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声  明 

西部证券股份有限公司（以下简称“本保荐机构”或“西部证券”）根据与珠海

赛隆药业股份有限公司（以下简称“发行人”、“公司”或“赛隆药业”）签署的《保

荐协议》，担任发行人申请首次公开发行人民币普通股股票（以下称“本次发行”）

的保荐机构。本保荐机构接受委托后，指定陈桂平、刘勇两位保荐代表人具体负

责发行人本次发行的保荐工作。 

保荐机构声明：本保荐机构及所指定的两名保荐代表人均是根据《中华人民

共和国公司法》（以下简称“《公司法》”）、《中华人民共和国证券法》（以下简称

“《证券法》”）、《首次公开发行股票并上市管理办法》、《证券发行上市保荐

业务管理办法》等有关法律、法规和中国证券监督管理委员会的有关规定，诚实

守信、勤勉尽责，严格按照依法制定的业务规则、行业职业规范和道德准则出具

本发行保荐工作报告，并保证所出具的文件真实、准确、完整。 

本报告中所用简称非经特别说明，均与招股说明书中具有相同意义。 
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第一节 项目运作流程 

一、本保荐机构项目审核内部流程介绍  

本保荐机构根据中国证监会对保荐机构（主承销商）发行承销业务的内核审

查要求制定了投资银行项目内核审查制度。本保荐机构投资银行总部质量控制部

是本保荐机构投资银行业务内部审核的常设办事机构。本保荐机构内部审核流程

如下：  

（一）项目的立项审查阶段  

本保荐机构投资银行业务质量控制及内部审核办公室负责日常项目的立项

审查，是指对所有投资银行项目进行事前评估，以保证项目的整体质量，从而达

到尽量降低项目风险的目的。重大项目立项需经投资银行立项与内核工作小组审

查。 

（二）项目的管理和质量控制阶段  

项目立项后，本保荐机构投资银行业务质量控制及内部审核办公室适时掌握

项目的进展过程，以便对项目进行事中的管理和控制，进一步保证项目质量。 

（三）项目的内核审查阶段  

本保荐机构投资银行业务质量控制及内部审核办公室设立立项与内核工作

小组负责项目申报材料的初审，同时深入项目现场进行现场内核，以了解项目进

展情况，掌握项目中出现的问题，并提出内核初步意见。 

本保荐机构投资银行内核委员会对西部证券所有投资银行重大项目进行事

后审核，以加强项目的质量管理，提高本保荐机构保荐质量和效率，从而降低本

保荐机构的发行承销风险。 

本保荐机构所有主承销项目的发行申报材料都经由投资银行总部立项与内

核工作小组内核及投资银行内核委员会审查通过后，再报送中国证监会审核。 

本保荐机构所有主承销项目的保荐机构（主承销）备案材料都经由投资银行

业务质量控制及内部审核办公室审查通过后，再报送中国证监会机构监管部审
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核。 

投资银行业务质量控制及内部审核办公室负责组织公司内核委员会召开内

核会议，内核会议由至少三分之二以上的内核委员参加，并经与会委员的三分之

二以上同意后方可出具内核意见向中国证监会保荐。 

二、本保荐机构对本次发行项目立项情况的说明  

2014年9月至2014年12月，本保荐机构的保荐代表人及项目组成员对发行人

进行了初步调查。2014年12月，项目组向投资银行总部立项与内核小组提交了立

项申请表。 

2015年1月5日，投资银行总部立项与内核小组召开了立项审核会议，投资银

行总部立项与内核小组成员讨论并通过了项目立项。 

三、项目执行主要过程  

（一）项目执行人员 

1、保荐代表人：陈桂平、刘勇 

2、项目协办人：翟晓东 

3、项目经办人：李超、张德银、薛昊昕、程小勇 

4、项目人员具体分工如下： 

姓名 具体负责的工作分工 

陈桂平 
项目负责人，保荐代表人，负责尽职调查、申报材料制作的实施；参与

项目组各项工作  

刘勇 
项目负责人，保荐代表人，负责尽职调查、申报材料制作的实施；参与

项目组各项工作 

翟晓东 
项目现场负责人，项目协办人，负责尽职调查、申报材料制作的实施；

参与项目组各项工作 

李超 

负责发行人业务与技术、业务发展目标、募集资金投资项目等事项调查；

负责发行人基本情况、同业竞争与关联交易、业务发展目标、募集资金

投资项目等事项调查；工作底稿的整理与归类 

张德银 
负责发行人财务与会计、股利分配情况、重大合同和风险因素、董事、

监事和高级管理人员及核心技术人员、组织结构与内部控制调查；工作
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姓名 具体负责的工作分工 

底稿的整理与归类 

薛昊昕 
负责发行人财务与会计、业务开展情况、同业竞争与关联交易、股利分

配情况、重大合同及风险因素等事项的调查，工作底稿的整理与归类 

程小勇 负责发行人基本情况、业务与技术的调查，工作底稿的整理与归类 

（二）进场工作时间 

1、进场工作时间：2014 年 9 月 

2、辅导阶段：2015 年 3 月至 2016 年 3 月 

尽职调查工作贯穿于整个项目执行过程。 

（三）尽职调查主要过程 

根据本保荐机构与发行人签署的《辅导协议》、《保荐协议》的约定，西部证

券作为发行人本次发行的保荐机构，对发行人本次发行的有关事项进行尽职调查

并出具了《发行保荐书》和《发行保荐工作报告》。根据《公司法》、《证券法》

及《首次公开发行股票并上市管理办法》、《证券发行上市保荐业务管理办法》等

法律法规的要求，本保荐机构对发行人进行了审慎、独立的调查工作。对于本次

尽职调查，项目组全体成员确认已履行勤勉、尽责的调查义务。 

1、尽职调查范围 

尽职调查范围主要包括： 

发行人基本情况、业务与技术、同业竞争与关联交易、董事、监事、高级管

理人员与其他核心人员调查、公司治理、财务与会计、募集资金运用、发行人未

来可持续发展能力、公司或有风险及其他需关注的问题等多个方面。 

2、尽职调查程序 

在调查过程中，保荐机构实施了必要的尽职调查程序，主要包括： 

（1）先后向发行人及发行人各职能部门、发行人的股东、关联方发出尽职调

查提纲，对发行人的采购、生产、销售、财务、研究开发等部门进行调查了解，

收集与本项目相关文件、资料，并进行查阅和分析； 

（2）多次与发行人董事、监事、高级管理人员、核心技术人员及其他相关工
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作人员进行访谈，了解与本项目相关的发行人经营情况； 

（3）实地调查发行人主要生产经营场所，了解发行人生产流程、固定资产使

用情况及本次募集资金投资项目的情况等； 

（4）通过定期会议及中介协调会等方式讨论主要问题；并与发行人律师和审

计机构的经办人员进行长期的沟通和相关询问调查； 

3、尽职调查的主要内容及过程 

本项目尽职调查的主要内容及过程如下表： 

核查内容 主要工作内容 

发行人基本情况 

调查发行人的历史沿革、股权变动、发起人、股东等情况；翻阅发行人

设立相关资料、历次股权变更资料，包括但不限于批文、协议、验资报

告、资产评估报告、工商登记文件等。 

查阅发行人员工名册、劳务合同、工资表和社会保障费用明细表等资料，

向相关主管部门进行调查，了解发行人在国家用工制度、劳动保护制度、

社会保障制度和医疗保障制度等方面的执行情况等，并收集相关资料。 

调查和了解发行人业务、财务、机构、人员的独立性；资产权属及其独

立性；发行人信用情况等；发行人控股子公司的情况；并收集相关资料。 

根据《保荐人尽职调查工作准则》、《关于实施<关于保荐项目尽职调查

情况问核程序的审核指引>的通知》的要求，走访了国家知识产权局、

国家商标总局、工商行政管理局、国家税务局、地方税务局、社保机构、

银行、法院等单位，了解了发行人有关情况。 

业务与技术 

调查发行人所处行业发展、同行业竞争状况、同行业上市公司情况；收

集行业主管部门制定的发展规划、行业管理方面的法律法规及规范性文

件，了解行业监管体制和政策趋势；调查发行人所处行业地位，了解发

行人所属行业特有的经营模式等，并收集相关资料。 

现场调查发行人原材料采购、产品生产和销售、质量控制等情况，所处

行业业务运营、销售等情况，了解发行人各业务经营流程及经营模式，

了解发行人安全生产和环境保护的情况，对发行人主要供应商及客户进

行现场或电话方式访谈，并收集相关资料。 

调阅发行人研发体制、研发机构设置、激励制度、研发人员资历、技术

许可协议、技术合作协议、专利申请、药品生产批文申请等资料，了解

发行人核心技术人员、技术与研发情况。 

通过与发行人高管、主要部门员工等访谈，了解发行人业务经营及发展

模式，了解发行人业务优势及不足，明确发行人的资金需求及用途。 

同业竞争与关联

交易 

调查发行人的关联方基本情况、关联方关系、同业竞争情况，核查公司

主要客户、供应商的公司档案，核查重要关联交易的公允性，并收集相

关资料。 

董事、监事、高级

管理人员及其他

查询董事、监事、高级管理人员的简历、发行人的说明等文件，与上述

人员访谈，了解上述人员的任职资格、执业操守、兼职情况、对外投资
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核查内容 主要工作内容 

