
国都证券股份有限公司关于山东沃华医药科技股份有限公司 

变更部分募集资金投资项目实施方式 

并使用部分自有资金收购相关资产的核查意见 

国都证券股份有限公司（以下简称“国都证券”或“保荐机构”）作为山东沃华

医药科技股份有限公司（以下简称“沃华医药”或“公司”）2008 年非公开发行股票

的保荐机构，根据《证券发行上市保荐业务管理办法》、《深圳证券交易所股票

上市规则》、《深圳证券交易所上市公司保荐工作指引》、《深圳证券交易所中

小企业板上市公司规范运作指引》、《中小企业板信息披露业务备忘录第 29 号：

募集资金使用》等有关规定，对沃华医药变更部分募集资金投资项目实施方式并

使用部分自有资金收购相关资产事项（以下简称“本次募投项目变更事项”）进

行了认真、审慎的核查。现发表有关核查意见如下： 

一、保荐机构进行的核查工作  

国都证券保荐代表人通过与沃华医药董事、监事、高级管理人员、财务人

员等人员进行交谈，查阅有关董事会、监事会会议资料、独立董事意见、以及各

项业务和管理规章制度，对沃华医药本次募投项目变更事项的必要性和合规性进

行了核查。  

二、沃华医药募集资金的使用及结余情况 

（一）2007 年首次公开发行募集资金使用及结余情况 

经中国证券监督管理委员会《关于核准山东沃华医药科技股份有限公司首次

公开发行股票的通知》（证监发行字[2006]166 号）文件核准，公司于 2007 年 1

月采用网下向询价对象询价配售和网上向社会公众投资者定价发行相结合的方

式发行人民币普通股（A股）股票 1,800 万股，每股发行价为 10.85 元，募集资

金净额 17,907 万元已于 2007 年 1 月 16 日缴存至公司募集资金专用账户。上述

募集资金到位情况业经山东天恒信有限责任会计师事务所验证，并出具鲁天恒信

验报字[2007]1101 号验资报告。 

截至 2015 年 06 月 30 日，首次公开发行募集资金的使用具体情况如下： 

金额单位：万元 



项目名称 
募集资金承诺

投资总额 

截至 2015 年 06 月

30 日承诺投入金额 

截至 2015 年 06 月

30 日累计投入金额 

投资进度

（%） 

心可舒GMP车间

建设项目 
4,564.45 4,564.45 5,767.59 126.36 

中药提取GMP车

间建设项目 
4,927.17 4,927.17 5,355.41 108.69 

新药研发中心

建设项目 
2,640.20 2,640.20 3,818.88 144.64 

营销网络建设

项目 
2,900.00 2,900.00 -  - 

合计 15,031.82 15,031.82 14,941.88 99.40  

截至 2015 年 06 月 30 日，首次公开发行募集资金尚未使用金额（含利息收

入）3,723.49 万元。具体存放和使用情况详见公司 2015 年 07 月 06 日登载于《中

国证券报》、《证券时报》以及巨潮资讯网（www.cninfo.com.cn）的《董事会关

于募集资金 2015 年半年度存放与实际使用情况的专项报告》。 

（二）2008 年非公开发行募集资金使用及结余情况 

经中国证券监督管理委员会《关于核准山东沃华医药科技股份有限公司非公

开发行股票的批复》（证监许可［2008］932 号）文核准，公司于 2008 年 8 月向

特定对象非公开发行人民币普通股（A 股）股票 1,200 万股，每股发行价格为

人民币 22.76 元，募集资金净额 26,162 万元已于 2008 年 8 月 14 日缴存至公

司募集资金专用账户。上述募集资金到位情况业经万隆会计师事务所有限公司验

证，并出具万会业字（2008）第 2372 号验资报告。 

截至 2015 年 6 月 30 日，非公开发行募集资金的使用具体情况如下： 

单位：万元 

项目名称 
募集资金承诺

投资总额 

截至 2015 年 06 月

30 日承诺投入金额 

