
山西振东制药股份有限公司  

关于深圳证券交易所《关于对山西振东制药股份 

有限公司的重组问询函》的回复  

  

深圳证券交易所创业板公司管理部：  

山西振东制药股份有限公司（以下简称“振东制药”或“公司”）于 2015

年 10 月 22 日披露了《山西振东制药股份有限公司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报告书（草案）》（以下简称“重组报告书”），并于

2015 年 10 月 28 日收到贵部下发的《关于对山西振东制药股份有限公司的重组

问询函》（创业板许可类重组问询函【2015】第 43 号），公司现根据问询函所涉

问题进行说明和解释，具体内容如下： 

1、请补充披露标的公司主营产品所处行业的整体情况（包括但不限于市场

规模，近年来行业增速），主要竞争对手及标的公司产品的市场份额和终端销售

价格，标的公司产品在技术、价格、营销等方面的竞争优势，标的公司产品在

各省的招标情况和主要产品各年度销售毛利率。 

回复： 

（1）公司已在重组报告书“第九节 管理层讨论与分析”之“二、交易标的

行业特点和经营情况的讨论与分析”披露标的公司主营产品所处行业的整体情

况、主要竞争对手及标的公司产品的市场份额、标的公司的竞争优势如下： 

“6、补钙药品市场概况及发展前景 

（1）补钙产品分类 

目前，国内补钙产品包括补钙类药品和保健品。药品的生产需经国家药监局

批准，且上市销售前必须经药理、毒理学和临床试验才能投放市场，其安全性能

较补钙保健品高。药品和保健品的主要区别如下： 



类别 药品 保健品 

批准文号 国药准字 国食健字或卫食健字 

功效 
有严格的适应症，用于治疗和预防疾

病 
保健功能，不能用于预防和治疗 

审批原则 
经严格实验研究，才能获国家食品药

品监督管理局批准 

只要验证动物试验无毒副作用即可获

批准 

生产管理 
制药企业的 GMP 为国家强制标准，制

药企业必须执行的 

自行制定的生产质量管理规范，非强

制性 

销售管理 
药品严格按 GSP 要求销售，一旦有问

题可追溯到每盒药品的销售终端 

保健食品像食品一样销售管理比较混

乱，不易追溯，易出现假冒现象 

补钙药品又可作进一步划分，分为补钙处方药品与补钙非处方药品。补钙处

方药主要针对严重缺钙人群，随着国内居民生活水平提高，日常饮食中对钙的摄

入量也随之提高，严重缺钙患者较少；目前补钙产品主要针对轻微缺钙症人群，

此类人群主要适用于补钙非处方药品。 

目前市场上常见的补钙非处方药品包括葡萄糖酸钙制剂、乳酸钙制剂、碳酸

钙制剂等。就其化学性质来讲，葡萄糖酸钙、乳酸钙属有机钙类，其钙含量较低，

补钙效果欠佳；碳酸钙为无机钙，钙含量高且价格便宜，但吸收率较低。维生素

D3系人体或动物皮肤中的7-脱氧胆固醇经日光紫外线照射后光合作用转变而成，

由于维生素 D3 能增强人体对钙的吸收，因此部分钙产品生产企业将维生素 D3

加入碳酸钙中，制成 D3 片剂或颗粒剂；改进后的碳酸钙 D3 钙制剂的吸收率更高，

市场接受度更好。不同钙制剂的不良反应及适用情况如下： 

钙源 不良反应 适用/禁忌人群 

碳酸钙 消耗一定胃酸，少见有胃涨、嗳气、便秘等 可用于各种人群 

柠檬酸钙 增加肠道铝的吸收和脑组织铝的蓄积 
正在服用铝剂者禁用，

肾功能不全者慎用 

乳酸钙 乳酸根的蓄积会导致乏力 不适用于易疲劳者 

葡萄糖酸钙 分解会产生葡萄糖，升高血糖 不适用于糖尿病患者 

活性钙（氧化钙、

氢氧化钙） 

重金属含量较高，长期服用易造成重金属中

毒；溶解后碱性强，有引起碱中毒危险 
不适用于老人和婴儿 

醋酸钙 易引起高血压、软组织硬化和肾结石等 不适用于心功能不全者 

康远制药的碳酸钙 D3 片（II）和碳酸钙 D3 颗粒均属于非处方类补钙药品。 

（2）补钙药品市场规模 

补钙药品的补充适应面很广，涵盖不同层次的消费人群：儿童成长发育需要



适当补钙，妇女孕前后期需要补充流失的钙，老年人预防和治疗骨质疏松需要补

钙。根据中康资讯旗下新康界健康产业数据源平台的统计数据，2014 年中国药

品零售市场化学药 TOP100 品种的市场规模达 581 亿元，其中钙制剂零售市场规

模约为 40.67 亿元，约占 7%。 

 