核心人员调查 情况等；查阅发行人近三年“三会”会议记录，了解报告期内发行人董事、

高管的变化情况，并收集相关资料。 

组织机构与内部

控制 

查阅发行人组织机构图、近三年股东大会、董事会、监事会的会议通知、

会议记录、会议决议、会议议案、内部控制制度、公司治理制度等文件，

调查发行人内部控制制度运行情况，了解发行人组织机构是否健全、运

作情况、内部控制环境、股东资金占用等。 

财务与会计 

对经注册会计师审计的财务报告及相关财务资料、税务资料进行审慎核

查，结合发行人实际业务情况进行财务分析，并对重要的财务事项例如

销售收入的确认、成本计量、存货、应收应付、期间费用、大额现金流

水、报告期内的纳税情况、重大或有事项或期后事项进行重点核查。 

业务发展目标 

调查发行人未来二至三年的发展计划、中长期发展战略等情况，了解发

行人发展目标与目前业务、募集资金投资项目的关系等情况，并收集相

关资料。 

募集资金运用 

查阅本次发行的募投项目备案文件、环评批复文件、募集资金管理制度

等，结合本次发行的募投项目的可行性研究报告，分析发行人募集资金

投向对发行人未来经营的影响。 

股利分配 
调查发行人股利分配政策、报告期股利分配、发行后股利分配政策等情

况，并收集相关资料。 

风险因素及其他

重要事项 

在对发行人行业发展情况、自身经营业务、财务情况等方面的综合了解

基础上，以及与行业相关研究人员、发行人内部相关人员进行交谈后，

进行总结得出结论。 

其他重要事项 

调查发行人重大合同执行情况、诉讼和担保等情况，分析可能对发行人

业绩和持续经营能力产生不利影响的主要因素以及这些因素可能带来

的主要影响。 

（四）保荐代表人参与尽职调查的工作时间以及主要过程   

本项目签字保荐代表人参与了尽职调查和申请材料准备工作，通过查阅发行

人法律、业务、财务相关资料，组织中介机构协调会、重大事项协调会以及项目

组内部讨论会，对企业进行现场考察，对发行人董事、监事和高级管理人员及相

关人员进行访谈，对发行人客户及供应商、政府机构进行走访等方式开展全方位

尽职调查工作。截至本报告出具之日，保荐代表人对本次公开发行全套申请文件

进行了反复审阅和修订，以确保申请文件的真实、准确、完整。 

（五）问核情况 

根据《关于进一步加强保荐机构内部控制有关问题的通知》，公司质量控制

部召集签字保荐代表人、保荐业务负责人或保荐业务部门负责人等履行问核程

序，询问保荐代表人陈桂平、刘勇的尽职调查工作情况，并提醒其未尽到勤勉尽
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责的法律后果。保荐代表人就相关问题的尽职调查情况进行陈述，两名签字保荐

代表人填写了《关于保荐项目重要事项尽职调查情况问核表》，誊写该表所附承

诺事项并签字确认，保荐业务负责人或保荐业务部门负责人参加问核程序并签字

确认。项目组根据现场问核要求进一步补充了尽职调查程序。 

（六）与盈利能力相关的尽职调查情况 

根据《关于首次公开发行股票并上市公司招股说明书中与盈利能力相关的信

息披露指引》（证监会公告[2013]46号），本保荐机构对发行人的盈利能力进行

了专项调查。 

1、发行人收入的真实性和准确性 

保荐机构实地走访和函证了发行人报告期主要客户，访谈主要的管理人员，

实地考察了其经营场所，查看其仓库的存货情况以及向下级客户销售的情况； 函

证内容包括报告期发行人与其业务往来的金额以及各报告期末的往来款余额；发

行人产品价格、销量及变动趋势与市场上相同或相近产品信息及其走势相比不存

在显著异常。 

网络查询主要客户的工商登记资料，并获取了主要客户的工商档案，就经销

商的股东情况、董监高情况等进行了详细的核查，并与发行人董事、监事、高级

管理人员以及股东和上述人员近亲属的任职情况以及对外投资情况进行了比对，

确定与公司股东不存在重合且无双方董监高及近亲属在对方企业任职等情形。 

核对主要客户的经销合同，检查合同条款，与发行人和其他客户签订的经销

合同条款进行比对，并抽查部分实际销售单据，包括向主要客户以及一般经销商

销售的发票、出库单以及打款凭证等，核查销售价格、付款方式等，确认销售条

款不存在显著差异；并与发行人实际发货记录、发货价格、结算方式、收入确认

时点以及各报告期后是否有大量退货记录等进行比较，分析是否有异常销售。 

核查对主要客户销售收入的真实性和完整性，从明细账追查至各批次发货的

发票、出库单、运输记录以及客户打款的对应单据，检查收入确认的真实性；执

行截止测试，对发行人各期末前后一个月的销售收入进行截止测试，核查对客户

销售收入的确认时点无误；从发票、出库单、运输记录等追查至收入明细账，检
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查收入确认的完整性。由于发行人采取先款后货的销售模式，发行人报告期内应

收账款较小。 

对各期主要客户进行纵向比较，对销售金额变动较大的主要客户，均要求发

行人解释原因，并对原因进行核查。 

对主要客户的销售毛利率进行分析性复核，核查各客户之间是否存在显著差

异，要求发行人解释原因，并对原因进行核查。 

对发行人的收入构成按照公司产品构成、区域构成进行分类，并分析报告期

收入变动情况；对发行人收入分季度进行统计分析，认为发行人收入季节性波动

符合发行人行业和产品特点。 

保荐机构了解发行人所销售药品在各省市的中标情况，调查同行业类似产品

价格，并通过官方信息进行验证。 

查询CFDA直属机构南方医药经济研究所的统计数据，与发行人销售数据和

销售情况进行对照。 

经核查，保荐机构认为发行人收入真实、准确。 

2、成本的准确性和完整性 

保荐机构实地走访和函证了发行人报告期主要供应商，访谈主要的管理人

员，实地考察了其经营场所；函证内容包括报告期发行人与其业务往来的金额以

及各报告期末的往来款余额。 

网络查询了主要供应商的工商登记资料，并获取了主要供应商的工商档案，

就供应商的股东情况、董监高情况等进行了详细的核查，并与发行人董事、监事、

高级管理人员以及股东和上述人员近亲属的任职情况以及对外投资情况进行了

比对，确定与公司股东不存在重合且无双方董监高及近亲属在对方企业任职等情

形。 

核对主要供应商的采购合同，检查合同条款，并抽查部分实际采购单据，采

购的发票、入库单以及付款凭证等，核查采购价格、付款方式等，确认采购数量

和金额的准确性。 



保荐人关于本次发行的文件                                                  发行保荐工作报告 

3-2-9 

分析发行人报告期内各年度主要原材料采购价格，并与市场价格波动趋势进

行比较，分析其价格变动的合理性。发行人主要原材料采购价格波动与原材料市

场价格波动大体一致。 

分析报告期发行人原材料、能源耗用与产能、产量、销量的匹配性及发行人

料、工、费的波动情况及其合理性，确认发行人原材料、能源耗用与产能、产量、

销量匹配，发行人料、工、费的波动合理。 

查看发行人成本核算方面的管理制度、生产流程图、成本核算方法说明、主

要产品成本明细表等，并进行穿行测试，确认发行人成本核算方法符合实际经营

情况和会计准则的要求，报告期成本核算方法保持一贯性。 

核查了发行人与山西普德和西南药业之间的产品成本结算的函件与入库单、

采购发票等凭证，核算发行人支付的加工费金额是否与合同约定一致，发行人取

得的存货数量是否与成本结算函件所列明的产品数量一致。 

取得发行人存货盘点制度、存货盘点记录、并实地监盘部分存货及对存货分

析性复核，对存货成本的构成内容进行了分析，核查存货报告期内变动的原因；

查阅发行人存货管理制度并检查制度执行情况，核查存货盘点记录；实地查看发

行人仓库库存并查阅仓库所保管的存货收发记录并与财务信息比对；对发行人原

材料出入库情况和成本结转情况进行分析；协助会计师进行期末存货监盘。通过

各期末西南药业发往发行人的GM1制剂情况核实各期末发行人发往西南药业的

GM1原料药数量。确认发行人存货真实，存货盘点制度健全并运行良好。 

经核查，保荐机构认为发行人成本准确、完整。 

3、期间费用的准确性和完整性 

保荐机构对发行人销售费用、管理费用和财务费用的构成项目进行分析，除

去因股份支付造成的管理费用增加之外，期间费用各细项比例不存在明显变化。

发行人销售费用变动趋势与营业收入变动趋势一致，与发行人业务发展的实际情

况与人员招募情况相符；发行人管理费用的变动与发行人人员变动情况匹配，不

存在相关支出由其他利益相关方支付的情况。对期间费用进行截止性测试，确认

不存在跨期确认费用的情形。 
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对报告期发行人人员薪酬总额、平均工资、不同层级工资进行核查，并与珠