截至 2015 年 06 月

30 日累计投入金额 
投资进度（%） 

口服液 GMP 车间

建设项目 
4,949.56 4,949.56 1,572.43 31.77 

胶囊剂 GMP 车间

建设项目 
4,652.95 4,652.95 1,604.88 34.49 

颗粒剂 GMP 车间

建设项目 
4,461.28 4,461.28 1,550.16 34.75 

膏剂 GMP 车间建

设项目 
4,892.21 4,892.21 1,653.99 33.81 

收 购 济 顺 制 药

51%股权 
12,081.69 12,081.69  - - 



截至 2015 年 6 月 30 日，非公开发行募集资金尚未使用金额（含利息收入）

24,197.94 万元。具体存放和使用情况详见公司 2015 年 7 月 6 日登载于《中国

证券报》、《证券时报》以及巨潮资讯网（www.cninfo.com.cn）的《董事会关于

募集资金 2015 年半年度存放与实际使用情况的专项报告》。 

三、本次募投项目变更事项的概述  

（一）本次募投项目变更事项构成关联交易  

公司拟终止 2008 年非公开发行募投项目中的口服液 GMP 车间建设项目、胶

囊剂 GMP 车间项目、颗粒剂 GMP 车间项目、膏剂 GMP 车间项目，上述终止项目募

集资金总计 12,574.54 万元。 

公司拟终止首次公开发行募投项目中的营销网络建设项目，该终止项目募

集资金总计 2,900.00 万元。 

公司拟将上述非公开发行中终止项目募集资金 12,574.54 万元、首次公开发

行中终止项目募集资金 2,900.00 万元、以及自有资金 2,671.26 万元共计

18,145.80 万元用于收购康辰药业 51%股权。 

本次交易对方为青岛康济生投资有限公司（以下简称“康济生投资”）、康辰

医药股份有限公司（以下简称“康辰股份”），其中康济生投资为公司实际控制人

赵丙贤控制的企业，系公司关联方，本次交易构成关联交易。本次关联交易事项

不构成《上市公司重大资产重组管理办法》规定的重大资产重组，本次关联交易

尚须提交股东大会审议批准。 

（二）关联方基本情况 

康济生投资为公司实际控制人赵丙贤控制的企业，系公司关联方。 

企业名称 青岛康济生投资有限公司 

注册地址 青岛市崂山区海尔路 57（科技创业中心）3号 楼 1楼 

法定代表人 赵丙贤 

注册资本 500 万元 

成立日期 2013 年 3 月 18 日 

公司类型 有限责任公司（法人独资） 

经营范围 

一般经营项目:自有资金对外投资、投资管理、投资咨

询（不含金融、期货、证券）、企业管理咨询、企业营

销策划。（以上范围需经许可经营的，须凭许可证经营。 

合计 31,037.69 31,037.69 6,381.46 20.56  



（三）终止原募投项目的原因 

过去几年中，公司加大市场开拓力度，加强营销网络建设，公司主导产品心

可舒 2013 年进入国家基本药物目录，已完成了国内大部分地区的销售网络的布

局，市场趋于稳定成熟，在治疗冠心病、慢性心脏病及由此而引起的心理疾病方

面取得了较好临床成果，普遍为中老年心脏疾病患者接受，适合长期服用。在对

中老年长期慢性病种用药、生产、营销和协同增效方面进行大量研究之后，公司

与康辰药业达成了收购意向。 

公司已于 2013 年 12 月 19 日取得口服液、胶囊剂、颗粒剂、膏剂等全部剂

型的新版 GMP 认证资质，2008 年非公开发行募投项目中的口服液 GMP 车间建设

项目、胶囊剂 GMP 车间项目、颗粒剂 GMP 车间项目、膏剂 GMP 车间项目的前期投

入可以满足公司目前生产需求。公司尚有首次公开发行募投项目中的营销网络建

设项目募集资金总计 2,900.00 万元没有投入使用，是因为公司该项目计划在原

有 22 个省级营销办事处的基础上，扩建至 40 个营销办事处，购买房产等。近

