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广发证券股份有限公司（以下简称“广发证券”、“本独立财务顾问”）

作为通化金马药业集团股份有限公司（以下简称“通化金马”或“上市公司”）

2015 年发行股份购买资产并募集配套资金的独立财务顾问，根据《上市公司重

大资产重组管理办法》、《上市公司并购重组财务顾问业务管理办法》等有关规定，

对哈尔滨圣泰生物制药有限公司（以下简称“圣泰生物”或“标的资产”）减值

测试情况进行了核查，并发表意见如下： 

一、标的资产涉及的盈利预测情况 

根据通化金马与北京晋商联盟投资管理有限公司（下称“北京晋商”）签署

的《盈利预测补偿协议》、《盈利预测补偿协议之补充协议》，上市公司该次发行

股份购买资产的业绩承诺方（指北京晋商）承诺圣泰生物 2015 年、2016年和 2017

年实现的经审计的 2015 年度、2016 年度和 2017 年度实现的净利润（以扣除非

经常性损益后净利润为准）分别不低于 14,801.39 万元、18,254.74 万元和

21,899.23万元（以下简称承诺净利润）。 

二、盈利预测补偿、减值测试补偿的主要条款 

通化金马与北京晋商签署的《盈利预测补偿协议》、《盈利预测补偿协议之补

充协议》对业绩补偿的主要条款具体如下： 

1、业绩补偿金额 

如果标的资产在盈利承诺期内的实际净利润数总额未达到承诺的预测净利

润数总额，则北京晋商应向上市公司进行补偿。鉴于上市公司仅从北京晋商购买

圣泰生物 36.36%股权，因此北京晋商仅承担圣泰生物 36.36%股权所对应的补偿

责任，不承担剩余圣泰生物 63.64%股权所产生的补偿责任。 

若标的资产在盈利承诺期内的实际净利润数总额大于或等于承诺的预测净

利润数总额，则北京晋商无需向上市公司进行补偿。 

2、实际盈利的确定 



上市公司应当在盈利承诺期内的每一年年度报告中单独披露标的资产实际

净利润数与该年度预测净利润数的差异情况，并由具有相关证券从业资格的会计

师事务所对此出具专项审核意见。 

3、补偿的具体数量计算方式 

盈利预测补偿的具体方式为股份补偿（即上市公司无偿回购股份），补偿的

股份数量的计算方法为： 

补偿股份数量＝（累积净利润预测数－累积实际净利润审计数）÷净利润预

测数总和× 北京晋商认购股份总数（按照前述公式计算补偿股份数量并非整数

时，则按照四舍五入原则处理） 

若计算的补偿股份数量小于 0时，按 0取值。 

如果盈利承诺期内上市公司以转增或送股方式进行分配而导致北京晋商持

有的上市公司股份数发生变化的，则每年补偿的股份数量应调整为：按上款公式

计算的补偿股份数量×（1+转增或送股比例）。 

4、资产减值补偿 

在盈利承诺期届满时，上市公司应对标的资产（就本条而言，标的资产仅指

北京晋商所持有的圣泰生物 36.36%股权）做减值测试，如果标的资产期末减值

额大于北京晋商盈利承诺期内已补偿股份总数与发行价格的乘积，则北京晋商还

需按照下述计算方式另行向上市公司补偿部分股份： 

需另行补偿的股份数量＝期末减值额÷每股发行价格－盈利承诺期内已补

偿股份总数（按照前述公式计算另行补偿的股份数量并非整数时，则按照四舍五

入原则处理）。 

5、补偿上限 

在任何情况下，如上述公式计算的标的资产减值补偿与盈利预测补偿合计不

应超过北京晋商在本次股权转让中获得的对价总额。 

6、补偿实施 



在盈利承诺期届满时实现净利润总额低于承诺的预测净利润总额，上市公司

应在盈利承诺期届满后当期年度报告披露后的 10 个交易日内，计算应补偿的股

份数量，或盈利承诺期届满时标的资产减值测试符合协议资产减值补偿规定，上

市公司应在当期年度报告披露后的 10个交易日内，计算应另行补偿的股份数量，

并就该等股份的后续处理事宜召开股东大会。 

如该等股份的回购事宜未获得上市公司股东大会审议通过或者未获得所需

批准的，上市公司将在股东大会决议公告或确定不能获得所需批准后 10 个交易

日内书面通知北京晋商。北京晋商应在接到该通知后 30日内尽快取得所需批准，

并在符合相关证券监管法规、规则和监管部门要求的前提下，将相当于应补偿股

份总数的股份赠送给上市公司股东大会股权登记日或者上市公司董事会确定的

股权登记日登记在册的全体股东，股东按照其持有的股份数量占股权登记日的上

市公司股本数量（扣除应补偿股份数量后）的比例享有补偿股份。 

三、减值测试情况 

截至本核查意见出具日，圣泰生物业绩承诺期限（2015 年度、2016 年度和

2017 年度）已届满，因此通化金马聘请北京中科华资产评估有限公司（以下简

称“中科华评估”）对圣泰生物的股东全部权益进行评估，中科华评估出具了《通

化金马药业集团股份有限公司以财务报告为目的所涉及的哈尔滨圣泰生物制药

有限公司股东全部权益项目资产评估报告》（中科华评报字【2018】第 055 号），

通化金马编制了《关于发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易

之标的资产减值测试报告》，并聘请中准会计师事务所（特殊普通合伙）对减值

测试报告进行审核且出具《关于哈尔滨圣泰生物制药有限公司减值测试的专项审

核报告》（中准专字【2018】2174 号），具体如下： 

截至 2017 年 12 月 31 日圣泰生物股东全部权益的市场价值为人民币

272,797.08 万元，2017 年度圣泰生物向上市公司分配现金红利 3,000 万元。重

大资产重组注入资产即圣泰生物全部股东权益价值扣除业绩承诺期限内的股东

增资、减资、接受赠与以及利润分配等因素对评估结果的影响数后为 275,797.08

万元，本次交易价格为 228,000 万元，未发生减值。 

四、独立财务顾问核查意见 



本独立财务顾问持续关注圣泰生物的运营情况，并通过各种方式保持与通化

金马、圣泰生物及其他中介机构的沟通工作，查阅相关财务会计报告、评估报告

及专项审核报告。 

本独立财务顾问认为：通化金马已按照《上市公司重大资产重组管理办法》

等相关监管规定及《盈利预测补偿协议》、《盈利预测补偿协议之补充协议》约定，

履行了减值测试的相关程序，并根据约定聘请评估机构对标的资产价值进行了评

估，编制了标的资产的资产评估报告，审计机构对减值测试报告出具了审核报告。

截至 2017 年 12 月 31 日，在扣除补偿期限内股东增资、减资、接受赠与以及利

润分配等的影响后，圣泰生物股东全部权益价值较交易价格未发生减值，业绩承

诺方北京晋商无需向上市公司进行补偿。 

  



（本页无正文，为《广发证券股份有限公司关于通化金马药业集团股份有限公司

发行股份购买资产并募集配套资金标的资产减值测试之核查意见》之签章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

财务顾问主办人：                                                     

                    杨常建             俞汉平             孙超逸 
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