海以及岳阳、长沙等地的平均工资、同行业上市公司工资情况进行比较，确认发

行人工资水平不低于当地工资水平，管理人员薪酬合理。 

核查发行人研发费用和研发项目立项情况，发行人研发费用规模及列支与发

行人当期研发行为及药品注册批件申报进度匹配。 

核查发行人报告期银行贷款情况、利息计提情况，发行人利息计提与银行贷

款匹配。 

经核查，保荐机构认为发行人期间费用水平合理，波动情况正常，核算准确

完整。 

4、净利润方面 

保荐机构对发行人报告期各期营业利润、利润总额和净利润及其变化情况进

行了分析，确认各期营业利润、利润总额和净利润变动与发行人当期收入、毛利

率变动情况相符，与发行人当期实际经营情况相符。 

对发行人各期综合毛利率以及各分项产品毛利率进行了分析，并与销售同类

产品或采取同种销售模式的同行业上市公司进行对比，确认毛利率水平不存在重

大差异。 

对报告期内获得的政府补助项目的文件依据、收款凭证、会计处理进行核查，

发行人政府补助会计处理符合《企业会计准则第 16 号—政府补助》。 

核查了发行人及其子公司、分公司适用的税收政策及纳税情况，发行人子公

司享受的高新技术企业税收优惠符合相关规定。发行人已在招股说明书中披露所

得税优惠政策变化风险。 

经核查，保荐机构认为发行人利润情况真实，与经营情况相符，所享受的税

收优惠政策符合规定。 

四、本保荐机构关于本次发行内核情况的说明  

本保荐机构对本次发行的内核包括两个阶段：一是投资银行业务质量控制及
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内部审核办公室的初步审核和现场核查，二是召开内核小组会议对申报材料进行

审核。内核具体流程如下： 

（一）投资银行总部质量控制部初步审核和现场内核  

2016 年 1 月 20 日至 22 日，本保荐机构投资银行业务质量控制及内部审核

办公室对发行人申请材料进行了初步审核和现场核查。投资银行业务质量控制及

内部审核办公室人员审阅了发行人全套申请文件，参观了发行人经营场所，听取

了主管业务的高级管理人员关于业务流程和经营情况的介绍，了解公司销售模

式、生产模式、合作模式以及采购模式等；与发行人董事长进行访谈，了解公司

的发展战略；查阅项目组的尽职调查工作底稿，确认工作底稿的完备性，并对需

重点关注问题的相关工作底稿进行认真审阅；与项目组人员就有关问题进行沟通

交流。投资银行业务质量控制及内部审核办公室人员提出初步内核意见，项目组

就初步内核意见进行了逐项回复和整改。 

（二）投资银行内核委员会内核  

2016 年 1 月 28 日，本保荐机构在西安总部会议室召开了关于本次发行的内

部审核会议，会议应到内核小组成员 8 人，实到 8 名。项目组成员均参加会议，

项目组汇报了项目执行情况并回答了内核小组成员的提问，内核小组成员认真审

核了项目组提交的申报材料并提出了内核意见。 

本保荐机构投资银行内核委员对发行人申报材料进行了严格的质量控制和

检查，认为不存在虚假披露、误导性陈述或重大遗漏。上述内部审核会议在本项

目保荐代表人陈桂平回避表决的情况下，0 票反对，7 票通过，同意保荐发行人

申请首次公开发行股票并上市。 
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第二节 项目存在的问题及解决情况 

一、本保荐机构关于本次发行项目立项与审核情况的说明 

2015 年 1 月 5 日，本保荐机构投资银行总部立项与内核小组以通讯方式召

开立项会议，与会人员 6 人，对发行人本次发行项目进行了立项审核。 

经讨论，本保荐机构投资银行总部立项与内核小组参会成员一致同意立项。 

二、本保荐机构关于发行人重要问题及解决情况的说明 

按照相关法律法规的要求，本保荐机构在 2014 年 9 月至 2015 年 10 月期间

对发行人申报首次公开发行股票进行了持续的尽职调查，现将发现的重要问题及

解决情况详细说明如下： 

（一）缺少独立董事 

股份公司设立后，公司共有 5 名董事，但没有独立董事，不满足外部董事及

独立董事的数量要求，相应的专业委员会也未设立。 

解决方式：在保荐机构的辅导下，发行人进一步健全了董事会，目前董事会

拥有三名独立董事，其中二名为财务方面的专家，并设立了专业委员会，有利于

发行人完善公司治理。 

（二）内控体系建设及公司治理规范 

发行人设立以来，公司管理层更多精力用于关注公司业务发展，公司内控体

系不够完善，公司管理层和主要业务人员对上市法律法规了解不充分。 

解决方式：在保荐机构的辅导下，公司成立了内控工作小组负责协调企业内

控制度的修订和执行，并聘请了专业的内控咨询团队对内控制度进行全面审阅，

并提供完善建议和执行细则。保荐机构根据公司相关规章制度的要求，严格规范

公司“三会”的运作，同时通过多种方式对公司主要股东、董事、监事、高级管理

人员进行上市法律法规的培训，以督促公司建立健全内控制度，完善公司治理结

构。在上述多种措施下，公司内控水平不断提升，已按照《企业内部控制基本规
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范》及相关规定在所有重大方面保持了有效的内部控制。  

（三）公司银杏达莫专利仍在控股股东个人名下，出于资产完整性和独立性考

虑，该专利需要转移到发行人名下。 

解决方式：在保荐机构建议下，上述专利已无偿转移至发行人名下。 

（四）关于私募投资基金备案情况的核查 

根据证监会《发行监管问答—关于与发行监管工作相关的私募投资基金备案

问题的解答》、《私募投资基金监督管理暂行办法》以及《私募投资基金管理人

登记和基金备案办法（试行）》的相关规定，保荐机构对发行人股东是否存在私

募投资基金，以及私募投资基金股东的备案情况进行了核查。 

公司目前有四名有限合伙股东和一名法人股东。 

1、北京坤顺股权投资中心（有限合伙）（以下简称“北京坤顺”） 

北京坤顺出资情况如下： 

序号 合伙人名称 认缴出资（万元） 类型 

1 北京运胜投资管理有限公司 100.00 普通合伙人 

2 杨杰 1,500.00 有限合伙人 

3 杜薇 1,000.00 有限合伙人 

4 李楠       750.00  有限合伙人 

5 沙建辉       750.00  有限合伙人 

6 孙维才       700.00  有限合伙人 

7 韩震       600.00  有限合伙人 

8 汤浩       600.00  有限合伙人 

9 徐子弋       500.00  有限合伙人 

10 张健       500.00  有限合伙人 

11 郑贵红       400.00  有限合伙人 

12 遇绣峰       300.00  有限合伙人 

13 刘丽       250.00  有限合伙人 

14 孙国升       250.00  有限合伙人 

15 郭静一       200.00  有限合伙人 

16 贾冬蕊       200.00  有限合伙人 

17 邵凤芹       200.00  有限合伙人 

18 金贺华       100.00  有限合伙人 

19 彭其明       100.00  有限合伙人 

20 袁志       100.00  有限合伙人 

合计 9,100.00  
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经核查北京坤顺的合伙企业协议，并访谈其投资经理，北京坤顺属于《私募

投资基金监督管理暂行办法》中规定的私募投资基金，经登陆中国证券投资基金

业协会（以下简称“基金业协会”）网站（www.amac.org.cn）查询，其已于 2015

年 5 月 14 日完成私募基金备案。北京坤顺的管理人，北京运胜投资管理有限公

司已于 2015 年 3 月 25 日完成私募基金管理人备案，登记编号：P1009750。经保

荐机构核查，在珠海赛隆药业股份有限公司的股东当中，北京坤顺股权投资中心

（有限合伙）属于私募投资基金，该基金已在基金业协会备案。 

2、珠海横琴新区赛捷康投资中心（有限合伙）（以下简称“赛捷康投资”） 

赛捷康投资系于 2014 年 12 月 12 日在珠海成立的有限合伙企业，持有珠海

市横琴新区工商行政管理局核发的统一社会信用代码为 914404003247808404 的

营业执照，主要经营场所为珠海市横琴新区宝华路 6 号 105 室-2729，经营范围

为项目投资、投资咨询、投资服务。（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）赛捷康投资为员工持股合伙企业，其出资情况以及在发行人