年的经营实践表明，各地办事处租用办公地点，可以降低固定资产投入，提高费

用的灵活性和使用效率，避免房价波动对募投项目产生不利影响。 

综上，为使公司募集资金发挥更大效用，促进公司业绩稳定、持续增长，公

司决定终止部分2008年非公开发行募集资金及部分2007年首次公开发行募集资

金并使用拟终止募投项目剩余募集资金及部分自有资金用于收购康辰药业 51%

股权，以提升公司的核心竞争力和盈利能力。 

四、本次拟变更募投项目的情况 

（一）交易标的基本情况 

本次交易标的为康辰药业 51%股权，标的公司基本情况如下： 

1、标的公司基本信息 

公司名称 辽宁康辰药业有限公司 

注册地址 辽宁省丹东前阳开发区 

法定代表人 赵丙贤 

注册资本 2,400 万元 

成立日期 2002 年 4 月 30 日 

公司类型 有限责任公司 

经营范围 

中药提取，颗粒剂、硬胶囊剂、丸剂、片剂制造及货物进出

口（法律、法规禁止的项目除外，法律、 法规限制项目，取

得许可证后方可经营）、中药饮片（含净制、切制、酒炙、盐



炙、姜炙、醋炙、蜜制、油炙、蒸制、煮制、煨制、烫制、

制炭、制霜、直接口服的 中药饮片）。（依法须经批准的项目，

经相关部门批准后方可开展经营活动。） 

2、标的公司主营业务 

康辰药业主要从事中成药的研发、生产与销售业务。康辰药业主导产品为骨

疏康颗粒（胶囊），采用纯植物中药经科学配伍通过不同的工艺加工精制而成，

各味中药科学组方，具有补肾益气，活血壮骨之功效，主治中老年骨质疏松症，

伴有腰脊酸痛，足膝酸软，神疲乏力等症状者，是康辰药业研制并独家生产的具

有自主知识产权的国家中药新药，是国家中药保护品种、国家医保产品，为卫生

部批准的第一个治疗骨质疏松症的中成药，在国家十一五、十二五规划教材《中

医骨伤科学》中明确作为骨质疏松症治疗的推荐用药。 

3、标的公司主要财务数据 

根据瑞华会计师事务所（特殊普通合伙）出具的瑞华审字[2015]96010034

号审计报告康辰药业最近一年一期的主要财务数据如下： 

项目（万元） 2014 年 12 月 31 日 2015 年 5 月 31 日 

资产总额 6,327.93 6,906.14 

负债总额 1,864.86 1,910.74 

所有者权益 4,463.07 4,995.40 

 2014 年度 2015 年 1-5 月 

营业收入 7,505.51 3,350.33 

净利润 926.40 532.33 

4、标的公司资产状况 

康辰药业资产不存在抵押、质押或者其他第三者权利；不存在涉及有关资产

的重大争议、诉讼或者仲裁事项；不存在查封、冻结等司法措施。 

5、标的公司本次交易前的股权结构 

本次交易前，康辰药业股权结构如下： 

 
股东名称 出资额（万元） 出资比例 

1 康济生投资 1,680.00 70.00% 

2 康辰股份 720.00 30.00% 

合计：       2,400.00  100.00% 

（二）交易对方及关联关系 

本次交易对方为康济生投资、康辰股份等 2名法人。 

1、康济生投资 



企业名称 青岛康济生投资有限公司 

注册地址 青岛市崂山区海尔路 57（科技创业中心）3号 楼 1楼 

法定代表人 赵丙贤 

注册资本 500 万元 

成立日期 2013 年 3 月 18 日 

公司类型 有限责任公司（法人独资） 

经营范围 

一般经营项目:自有资金对外投资、投资管理、投资咨

询（不含金融、期货、证券）、企业管理咨询、企业营

销策划。（以上范围需经许可经营的，须凭许可证经营。 

康济生投资为公司实际控制人赵丙贤控制的企业，系公司关联方。 

2、康辰股份 

企业名称 康辰医药股份有限公司 

注册地址 北京市海淀区上地三街 9号嘉华大厦 A座 7层 712 号 

法定代表人 王锡娟 

注册资本 13,058.8235 万元 

成立日期 1999 年 11 月 23 日 

公司类型 股份有限公司(台港澳与境内合资、未上市) 

