否符合制定的信用政策。

4、检查销售出库单是否有仓库出库人员签字确认货物已发出，是否有货运公司签字确认已受理托运货物。

5、检查发出存货是否有货运公司开据的货运提单。

6、检查发出货物是否有相关的出口货物报关单据。

7、结合应收账款，检查发出货物是否已收到货款。

8、结合应交税费，检查出口货物免、抵、退税情况。

3、一般问题第3题

2014年度，重庆市吉和药品有限公司、云南省医药有限公司及重庆恒韵医药有限公司同时为申请人前五大客户与供应商。

请申请人简要说明与上述三家公司的业务往来内容，请补充说明对云南省医药有限公司三年以上应收款的成因及余额。

【回复】

【申请人说明】

一、公司与上述三家公司的业务往来内容

发行人2014年与重庆市吉和药品有限公司、云南省医药有限公司及重庆恒韵医药有限公司既是供应商又是客户关系，主要原因系公

司的主营业务包括药品生产、医药批发和零售，以上三家公司都是医药批发行业的大型批发企业，主要经营药品成品的采购、批发(化学原

料及其制剂、生物制品、中药材、中药饮片、II类医疗器械、化妆品、日用百货、消毒用品等)，故与公司在医药批发和零售领域因自身经营业

务所需，保持长期较为稳定的购销关系，具体采购和销售主要产品情况如下：

项目 采购情况 销售情况

重庆市吉和药品有限公司

多巴丝肼片

(

美多芭片

)

、

复方门

冬维甘滴眼液

(

新乐敦

)

、

地塞米

松磷酸钠注射液

、

一力咳特灵

胶囊

(

汉森

)

四磨汤口服液

、

复方丹参

片

（

薄

）、

复方氨酚烷胺片

(

感康

片

)

、

葡萄糖酸钙口服溶液等

云南省医药有限公司

云南白药胶囊

、

复方磷酸可待

因口服溶液

、

花红片

、

桂枝茯苓

胶囊

、

钙尔奇

D600

咀嚼片等

碧生源牌常润茶

、

双氯芬酸钠

缓释胶囊

、

龙牡壮骨颗粒

、

小儿

氨酚烷胺颗粒

、

保济丸等

重庆恒韵医药有限公司

肠炎宁片

(

康恩贝

)

、

维

U

颠茄铝

镁片

(

复方胃友片

)

、

金鸡胶囊

、

红桃

K

生血剂二合一

复方氨酚烷胺片

(

感康片

)

、

三精

牌葡萄糖酸锌口服液

、

丁桂儿

脐贴

(

宝宝一贴灵

)

等

由于公司与重庆市吉和药品有限公司、云南省医药有限公司、重庆恒韵医药有限公司均为行业内规模较大的医药商业流通企业，2014年

度，因彼此业务需求，发生较多的业务往来，从而形成上述三家公司同时为公司的前五大客户与供应商。

二、对云南省医药有限公司三年以上应收款的成因及余额

截至2014年12月31日，公司对云南省医药有限公司应收账款的账龄结构及余额如下：

单位：元

应收账款账龄 账面金额

1

年以内

32,866,574.88

1-2

年

-

2-3

年

10,640.00

3

年以上

5,213.60

合计

32,882,428.48

截至2014年12月31日，公司对云南省医药有限公司3年以上应收账款余额为5,213.60元，该应收账款长期挂账的原因是：公司于2011

年和2012年向云南省医药有限公司销售的吉娜舒润剂产品，发生了部分销售退回，但是由于负责该笔产品的销售人员离职，离职时工作

交接不明确，后续人员未持续跟进该比销售退回，公司一直未收到退回的产品，也一直未冲销该项应收账款，故导致该项应收账款长期挂

账。

公司2015年已核查该项应收账款，并与云南省医药有限公司进行沟通，争取早日收回该笔款项。

4、一般问题第4题

请申请人补充说明剩余前次募集资金的使用计划

【回复】

【申请人说明】

一、截至2015年4月30日，公司前次募集资金具体使用情况如下：

截至2015年4月30日，前次募集资金的使用情况

募集资金总额

：

68,093.00

已累计使用募集资金总额

：

45,853.53

变更用途的募集资金总额

：

15,000.00

各年度使用募集资金总额

：

2013

年

：

23,191.50

，

2014

年

：

20,825.48

，

2015

年

：

1836.55

变 更 用 途 的 募 集 资 金 总 额 比 例

：

22.03%

投资项目 投资项目 投资项目 项目达

到预定

可使用

状态日

期

(

或截

止日项

目完工

程度

)