体系任职情况如下表所示： 

序号 合伙人姓名 出资金额 
持股比例

（%） 

出资 

方式 
合伙人类型 任职情况 

1 蔡云  30,311.00  0.51 货币 普通合伙人 出纳 

2 蔡南桂 3,098,264.00 51.63 货币 有限合伙人 董事长 

3 朱天泽 121,242.00 2.02 货币 有限合伙人 

研发中心副主任兼

研发中心内审部经

理 

4 崔少婷 121,242.00 2.02 货币 有限合伙人 

研发中心副主任兼

研发中心分析所所

长 

5 黄海波 121,242.00 2.02 货币 有限合伙人 原料车间主任 

6 曾翔 121,242.00 2.02 货币 有限合伙人 制剂车间主任 

7 李志萍 121,242.00 2.02 货币 有限合伙人 QC 经理 

8 唐青青 111,890.00 1.86 货币 有限合伙人 QA 副经理 

9 蔡志勇 110,220.00 1.84 货币 有限合伙人 计划物料部经理 

10 周文 110,220.00 1.84 货币 有限合伙人 科技信息部副经理 

11 吴彪 110,220.00 1.84 货币 有限合伙人 合成所所长 

12 陈雄 110,220.00 1.84 货币 有限合伙人 分析所副所长 

13 丰友刚 110,220.00 1.84 货币 有限合伙人 原料车间副主任 

14 何伟艳 110,220.00 1.84 货币 有限合伙人 QC 主任 

15 熊莉 110,220.00 1.84 货币 有限合伙人 QA 副经理 
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序号 合伙人姓名 出资金额 
持股比例

（%） 

出资 

方式 
合伙人类型 任职情况 

16 李璐 110,220.00 1.84 货币 有限合伙人 注册专员 

17 刘立容 83,500.00 1.39 货币 有限合伙人 灭菌班副班长 

18 张旭东 76,820.00 1.28 货币 有限合伙人 原料车间副主任 

19 冉珺 75,150.00 1.25 货币 有限合伙人 计量专员 

20 吴望梅 75,150.00 1.25 货币 有限合伙人 行政主管 

21 彭金良 75,150.00 1.25 货币 有限合伙人 设备主管 

22 罗美艳 75,150.00 1.25 货币 有限合伙人 分析二室主管 

23 戴慧 75,150.00 1.25 货币 有限合伙人 分析所项目组长 

24 蒋紫韵 75,150.00 1.25 货币 有限合伙人 制剂车间副主任 

25 李春林 63,711.00 1.06 货币 有限合伙人 车队队长 

26 周波 52,605.00 0.88 货币 有限合伙人 锅炉班班长 

27 刘勇 40,331.00 0.67 货币 有限合伙人 工艺员 

28 毛炼芬 33,400.00 0.56 货币 有限合伙人 行政文员 

29 罗光明 30,895.00 0.51 货币 有限合伙人 采购员 

30 姜勇 30,311.00 0.51 货币 有限合伙人 电工班长 

31 刘铁龙 30,311.00 0.51 货币 有限合伙人 分析所项目组长 

32 蔡慧 30,311.00 0.51 货币 有限合伙人 仓库管理员 

33 邓勇 30,311.00 0.51 货币 有限合伙人 精制班班长 

34 李盈振 30,311.00 0.51 货币 有限合伙人 制水空调班班长 

35 李斌 30,311.00 0.51 货币 有限合伙人 生产技术部主管 

36 陈磊 30,311.00 0.51 货币 有限合伙人 冻干班班长 

37 刘菲 30,311.00 0.51 货币 有限合伙人 QC、微生物组组长 

38 王环 30,311.00 0.51 货币 有限合伙人 现场 QA 主管 

39 严皖川 30,311.00 0.51 货币 有限合伙人 反相层析班长 

40 苏鹏 27,555.00 0.46 货币 有限合伙人 设备维修工 

41 周彤 27,555.00 0.46 货币 有限合伙人 综合管理员 

42 许九明 27,555.00 0.46 货币 有限合伙人 洗瓶、洗塞班班长 

43 童璐 27,555.00 0.46 货币 有限合伙人 微生物组副组长 

44 刘帅 27,555.00 0.46 货币 有限合伙人 QC 理化组组长 

合计 6,001,482.00 100.00    

3、珠海横琴新区赛博达投资中心（有限合伙）（以下简称赛博达投资） 

赛博达投资系于 2014 年 12 月 12 日在珠海成立的有限合伙企业，持有珠海

市横琴新区工商行政管理局核发的统一社会信用代码为 914404003247811655 的

营业执照，主要经营场所为珠海市横琴新区宝华路 6 号 105 室-2727，经营范围

为项目投资、投资咨询、投资服务。（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）赛博达投资为员工持股合伙企业，其出资情况以及在发行人
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体系任职情况如下表所示： 

序

号 
合伙人姓名 出资金额 

持股比例

（%） 

出资

方式 
合伙人类型 任职情况 

1 肖爽 688,875.00 8.61  货币 普通合伙人 
董事、财务总监、董事会

秘书 

2 蔡赤农 1,428,393.00  17.85  货币 有限合伙人 副董事长、总经理 

3 周蓓 757,763.00 9.47  货币 有限合伙人 
监事、岳阳赛隆副总经

理、长沙赛隆副总经理 

4 孙敬军  300,600.00  3.76  货币 有限合伙人 总经理助理 

5 孙立国  283,900.00  3.55  货币 有限合伙人 销售事业二部部长 

6 廖燕锋  267,200.00  3.34  货币 有限合伙人 营销管理部部长 

7 林伟业  233,800.00  2.92  货币 有限合伙人 销售事业一部部长 

8 扈小将  233,800.00  2.92  货币 有限合伙人 拓展事业部部长 

9 王辉雄  233,800.00  2.92  货币 有限合伙人 销售事业五部部长 

10 王创新  200,400.00  2.50 货币 有限合伙人 销售事业四部部长 

11 李磊  200,400.00  2.50  货币 有限合伙人 省区经理 

12 张忠勤  200,400.00  2.50  货币 有限合伙人 省区经理 

13 谭艳红  200,400.00  2.50  货币 有限合伙人 地区经理 

14 刘存福  200,400.00  2.50  货币 有限合伙人 省区经理 

15 刘正光  167,000.00  2.09  货币 有限合伙人 省区经理 

16 王旭东  167,000.00  2.09  货币 有限合伙人 省区经理 

17 杜彬  167,000.00  2.09  货币 有限合伙人 省区经理 

18 苏明强  133,600.00  1.67  货币 有限合伙人 地区经理 

19 张超明  133,600.00  1.67  货币 有限合伙人 省区经理 

20 徐健  133,600.00  1.67  货币 有限合伙人 销售事业三部部长 

21 葛晓晨 133,600.00 1.67 货币 有限合伙人 地区经理 

22 周梦洁  100,200.00  1.25   货币 有限合伙人 省区经理 

23 曾新华  100,200.00  1.25  货币 有限合伙人 省区经理 

24 杨虎骧  66,800.00  0.83  货币 有限合伙人 地区经理 

25 贾双凤  66,800.00  0.83  货币 有限合伙人 省区经理 

26 武云耀  66,800.00  0.83  货币 有限合伙人 省区经理 

27 邱昊  66,800.00  0.83  货币 有限合伙人 地区经理 

28 张玫  66,800.00  0.83  货币 有限合伙人 省区经理 

29 何昌雄  66,800.00  0.83  货币 有限合伙人 省区经理 

30 陈永光  66,800.00  0.83  货币 有限合伙人 省区经理 

31 张帆  66,800.00  0.83  货币 有限合伙人 地区经理 

32 魏晋荣  66,800.00  0.83  货币 有限合伙人 省区经理 

33 龙景勃  66,800.00  0.83  货币 有限合伙人 省区经理 

34 张友军  66,800.00  0.83  货币 有限合伙人 地区经理 

35 张金鹏  66,800.00  0.83  货币 有限合伙人 省区经理 

36 丛昊  66,800.00  0.83  货币 有限合伙人 地区经理 
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序