经营范围 

批发医疗器械 II III 类（以《中华人民共和国医疗器

械经营企业许可证》核定的范围为准）（医疗器械经营

企业许可证有效期至 2016 年 5 月 23 日）；批发中成药、

化学药制剂、抗生素、生化药品、生物制品。（药品经

营许可证有效期至 2020 年 01 月 12 日）；中、西药品及

生物制品的技术开发、技术转让、技术咨询、技术服务。

（依法须经批准的项目，经相关部门批准后依批准的内

容开展经营活动。） 

康辰股份与公司不存在关联关系。 

（三）交易的定价政策及定价依据 

1、定价依据 

本次交易价格以亚洲（北京）资产评估有限公司对康辰药业的资产评估结果

为依据，综合考虑康辰药业的资产状况、盈利能力、行业特点和发展前景，经交

易双方充分协商确定，定价原则合理、公允。 

根据亚洲（北京）资产评估有限公司出具的京亚评报字[2015]第 064 号评估

报告，截至评估基准日 2015 年 5 月 31 日，康辰药业所有者权益账面价值为

4,995.40 万元，采用收益法评估的股东全部权益价值为 36,032.00 万元。经交

易各方协商，康辰药业 51%股权交易作价为 18,145.80 万元。 

2、溢价依据 



本次项目最终交易作价较康辰药业所有者权益账面值溢价较高，主要原因是

康辰药业正处于快速发展时期、效益稳定上升，未来业务具备较为理想的发展前

景；同时，康辰药业的品牌优势、技术优势、研发能力、管理团队等价值未充分

在账面体现，综合评估结构的评估结果，确定本次协议资产收购价格。 

3、本次资产评估情况 

亚洲（北京）资产评估有限公司按照必要的评估程序，分别采用成本法及收

益法，对康辰药业股东全部权益在 2015 年 5 月 31 日评估基准日所表现的市场价

值进行了评估。 

本次评估分别采用收益法及成本法进行评估，采用收益估算结果作为本次企

业股东全部权益价值的评估结论，收益法评估结果为：截至评估基准日 2015 年

5 月 31 日，康辰药业所有者权益账面价值为 4,995.40 万元，采用收益法评估的

股东全部权益价值为 36,032.00 万元，增值率 621.30%。 

（四）交易协议的主要内容 

1、交易各方及交易价格 

甲方（收购方）： 山东沃华医药科技股份有限公司 

乙方（转让方）：青岛康济生投资有限公司 

丙方（转让方）：康辰医药股份有限公司 

交易对方本次交易转让的出资比例及作价如下： 

金额单位：万元 

收购方 转让方 
本次交易前 

转让方出资比例 

本次交易的 

转让方出资比例 

本次交易 

作价 

沃华医药 
康济生投资 70.00% 35.70% 12,702.06 

康辰股份 30.00% 15.30% 5,443.74 

合计 100.00% 51.00% 18,145.80 

其中康济生投资为公司关联方。 

2、支付方式 

现金方式。 

3、支付期限 

协议生效后，甲方于 7个工作日内向乙方、丙方支付股权转让款项的 90%。

剩余 10%交易价款的支付参见本小节“5、业绩补偿条款”。 

4、协议生效条件 



自甲、乙、丙三方盖章、法定代表人签字后成立。经甲方董事会、股东大会

（包括临时股东大会）批准本协议后方可生效。 

5、业绩补偿条款 

（1）业绩承诺 

交易对方承诺标的公司2015年实现的净利润不低于人民币1,189万元；2016

年实现的净利润不低于人民币 1,845 万元；2017 年实现的净利润不低于人民币

2,428 万元。 

（2）业绩补偿措施 

协议生效后，甲方于 7个工作日内向乙方、丙方支付股权转让款项的 90%。

如 2015 年、2016 年及 2017 年三个会计年度累计，经甲方聘请会计师事务所审

计后，承诺期间的实际净利润数未达到上述承诺的净利润数，两者之差（以下简

称“净利润差额”） 由甲方根据本协议约定的方式，以剩余未支付的 10%股权转

让款项补足乙方、丙方承诺经营业绩，补足后剩余款项支付予乙方、丙方；不足

以补足部分，由乙方、丙方按本协议签署时所持辽宁康辰的股权比例以现金形式

补足。若辽宁康辰在承诺年度的实际净利润数大于或等于上述承诺净利润数，则

无需进行补偿。在经甲方聘请的会计师事务所对辽宁康辰出具 2017 年度审计报

告后，如无需进行补偿，则剩余 10%股权转让款项由甲方于 7 个工作日内支付予

乙方、丙方指定银行账户。 

（五）涉及关联交易的其他安排 

1、人员安置、土地租赁、债务重组等情况 

本次交易不涉及人员安置、土地租赁、债务重组等情况。 

2、交易完成后可能产生关联交易情况的说明 

本次交易完成后，不会新增关联交易。 

3、交易完成后可能产生同业竞争及相关应对措施的说明 

本次交易完成后，不会产生同业竞争。 

五、变更部分募投项目实施方式对公司的影响 

收购康辰药业控股权是实现公司持续快速发展而进行的一项战略性投资。通

过整合两公司的资源优势，实现良好的协同效应，能够进一步扩展并完善沃华医



药产品结构，提高公司市场竞争力和抗风险能力，实现沃华医药整体业绩的进一

步提升，加快推进公司进入新的上升通道。 