序号

承诺投资项

目

实际投资项目

募集前承

诺投资金

额

募集后承

诺投资金

额

实际投资

金额

募集前承

诺投资金

额

募集后

承诺投

资金额

实际投资

金额

实际投资

金额与募

集后承诺

投资金额

的差额

1

高 技 术 针 剂

示范项目

高技 术 针 剂 示

范项目

22,000.00 22,000.00 22,000.00 22,000.00 22,000.00 22,000.00 0 100.00%

2

小 容 量 注 射

剂扩产项目

对子 公 司 西 双

版纳 药 业 有 限

责任 公 司 增 资

扩股项目

2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00

已完成

3

小 容 量 注 射

剂扩产项目

对子 公 司 昆 明

制药 集 团 金 泰

得药 业 股 份 有

限 公 司 增 加 投

资项目

4,390.00 4,389.74 4,390.00 4,389.74 0.26

已完成

4

小 容 量 注 射

剂扩产项目

Diabegone

（

长

效降糖药

）

研发

项目

8,110.00 3,500.00 8,110.00 3,500.00 4,610.00

已完成

第一期

出资

5

创 新 药 物 研

发项目

创新 药 物 研 发

项目

9,657.73 9,657.73 3,738.67 9,657.73 9,657.73 3,738.67 5,919.06 10.00%

6

中 药 现 代 化

基地建设

中药 现 代 化 基

地建设

23,000.00 23,000.00 9,725.12 23,000.00 23,000.00 9,725.12 13,274.88 25.00%

合计

54,657.73 69,657.73 45,853.53 54,657.73 69,657.73 45,853.53 23,804.20

二、剩余前次募集资金的使用计划

截至2015年4月30日，本公司前次募集资金未使用金额为22,239.47万元，占募集资金总额的32.66%。 公司剩余前次募集资金将继续

用于Diabegone（长效降糖药）研发项目和中药现代化基地建设（一期）项目的投入，直至上述项目投资完成。

公司将严格按照前次募集资金披露的内容规范募集资金的管理和使用，提高资金使用效率和效益，保护投资者权益。如有节余募集资

金，公司将严格《公司法》、《证券法》、《上海证券交易所上市公司募集资金管理办法》及《昆明制药集团股份有限公司募集资金管理制

度》对募集资金实行专户存储制度，对募集资金使用进行管理和监督，并严格履行节余募集资金规范使用的信息披露，从而确保不损害股

东的利益。

5、一般问题第5题

请申请人公开披露本次发行当年每股收益、净资产收益率等财务指标与上年同期相比，可能发生的变化趋势和相关情况，如上述财务

指标可能出现下降的，应对于本次发行摊薄即期回报的情况进行风险提示，或在招股说明书中就该情况作重大事项提示。

请申请人公开披露将采用何种措施以保证此次募集资金有效使用、有效防范即期回报被摊薄的风险、提高未来的回报能力。如进行承

诺的，请披露具体内容。

【回复】

【申请人说明】

一、本次非公开发行对公司发行当年每股收益、净资产收益率等财务指标的影响

本次非公开发行股票数量为52,831,783股，募集资金总额不超过125,000.00万元，扣除发行费用后将用于收购华方科泰100%股权、

中药现代化提产扩能建设项目（二期）、补充流动资金。

若发行人股票在定价基准日至发行日期间发生派息/现金分红、送红股、资本公积金转增股本等除权除息事项，本次非公开发行价格

将按以下办法作相应调整：假设调整前发行价格为P0，每股送股或转增股本数为N，每股派息/现金分红为D，调整后发行价格为P1，则：①

派息/现金分红：P1=P0-D；②送股或转增股本：P1=P0/(1+N)；③两项同时进行：P1=(P0-D)/(1+N)。

公司2014年度实施现金红利分配，每10股派1.7元，合计派发现金股利57,992,130.09元，不进行公积金转增股本。 公司已于2015年4

月30日完成上述现金分红。 因此，调整之后的发行价格为23.49元/股，发行股份数为53,214,134股。

基于以下假设，公司测算了本次非公开发行股票对公司2015年每股收益和净资产收益率等主要财务指标的影响，具体如下：

（1）假设2015年度归属于母公司所有者的净利润与2014年相比增长15%，即2015年归属于母公司所有者的净利润为33,607.29万元

（该净利润数值并不代表公司对2015年的盈利预测，能否实现取决于国家宏观政策、市场状况的变化等多重因素，存在不确定性，投资者

不应据此进行投资决策，投资者据此进行投资决策造成损失的，公司不承担赔偿责任，敬请投资者特别注意）；

（2）本次非公开发行完成时间为2015年7月。 本次非公开发行的股份数量和发行完成时间仅为估计，最终以经证监会核准发行的股

份数量和实际发行完成时间为准；

（3）本次非公开发行募集资金预计总额为上限125,000.00万元，暂不考虑发行费用；

（4）本次非公开发行股票数量为53,214,134股，除年度分红外，不考虑其他调整事项；

（5）公司2014年现金分红57,992,130.09元，已于2015年4月完成。 除年度分红外，暂不考虑其他调整事项；

（6）未考虑本次发行募集资金到账后，对公司生产经营、财务状况（如财务费用、投资收益）等的影响；

（7）在预测发行后公司的净资产时，未考虑除募集资金、净利润、现金分红之外的其他因素对净资产的影响。

基于以上假设，本次非公开发行对公司主要财务指标的影响对比如下：

项目

2015.12.31/2015

年度

2014.12.31/2014

年度

发行前 发行后

总股本

（

股

）

341,130,177.00 394,344,311.00 341,130,177.00

基本每股收益

（

元

）

0.9852 0.9250 0.8567

稀释每股收益

（

元

）

0.9852 0.9250 0.8567

每股净资产

6.46 8.75 5.64

加权平均净资产收益率

16.36% 13.05% 15.84%

二、本次发行摊薄即期回报的风险

公司本次非公开发行股票完成后，公司总股本及净资产将相应增加，公司营运资金也会增加，有助于公司业务的进一步发展，提高公
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