号 
合伙人姓名 出资金额 

持股比例

（%） 

出资

方式 
合伙人类型 任职情况 

37 王祥胜  66,800.00  0.83  货币 有限合伙人 地区经理 

38 安家来 66,800.00  0.83  货币 有限合伙人 地区经理 

39 侯健 66,800.00   0.83  货币 有限合伙人 拓展事业部副总经理 

40 丁炳新  33,400.00  0.42  货币 有限合伙人 地区经理 

41 张迪  33,400.00  0.42  货币 有限合伙人 地区经理 

42 吴晓建  33,400.00  0.42  货币 有限合伙人 地区经理 

43 周文  33,400.00  0.42  货币 有限合伙人 销售事业二部部长 

44 张进  33,400.00  0.42  货币 有限合伙人 省区经理 

45 严冲  33,400.00  0.42  货币 有限合伙人 营销管理部专员 

46 孙延拯  33,400.00  0.42  货币 有限合伙人 地区经理 

47 刘元坛  33,400.00  0.42  货币 有限合伙人 地区经理 

合计 8,001,931.00 100.00    

4、珠海横琴新区赛普洛投资中心（有限合伙）（以下简称赛普洛投资） 

赛普洛投资系于 2014 年 12 月 11 日在珠海成立的有限合伙企业，持有珠海

市横琴新区工商行政管理局核发的统一社会信用代码为 91440400324780891C 的

营业执照，主要经营场所为珠海市横琴新区宝华路 6 号 105 室-2728，经营范围

为项目投资、投资咨询、投资服务。（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）赛普洛投资为员工持股合伙企业，其出资情况以及在发行人

体系任职情况如下表所示： 

序号 合伙人姓名 出资金额 
持股比例

（%） 
出资方式 合伙人类型 任职情况 

1 张旭 330,660.00 3.76 货币 普通合伙人 

职工监事、总经理

助理兼计划调度中

心经理 

2 蔡南桂 2,487,487.00 28.25 货币 有限合伙人 董事长 

3 龙治湘 916,894.00 10.42 货币 有限合伙人 
董事、岳阳赛隆企

业负责人 

4 李剑峰 688,875.00 7.83 货币 有限合伙人 

董事、研发中心副

总经理、医药研发

中心主任 

5 刘达文 656,561.00 7.46 货币 有限合伙人 
监事会主席、董事

长助理 

6 冯运斌 334,000.00 3.79 货币 有限合伙人 质量负责人 

7 詹敏 334,000.00 3.79 货币 有限合伙人 省区经理 

8 龚兴娟 300,600.00 3.42 货币 有限合伙人 商务总监 
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序号 合伙人姓名 出资金额 
持股比例

（%） 
出资方式 合伙人类型 任职情况 

9 周少杰 267,200.00 3.04 货币 有限合伙人 工程项目部总监 

10 丰收 167,000.00 1.90 货币 有限合伙人 法务助理 

11 姜跃武 167,000.00 1.90 货币 有限合伙人 设备工程部经理 

12 张琴 167,000.00 1.90 货币 有限合伙人 
生产技术部经理兼

药物研究所所长 

13 陈凯 167,000.00 1.90 货币 有限合伙人 工程项目中心经理 

14 严家定 167,000.00 1.90 货币 有限合伙人 原料车间技术总监 

15 向荣 167,000.00 1.90 货币 有限合伙人 采购部经理 

16 邓拥军 167,000.00 1.90 货币 有限合伙人 质量管理部经理 

17 李潇明 133,367.00 1.52 货币 有限合伙人 财务部副经理 

18 高京 133,367.00 1.52 货币 有限合伙人 财务部经理 

19 陈霞 121,242.00 1.38 货币 有限合伙人 人事行政部经理 

20 陈冰玲 121,242.00 1.38 货币 有限合伙人 质量管理部副经理 

21 刘映妮 110,220.00 1.25 货币 有限合伙人 采购主管 

22 刘菲 75,150.00 0.85 货币 有限合伙人 财务部总账会计 

23 王龙江 75,150.00 0.85 货币 有限合伙人 采购部副经理 

24 袁志龙 60,955.00 0.69 货币 有限合伙人 驾驶员 

25 周少华 33,400.00 0.38 货币 有限合伙人 验收员 

26 梁志文 33,400.00 0.38 货币 有限合伙人 储运主管 

27 舒梅梅 33,400.00 0.38 货币 有限合伙人 内勤专员 

28 陈业丽 33,400.00 0.38 货币 有限合伙人 质量管理部主管 

29 石文兵 33,400.00 0.38 货币 有限合伙人 市场专员 

30 李梅 30,311.00 0.34 货币 有限合伙人 出纳 

31 秦立波 30,311.00 0.34 货币 有限合伙人 土建电机部经理 

32 瞿红亮 30,311.00 0.34 货币 有限合伙人 质量验收工程师 

33 刘勇 30,311.00 0.34 货币 有限合伙人 一步层析班长 

34 赖海东 30,060.00 0.34 货币 有限合伙人 专员 

35 欧杨 30,060.00 0.34 货币 有限合伙人 养护员 

36 祖丹丹 30,060.00 0.34 货币 有限合伙人 医学信息专员 

37 魏埜 27,555.00 0.31 货币 有限合伙人 采购员 

38 周铸 27,555.00 0.31 货币 有限合伙人 采购员 

39 郑佳 27,555.00 0.31 货币 有限合伙人 采购员 

40 李新鹏 25,050.00 0.28 货币 有限合伙人 采购员 

合计 8,802,109.00 100.00    

5、珠海横琴新区赛隆聚智投资有限公司（以下简称“赛隆聚智”） 

赛隆聚智成立于 2012 年 12 月 24 日，持有统一社会信用代码为

914404000599236784 的营业执照。其注册资本为 53.1482 万元，住所为广东省珠
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海市横琴新区宝华路 6 号 105 室－2726，其经营范围为：投资咨询；理财顾问；

商务信息咨询；市场调查；企业及个人投资。赛隆聚智直接持有公司 13.37%的

股权。赛隆聚智为员工持股公司，其出资情况以及在发行人体系任职情况如下表

所示： 

序号 股东名称/姓名 出资金额（元） 出资比例（%） 任职情况 

1 蔡赤农  250,000.00  47.04  副董事长、总经理 

2 蔡南桂  250,496.00  47.13 董事长 

3 蔡琪  20,265.00  3.81  出纳 

4 喻琳  1,656.00  0.31  人事主管 

5 张昱  1,656.00  0.31  后勤主管 

6 彭素云  662.00  0.12  后勤人员 

7 刘敏  497.00  0.09  包装班副班长 

8 蔡春燕  298.00  0.06  监审专员 

9 邓复平  248.00  0.05  仓库班班长 

10 刘念姣  248.00  0.05 采购员 

11 韩燕妮  248.00  0.05 行政文员 

12 蔡国忠  248.00  0.05 锅炉工 

13 谢丽芳  248.00  0.05 注册专员 

14 黄学友  248.00  0.05 制剂所研究员 

15 宁挺杨  248.00  0.05 立项专员 

16 周叶文  248.00  0.05 分析所研究员 

17 高雄英  248.00  0.05 分析所研究员 

18 石正星  248.00  0.05 原料车间一步层析组长 

19 彭军  248.00  0.05 原料车间提取班长 

20 李腊梅  248.00  0.05 原料车间纯化班长 

21 严加启  248.00  0.05 原料车间二反相层析组长 

22 罗威  248.00  0.05 制剂车间工艺员 

23 胡露芳  248.00  0.05 制剂车间灌装班班长 

24 林炬  248.00  0.05 制剂车间冻干空调班副班长 

25 张萍  248.00  0.05 制剂车间包装班长 

26 罗茜  248.00  0.05 质控（制剂车间） 

27 刘演  248.00  0.05 验证主管 

28 陈佳佳  248.00  0.05 质控（制剂车间） 

29 黄玲君  248.00  0.05 质控（原料车间） 

30 张洁  248.00  0.05 质控（物料）主管 

31 王向阳  248.00  0.05 QA 

32 肖武  248.00  0.05 原料车间机修班长 

合计     531,482.00 100.00  

综上所述，除北京坤顺之外，发行人其他法人股东和合伙人股东，包括赛隆
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聚智、赛普洛投资、赛博达投资、赛捷康投资，均属于员工持股平台，不属于以