六、变更部分募投项目实施方式的风险因素 

（一）经营管理风险 

鉴于本次收购资产未出具盈利预测报告，公司依据有关规定，在与关联人签

署股权转让协议时，对收购资产的未来三年业绩作出了承诺约定，切实保护了广

大投资者权益，特别是中小股东权益。另外，本次收购资产占公司整体资产规模

比例较小，不会对公司生产、营销等方面的整体布局造成较大影响，但随着公司

产品种类及业务规模的进一步扩大，将对公司组织架构、经营管理、人员素质提

出更高的要求，管理与运作的难度增加，可能导致公司管理成本的增加，本次资

产收购存在一定的管理风险。 

（二）市场风险 

与化学药相比，中成药存在物质体系组成复杂、循证医学证据偏弱、作用机

理不够明确等劣势，目前市场上的治疗骨质疏松的药物以西药为主，品种繁多。

中成药产业的特点制约了其发展速度，骨疏康颗粒（胶囊）作为治疗骨质疏松的

中成药未来存在一定市场风险。另外，骨疏康颗粒（胶囊）的发展还将面临与其

他治疗骨质疏松的中成药的市场竞争风险。 

（三）产品单一风险 

康辰药业虽然有着骨疏康颗粒（胶囊）、碳酸钙胶囊、防参止痒颗粒、丝萸

养血益肾颗粒、消癌平片、脑络通胶囊、利肝隆颗粒、抗感解毒颗粒等数十个品

种，但主导产品骨疏康颗粒（胶囊）实现的销售收入占康辰药业总销售收入的比

例超过 80%，且主要用于治疗骨质疏松，应用领域较为狭窄。若康辰药业不能通

过研发不断推出新的重点产品并形成销售收入，随着骨质疏松类药物竞争加剧，

康辰药业将因产品结构单一而导致一定的经营风险。 

七、相关审批程序 

公司于 2015 年 7 月 15 日召开第四届第十九次董事会，审议通过了《关于

变更部分募集资金投资项目实施方式并使用部分自有资金收购相关资产暨关联

交易的议案》，并由监事会审议通过，独立董事发表意见，本次变更尚须提交股



东大会审议。 

八、关于评估机构的独立性、评估假设前提的合理性、评估方法的适用性

以及评估定价公允性的意见 

（一）关于评估机构独立性 

亚洲（北京）资产评估有限公司承担公司本次变更部分募集资金投资项目并

使用部分自有资金用于收购康辰药业 51%股权的资产评估工作，并已签署资产评

估业务相关协议，该评估机构及其经办评估师与沃华医药除业务关系外，无其他

关联关系，亦不存在现实及预期的利益或冲突，具有独立性。 

（二）关于评估假设前提的合理性 

 本次评估选用的评估假设前提按照国家有关法律、法规等规范性文件的规

定进行，遵循了市场通用的惯例或准则，符合评估对象的实际情况，评估假设前

提具有合理性。评估机构实际评估的资产范围与委托评估的资产范围一致，评估

机构在评估过程中实施了相应的评估程序，遵循了独立性、客观性、公正性等原

则。 

（三）关于评估方法的适用性 

亚洲（北京）资产评估有限公司在评估过程中根据评估目的及标的资产状况采用

资产基础法和收益法的评估方法，按照国家有关法规与行业规范的要求，遵循独

立、客观、公正、科学的原则，实施了必要的评估程序，对目标资产采取的评估

方法合理，与本次评估的评估目的具有相关性。 

（四）评估假设前提的合理性 

本次评估的假设前提按照国家有关法规、规定进行, 遵循了市场的通用惯例

或准则,符合评估对象的实际情况,评估假设前提具有合理性。 

（五）评估定价的公允性 

评估机构实际评估的资产范围与委托评估的资产范围一致；评估机构在评估

过程中采取了必要的评估程序，遵循了独立性、客观性、科学性、公正性等原则，

运用了合规且符合目标资产实际情况的评估方法；评估结果客观、公正反映了评

估基准日 2015 年 5 月 31 日评估对象的实际情况，各项资产的评估方法适当，本

次评估结果具有公允性。 

九、结论意见 



经核查，保荐机构认为，公司拟终止 2008 年非公开发行募投项目中的口服

液 GMP 车间建设项目、胶囊剂 GMP 车间项目、颗粒剂 GMP 车间项目、膏剂 GMP

车间项目以及首次公开发行募投项目中的营销网络建设项目，并将上述非公开发

行中终止项目募集资金 12,574.54 万元、首次公开发行中终止项目募集资金

2,900.00 万元、以及自有资金 2,671.26 万元共计 18,145.80 万元用于收购康辰

药业 51%股权，履行了必要的审批程序，不存在违规使用募集资金的情形，符合

相关规定，该项目投资方向也符合公司发展战略，能够进一步扩展并完善公司产

品结构，提高公司市场竞争力和抗风险能力，实现沃华医药整体业绩的进一步提

升，有利于公司和全体股东的利益。本次收购康辰药业 51%股权定价公允合理，

不存在损害中小投资者利益的情形。保荐机构同意沃华医药本次变更募集资金投

资项目的相关事项。 

 

（以下无正文）
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司变更部分募集资金投资项目实施方式并使用部分自有资金收购相关资产的核

查意见》之签章页） 

 

 

 

保荐代表人： 

 

                 花   宇            贺婷婷               

 

国都证券股份有限公司 

年   月   日 

 

 