非公开方式向合格投资者募集资金设立的私募投资基金。 

三、保荐机构关于发行人落实现金分红政策的核查情况 

（一）本次发行后公司有关股利分配的主要政策 

为充分保障公司股东的合法权益，为股东提供稳定持续的投资回报，实现股

东投资收益最大化，《根据中国证券监督管理委员会公告[2013]43 号上市公司监

管指引第 3 号——上市公司现金分红》，发行人制订了相应的分红政策。公司 2015

年第七次临时股东大会审议并通过了发行上市后实施的《公司章程（草案）》及

《上市后三年内股东分红回报规划》，对发行上市后的利润分配原则、形式、比

例和决策机制等进行了详细规定。 

（二）本次发行上市后的长期回报规划 

发行人董事会制定并经股东大会审议批准了《未来三年股东未来分红回报规

划》，对公司上市当年起三年内的分红回报进行了规划，主要内容如下： 

公司拟实施现金分红的，应同时满足以下条件： 

（1）公司该年度实现的可分配利润（即公司弥补亏损、提取公积金后所余

的税后利润）为正值；  

（2）审计机构对公司的该年度财务报告出具标准无保留意见的审计报告。 

公司应保持利润分配政策的连续性与稳定性，公司利润分配不得超过累计可

分配利润的范围，不得损害公司持续经营能力。每年以现金方式分配的利润不少

于当年实现的可分配利润的 10%。公司董事会应当综合考虑所处行业特点、发展

阶段、自身经营模式、盈利水平以及是否有重大资金支出安排等因素，区分情形，

并按照公司章程规定的程序，提出差异化的现金分红政策： 

（1）公司发展阶段属成熟期且无重大资金支出安排的，进行利润分配时，

现金分红在本次利润分配中所占比例最低应达到 80%； 

（2）公司发展阶段属成熟期且有重大资金支出安排的，进行利润分配时，



保荐人关于本次发行的文件                                                  发行保荐工作报告 

3-2-21 

现金分红在本次利润分配中所占比例最低应达到 40%； 

（3）公司发展阶段属成长期且有重大资金支出安排的，进行利润分配时，

现金分红在本次利润分配中所占比例最低应达到 20%； 

公司发展阶段不易区分但有重大资金支出安排的，可以按照前项规定处理。 

董事会认为公司进行股票股利分配不会造成公司股本规模及股权结构不合

理的前提下，可以在满足上述现金分配之余，提出并实施股票股利分配预案。 

存在股东违规占用公司资金情况的，公司在进行利润分配时，应当扣减该股

东所分配的现金红利，以偿还其占用的资金。 

（三）保荐机构关于发行人股利分配政策及现金分红事项的核查意见 

经核查，保荐机构认为： 

1、发行人上市后适用的《公司章程（草案）》及《未来三年股东未来分红回

报规划》中关于利润分配的决策机制健全、有效，注重给予投资者稳定的分红回

报，且有利于保护公众股东的合法权益，符合中国证监会《关于进一步落实上市

公司现金分红有关事项的通知》（证监发[2012]37 号）的相关规定。 

2、发行人制定的上市后股东分红回报规划对发行人的股利分配作出了制度

性安排，从而保证了发行人股利分配政策的连续性和稳定性；相关政策注重给予

投资者稳定的分红回报，有利于保护投资者的合法权益。 

四、本保荐机构内部核查部门关注的主要问题和落实情况 

（一）请补充说明发行人报告期内确认股份支付的详细情况。 

落实情况： 

报告期内，发行人共计入两次股权激励费用，如下： 

时间 事项说明 金额（万元） 

2014 年 12 月 赛博达投资、赛捷康投资和赛普洛投资增资发行人 2,541.48 

2015 年 6 月 员工入股赛隆聚智，间接持有发行人股份 157.97 
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1、2014 年 12 月增资 

2014 年 12 月 25 日，赛普洛投资、赛博达投资、赛捷康投资以人民币 2,280

万元认缴公司 6%股权，本次增资后，公司股权结构如下： 

序号 股东名称/姓名 股份数（股） 持股比例（%） 

1 蔡南桂 3,825,000 71.91 

2 珠海横琴新区赛隆聚智投资有限公司 750,000 14.10 

3 唐霖 425,000 7.99 

4 珠海横琴新区赛普洛投资中心（有限合伙） 123,180 2.32 

5 珠海横琴新区赛博达投资中心（有限合伙） 111,982 2.11 

6 珠海横琴新区赛捷康投资中心（有限合伙） 83,987 1.58 

合计 5,319,149 100.00 

2015 年 3 月 4 日，公司召开 2015 年第一次临时股东大会，会议决议将注册

资本增加至 560.8944 万元，新增注册资本由新股东北京坤顺股权投资中心（有

限合伙）、王凯、宗崇华、吴固林、卓正廉、陈征、尹玲、龚为棣以人民币 4,960

万元认缴，即每股价格为 171.16 元。该次增资距离员工入股时间较短，因此以

该次投资人增资价格作为市场公允价。此次增资投资人对价格公司估值为 9.6 亿

元。 

投资人增资后，赛普洛投资、赛博达投资、赛捷康投资实际持有发行人 5.69%

股权，其中 1.15%为蔡南桂持有，无需计入股权激励费用，因此员工实际持有的

股权比例为 4.54%，4.54%所对应的员工持股合伙企业实际出资额为 1,821.57 万

元。股权激励的计算为 96,000*4.54%-1,821.57=2,541.48 万元。 

2、2015 年 6 月增资 

2015 年 6 月，31 位员工增资赛隆聚智，间接持有发行人股份，其所间接持

有的股份数（按 1.2 亿股计算）如下表所示，员工入股所对应的金额均为 3.34

元/股，和 2014 年 12 月员工持股平台入股价格一致。2015 年 3 月外部投资人增

资时，如前所述，对企业估值为 9.6 亿元。按 1.2 亿股本计算，增资价格为 8 元/

股。赛隆聚智员工入股的价格与市场价格之差即为该次股权激励的费用。 

序号 员工姓名 出资金额（元） 所对应的股份数（万股） 
股权激励金额（万元） 

（8 元-3.34 元）*股份数 

1 喻琳  1,656.00  5   23.30  

2 张昱  1,656.00  5   23.30  
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序号 员工姓名 出资金额（元） 所对应的股份数（万股） 
股权激励金额（万元） 

（8 元-3.34 元）*股份数 

3 彭素云  662.00  2    9.32  

4 刘敏  497.00  1.5    6.99  

5 蔡春燕  298.00  0.9    4.19  

6 邓复平  248.00  0.75    3.50  

7 刘念姣  248.00  0.75    3.50  

8 韩燕妮  248.00  0.75    3.50  

9 蔡国忠  248.00  0.75    3.50  

10 谢丽芳  248.00  0.75    3.50  

11 黄学友  248.00  0.75    3.50  

12 宁挺杨  248.00  0.75    3.50  

13 周叶文  248.00  0.75    3.50  

14 高雄英  248.00  0.75    3.50  

15 杨惠平  248.00  0.75    3.50  

16 石正星  248.00  0.75    3.50  

17 彭军  248.00  0.75    3.50  

18 李腊梅  248.00  0.75    3.50  

19 严加启  248.00  0.75    3.50  

20 黎密莲  248.00  0.75    3.50  

21 罗威  248.00  0.75    3.50  

22 胡露芳  248.00  0.75    3.50  

23 林炬  248.00  0.75    3.50  

24 张萍  248.00  0.75    3.50  

25 罗茜  248.00  0.75    3.50  

26 刘演  248.00  0.75    3.50  

27 陈佳佳  248.00  0.75    3.50  

28 黄玲君  248.00  0.75    3.50  

29 张洁  248.00  0.75    3.50  

30 王向阳  248.00  0.75    3.50  

31 肖武  248.00  0.75    3.50 

合计     531,482.00 33.90 157.97 

（二）公司 2013 年 12 月 31 日、2014 年 12 月 31 日和 2015 年 12 月 31 日，存

货账面价值分别为 1,575.52 万元、1,778.90 万元和 2,965.21 万元，请说明存货构

成中库存商品、委托加工物资、在产品占比较高的原因及合理性，2013 年度

1,643.21 万元存货减值损失，主要为 GM1 注射液召回而计提损失，2015 年 12

月 31 日存货跌价准备 85.93 万元，在 GM1 注射液产品价格逐年下降的情况下，

请说明计提跌价准备是否充分。 
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落实情况： 

1、报告期内，公司期末存货主要由库存商品、委托加工物资和在产品构成，

2013 年末、2014 年末和 2015 年末，三者之和占各期末存货的比例分别为 82.38%、

84.54%、76.24%。 

公司实现严格的采购管理制度，采购计划由公司采购部门根据销售部门的年

度计划分别制定，报公司生产中心核准执行，执行过程中，采购部门需要根据未

来销售计划和以往市场销售情况并考虑安全库存因素，最终确定当期物料采购

量。所以报告期内，公司存货中原材料占比较小。 

公司存货中在产品主要为在产的 GM1 原料药，委托加工物资主要为公司发

往西南药业用于加工的 GM1 原料药。报告期内，公司存货周转率高于可比上市

公司的平均水平，公司库存良好。 

报告期内，公司存货中库存商品、委托加工物资、在产品在存货中的占比具

有一贯性，同时，公司业务正处于稳步发展阶段，保留一定的库存与业务发展相

匹配。所以项目组认为公司库存商品、委托加工物资、在产品在存货中的比例较

高是合理的。 

2、2013 年度 1,643.21 万元存货减值损失，主要为 GM1 注射液召回而计提

损失，截至 2015 年 12 月 31 日，公司存货跌价准备 85.93 万元，其中计提的 81.89

万元库存商品跌价准备系公司历年以来积累的已过药品有效期而不再销售的药

品，计提 4.05 万元原材料跌价准备系不再使用的物料，上述低价准备均在报告

期以外形成，未核销。 

报告期内，2013 年至 2015 年，GM1 注射液销售单价分别为 16.73 元/支、

14.91 元/支、14.24 元/支，销售单价逐年下降，但由于生产 GM1 主要原材料猪

脑采购价格的下降以及公司生产工艺优化等原因，公司 GM1 注射液毛利率总体

保持较高水平。2013 年至 2015 年，公司 GM1 注射液毛利率分别为 72.43%、

76.09%、74.85%。同时，我们在核查的过程中，并未发现公司产品存在滞销的

情况，公司存货并不存在可变现净值低于存货成本的情况，所以，除上述事项的

影响外公司存货并不存在减值的情况，存货跌价准备计提是充分的。 
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（三）发行人产品销售以经销为主。请发行人详细说明经销模式的特点，与同

行业企业相比是否存在重大区别；说明经销模式下发行人在发货经客户确认后

仍然需承担的风险；报告期前五大客户以及报告期新增客户的规模、基本情况

等信息，是否为发行人长期、稳定的经销商，是否实现最终销售，除了经销发

行人的药品，是否从发行人的主要竞争对手采购同类药物，如存在，请说明对

发行人的影响。请说明发行人控股股东、实际控制人、董监高、其他核心人员

是否与公司客户存在关联关系、资金往来及核查过程。 

落实情况： 

目前，我国医药行业的销售渠道主要有： 

（1）药品零售系统：药品生产企业→各级药品批发企业→药品零售企业→ 

消费者 

（2）医院系统：药品生产企业→各级药品批发企业→医院→消费者 

药品零售系统主要销售非处方药，销售处方药需要凭医生处方。药品零售系

统主要通过各级零售药店到达消费者。医院系统销售绝大部分处方药和部分非处

方药。发行人的药品均为处方药，不存在通过零售系统销售的情况，从医药系统

销售而言，部分企业以直销为主，即有较大规模的销售队伍，直接面对医院进行

销售，这种销售模式的优势在于能够获得更多的利润，但销售队伍庞大也会带来

较高的管理成本和经营风险。除此之外的大部分医药企业主要采取经销模式，主

要利用当地经销商的销售网络进行销售，从而尽可能降低市场开拓风险，医药企

业为各地经销商提供学术支持服务。发行人的销售模式和同行业的医药公司不存

在大的差异，即公司根据各销售区域市场特点，实行差异化的招商代理政策，设

定经销商所代理的区域范围和约定的销售任务量。在确定各级经销商后，本公司

与经销商签订代理协议，委托其为产品指定规格在该区域目标医院的唯一经销

商，并根据协议约定的任务量完成情况对其进行考核。公司销售部门主要是做好

相应的服务工作，必要时由市场部提供学术服务支持。 

在经销模式下，发货经客户确认后，主要风险均已转移，已完成收入确认的

条件，如果产品质量出现问题，公司需接受经销商的销售退回，除此之外，无其

他要求。 

报告期内，公司处于稳步发展阶段，不断加强营销网络的建设，不断拓展销
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售渠道，经过不懈努力，有效客户的数量较报告期初增加约 22%，规模以上客户

（年销售额 50 万元）数量较 2014 年增长了近 58%。2016 年销售额超千万的省

份为 11 个。 

公司按照全国省、市、自治区行政区域划分销售区域，各省设区域销售（招

商）经理及地区招商经理，由公司销售部负责管理。公司根据各销售区域市场特

点，考察的因素包括但不限于经销商实力、区域市场份额、区域所涉及的医院用

药情况以及省级招标挂网情况等，采取灵活的招商布局，实行差异化的招商代理

政策，设定经销商所代理的区域范围和约定的销售任务量。 

发行人的经销商相对稳定不存在压货等情况。 

项目组核查了报告期内前二十大客户的工商登记资料，如果客户股东仍为法

人则进一步查阅法人股东的工商资料，并仔细对比其备案的董监高人员是否在发

行人任职，发行人是否有员工任客户董监高，并对前五大客户进行了访谈，询问

了客户的股权结构以及是否存在关联关系以及是否存在无实际交易背景的资金

往来，并对发行人 20 万元以上的资金流入流出进行了核查，并与其和客户的交

易进行了比对，确认相应的销售均有合同、交易凭证、单据、出库单等，存在真

实的交易背景，不存在无实质交易的资金往来，也不存在个人账户等情况。 

（四）2003 年 9 月蔡南桂将其所持 35 万元的出资额转让给刘贤美、2011 年 4

月 22 日刘贤美将其所持 40 万元的出资额转让给蔡南桂、2014 年 12 月刘贤美将

其持有的珠海赛隆 8.50%的股权转让给唐霖，请说明上述股权转让的原因和背

景，披露交易价格及确定依据，以及交易价款支付情况，是否存在股份代持或

其他利益安排的情形。 

落实情况： 

刘贤美系公司股东唐霖之母，关于刘贤美与唐霖之间股权代持事项按时间顺

序解释如下： 

1、2002 年 4 月，赛隆生物成立时，股权结构如下： 

股东名称 出资金额（元） 出资比例（％） 

1 蔡南桂 400,000 80.00 

2 刘贤美 100,000 20.00 

合  计 500,000 100.00 
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经唐霖与刘贤美确认，该等股权代持原因为赛隆生物 2002 年设立时，当时

法律尚不允许设立一人有限公司，同时蔡南桂、唐霖不拟将赛隆生物变成由蔡南

桂、唐霖夫妇二人持有全部股权的家族企业，因此由唐霖的母亲刘贤美代唐霖持

有赛隆生物股权。 

2、2003 年 9 月，第一次股权转让 

2003 年 9 月 11 日，珠海赛隆生物科技有限公司召开股东会，全体股东同意

股东蔡南桂将其所持 35 万元的出资额转让给刘贤美，双方签署了股权转让协议。 

2003 年 9 月 18 日，公司完成了此次股权转让的工商变更登记。此次转让后，

赛隆生物股权结构如下： 

序号 股东名称 出资金额（元） 出资比例（％） 

1 蔡南桂 50,000 10.00 

2 刘贤美 450,000 90.00 

合  计 500,000 100.00 

根据唐霖与刘贤美分别出具的书面确认文件，本次转让后刘贤美持有的股份

仍为代唐霖持有，上述转让为蔡南桂、唐霖夫妇之间的股权转让。本次转让后，

赛隆生物实际股权结构如下： 

序号 股东名称 出资金额（元） 出资比例（％） 

1 蔡南桂 50,000 10.00 

2 唐霖 450,000 90.00 

合  计 500,000 100.00 

3、2011 年 4 月，第二次股权转让 

2011 年 4 月 22 日，珠海赛隆药业有限公司召开股东会，全体股东同意股东

刘贤美将其所持 40 万元的出资额转让给蔡南桂，双方签署了股权转让协议。 

2011 年 5 月 15 日，赛隆有限完成了此次股权转让的工商变更登记。此次转

让后，赛隆有限股权结构如下： 

序号 股东名称 出资金额（元） 出资比例（％） 

1 蔡南桂 450,000 90.00 

2 刘贤美 50,000 10.00 

合  计 500,000 100.00 

根据唐霖与刘贤美分别出具的书面确认文件，本次转让后刘贤美持有的股份
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仍为代唐霖持有，上述转让为蔡南桂、唐霖夫妇之间的股权转让。本次转让后，

赛隆有限实际股权结构如下： 

序号 股东名称 出资金额（元） 出资比例（％） 

1 蔡南桂 450,000 90.00 

2 唐霖 50,000 10.00 

合  计 500,000 100.00 

4、2014 年 12 月，第三次股权转让 

2014 年 12 月 1 日，珠海赛隆药业有限公司召开股东会，全体股东同意股东

刘贤美将其持有的珠海赛隆 8.50%的股权转让给唐霖，刘贤美与唐霖系母女关

系，双方签署了股权转让协议。2014 年 12 月 4 日，本次股权变更完成工商登记。

此次股权转让后公司股权结构如下： 

序号 股东名称/姓名 出资金额（元） 出资比例（%） 

1 蔡南桂 450,000 76.50 

2 珠海横琴新区赛隆聚智投资有限公司 88,235 15.00 

3 唐霖 50,000 8.50 

合  计 588,235 100.00 

保荐机构和律师获得了唐霖与刘贤美分别出具的书面确认文件，分别对其进

行了访谈，确认本次股权转让实际系刘贤美通过股权转让的方式将其自赛隆生物

成立以来代唐霖持有的公司股权还原的过程，该代持目前已解除，不存在其他利

益安排。 

上述股权转让因实质为蔡南桂、唐霖夫妻二人之间的股权转让，因此未实际

支付价款，定价原则为按出资额定价。 

五、本保荐机构内核小组讨论的主要问题及落实情况 

（一）请项目组关注山西普德和西南药业的利润水平。 

项目组对问题做以下补充说明： 

根据两家企业的 2014 年年报或招股说明书，其收入、成本和利润情况如下

表所示： 

西南药业和山西普德 2014 年度主要财务数据如下： 
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单位：元 

项目 西南药业 山西普德 

营业收入 1,401,720,585.50 535,177,182.29 

营业利润 40,253,396.46  198,048,950.40 

利润总额 43,963,586.70  201,561,889.68 

净利润 30,363,951.35  172,066,485.93 

资产总计 2,049,580,265.54 974,750,724.60 

所有者权益(或股东权益)合计 397,571,033.94 793,582,675.30 

西南药业为太极集团旗下骨干企业，是西南地区最大的普药生产企业，产品

资源丰富，属于医药行业的龙头企业，年销售额 14 亿元左右。山西普德为山西

规模较大的药品生产企业，2014 年销售额 5.35 亿元，净利润 1.72 亿元。山西普

德也同时与多家和发行人类似模式的企业合作，为其进行合作生产。两家企业经

营状况稳定，与发行人合作年限较长，双方合作不存在争议。 

（二）该项目知识产权与核心竞争力方面描述的不够详细，请项目组补充。 

项目组对问题做以下补充说明： 

关于知识产权已在招股说明书中“第六节 业务与技术”之“四、发行人主营业

务情况”之“（二）主要业务模式”之“2、生产模式”当中披露如下： 

（1）关于和山西普德的合作： 

山西普德和发行人在合作协议当中约定： 

双方的合作模式为：由发行人负责合作产品的配方和小试工艺研究，再由发

行人和合作方共同利用合作品种的技术资料、合作方的测试设备和生产设备，完

成中试放大、产业化工艺研究以及报批等工作。合作方获取药品批准文号，公司

获得该品种国内销售代理权。 

（2）关于和西南药业的合作： 

根据发行人与西南药业签署的协议，双方知识产权约定如下： 

发行人拥有该产品生产批文的技术所有权，将该产品的全套技术资料交付合

作方。本药品由合作方（西南药业）独家生产，合作方生产的全部产品均由发行

人总经销（或发行人指定的合法经营单位且经合作方确认）。 
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关于研发方面核心竞争力方面已在招股说明书“第六节 业务与技术”之“三、

发行人在行业中的竞争地位”之“（二）公司竞争优势”之“1、研发优势”中进行补

充如下： 

持续创新、不断开发新品种是公司快速发展的核心动力和源泉。公司已经形

成多个核心技术研发平台，包括生化提取技术平台、手性药物研发技术平台、质

子泵抑制剂冻干粉针技术平台以及长效注射剂研发技术平台等，公司研发部门在

搭建平台的基础上掌握了一大批能够有实际应用价值和一定技术门槛的药物研

发、生产技术。公司目前掌握的核心技术包括高纯度单唾液酸四己糖神经节苷脂

钠提取、纯化技术、手性药物合成技术、长效注射剂技术、脂微球制剂技术、制

剂冷冻干燥技术、杂质分离制备及鉴定技术以及多项现代分析检测技术。截至目

前，公司已获得多个品种的生产批件，其中包括拥有自主知识产权（专利号：

ZL201210354967.0）且制备技术领先的高纯度单唾液酸四己糖神经节苷脂钠的制

法。3.1 类新药左旋泮托拉唑钠已获得临床批件，目前正在开展临床试验。通过

应用上述已能成熟应用于研发实践当中的医药技术，公司已有十余个在研药品已

申报 CFDA（以受理号计），目前正在进行技术审评；并有包括控释注射剂等制

剂新技术品种在内的多个在研品种。 

项目组在招股说明书“第六节 业务与技术”之“七、技术和研发情况”之“（二）

核心技术情况”之“4、正在研发的新产品、所处阶段及拟达到的目标”中进行对发

行人目前主要研发的品种，包括左旋泮托拉唑钠及拉唑类品种、替加环素以及帕

瑞昔布钠也进行了补充披露。 

（三）根据披露，发行人 2013、2014 年 4 季度均为收入高峰，然而 2015 年 4

季度收入环比出现下滑，同比也没有增长，同时脑蛋白水解物 2015 年收入同比

下滑，请分析原因。 

项目组对问题做以下补充说明: 

1、报告期内发行人主营业务收入分季节情况如下： 

单位：元 

项目 2015 年度 2014 年度 2013 年度 

一季度 53,566,043.59 21,823,722.86 38,173,638.83 
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项目 2015 年度 2014 年度 2013 年度 

二季度 53,132,600.97 38,404,652.99 53,275,400.00 

三季度 65,782,469.43 53,994,423.08 52,519,756.35 

四季度 62,963,273.32 63,870,762.36 65,024,222.31 

合计 235,444,387.31 178,093,561.29 208,993,017.49 

2015 年第四季度环比有所下降，与 2014 年同比也有所下滑，主要是由于根

据《国务院办公厅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）以及《国家卫生计生委关于落实完善公立医院药品集中采购工作

指导意见的通知》（国卫药政发【2015】70 号）的要求，我国各省份要于 2015

年 11 月中下旬进行统一招投标，之前年度并没有此项规定。公司销售优势省份

也在此次统一招投标范围之内。经销商在此招投标期间采购公司产品较为谨慎，

符合我国医药领域的商业习惯。 

2、报告期内注射用脑蛋白水解物销售情况如下： 

单位：万元 

项目 2015 年度 2014 年度 2013 年度 

60mg 注射用脑蛋白水解物 8,653.64 8,919.83 7,547.84 

30mg 注射用脑蛋白水解物 2,603.87 3,011.70 2,943.17 

合计 11,257.51 11,931.53 10,491.01 

2014 年度注射用脑蛋白水解物销售收入较 2015 年多销售 674.02 万元，主要

由于 2014 年度公司主要竞争对手之一的云南盟生药业有限公司进行新版 GMP

认证，生产线进行技术改造从而减停产，发行人在云南盟生进行 GMP 认证期间，

获得了其部分市场，因此 2014 年相比 2013 年注射用脑蛋白水解物销售收入提升

较大。2015 年 1 月，云南盟生完成 GMP 认证，恢复生产，发行人注射用脑蛋白

水解物销售竞争加剧，销售收入与 2014 年相比基本持平。 

云南盟生药业有限公司为香港上市公司天大药业有限公司的子公司，2014

年度云南盟生药业有限公司新版 GMP 认证事项以及 2015 年 1 月完成认证事项

可以查看天大药业 2015 年报。 

内核小组会议的审核意见：“同意保荐珠海赛隆药业股份有限公司申请首次

公开发行股票并上市”。 
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六、本保荐机构关于证券服务机构出具专业意见的情况说明  

发行人除聘请西部证券股份有限公司担任保荐机构外，还聘请了北京市康达

律师事务所担任发行人律师，致同会计师事务所（特殊普通合伙）担任本次发行

的审计机构。本保荐机构查阅了发行人律师、会计师的工作底稿，核对了法律意

见书、律师工作报告及产权鉴证意见等法律文件与发行人招股说明书的一致性；

核查了会计师出具的审计报告、内部控制鉴证报告、核验的非经常性损益明细表、

对主要税种纳税情况出具的意见、会计师对原始财务报表与申报财务报表差异情

况出具的意见以及验资复核报告等。 

经核查，发行人律师、会计师等中介机构为本次发行出具的相关专业意见，

与本保荐机构所做出的判断不存在实质性差异。 

七、对相关责任主体所作承诺的核查意见 

保荐机构认为，发行人及其控股股东、实际控制人、5%以上主要股东以及

发行人董事、监事、高级管理人员，以及本次发行相关中介机构已经根据《关于

进一步推进新股发行体制改革的意见》、《首次公开发行股票时公司股东公开发售

股份暂行规定》以及《关于首发及再融资、重大资产重组摊薄即期回报有关事项

的指导意见》等的要求出具了相关承诺，并履行了必要的内部决策程序。相关责

任主体就其未能履行前述承诺提出了必要的约束措施，该等约束措施具有可操作

性，能够得到及时执行与实施。上述承诺已经相关责任主体或其授权代表签署，

相关承诺及约束措施合法、合理、有效。 
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