补钙药品兼具保健和辅助治疗双重功能。因此，非处方类补钙药品对补钙保

健品在一定程度上具有相似性和替代性，补钙保健品的广阔市场空间亦有利于补

钙药品企业的发展。根据国家统计局与中国海关数据，2013 年我国保健品销售

市场规模 1574.81 亿元，补钙保健品占比保健品销售结构的 9.5%，约 149.61 亿

元。补钙保健品的市场规模从 2009 年的 68.9 亿元增长至 2013 年的 149.61 亿元，

年均复合增长率 21.39%。补钙保健品市场规模的快速增长，体现了人们补钙意

识的增强和补钙需求的增加。随着近年来保健品安全事件频发，人们对保健品的

选择日益谨慎，这也将为安全性更高的补钙药品带来更大的市场空间。 

（3）补钙药品市场发展前景 

补钙需求对象主要为婴幼儿童、孕妇及老年人。根据《2013 年中国儿童用

药安全调查报告》，2013 年全国约有 4 亿名儿童，儿童患病率达 12%左右，但儿

童专用药却极其缺乏，表现在药品品种少、剂量规格少、剂型少 3 个方面。儿童

用药不良反应发生率约 12.9%，新生儿更高达 24.4%，分别为成人的 2 倍和 4 倍。

http://cpro.baidu.com/cpro/ui/uijs.php?adclass=0&app_id=0&c=news&cf=1001&ch=0&di=128&fv=0&is_app=0&jk=c453d1c8fe308c6b&k=%CF%FA%CA%DB&k0=%CF%FA%CA%DB&kdi0=0&luki=9&n=10&p=baidu&q=baidusiteerror_cpr&rb=0&rs=1&seller_id=1&sid=6b8c30fec8d153c4&ssp2=1&stid=0&t=tpclicked3_hc&td=2085334&tu=u2085334&u=http%3A%2F%2Fwww%2Echyxx%2Ecom%2Findustry%2F201412%2F298450%2Ehtml&urlid=0
http://cpro.baidu.com/cpro/ui/uijs.php?adclass=0&app_id=0&c=news&cf=1001&ch=0&di=128&fv=0&is_app=0&jk=c453d1c8fe308c6b&k=%CF%FA%CA%DB&k0=%CF%FA%CA%DB&kdi0=0&luki=9&n=10&p=baidu&q=baidusiteerror_cpr&rb=0&rs=1&seller_id=1&sid=6b8c30fec8d153c4&ssp2=1&stid=0&t=tpclicked3_hc&td=2085334&tu=u2085334&u=http%3A%2F%2Fwww%2Echyxx%2Ecom%2Findustry%2F201412%2F298450%2Ehtml&urlid=0


为保障我国儿童用药安全，解决儿童用药缺乏问题，国家近年来发布了系列重大

政策，积极部署儿童药产业的扶持政策。 

 

同时，根据 2015 年 10 月 29 日中共十八届五中全会《公报》，我国将“全面

实施一对夫妇可生育两个孩子政策，积极开展应对人口老龄化行动”。未来，我

国新生儿童数量将有较大幅度增加。儿童专用补钙药品市场发展潜力巨大。 

另一方面，随着我国居民物质生活水平的提高及营养均衡意识的进一步增

强，很多刚步入中年的群体也开始注重自身钙的充足。加之我国老龄化程度加剧，

国内补钙产品市场空间增长潜力巨大；此外，我国医保覆盖率日益提高，部分补

钙药品可以在医保内报销，由此医保范围内的低价补钙非处方药品将迎来更为广

阔的市场前景。 

（二）核心竞争力及行业地位 

1、标的公司竞争优势 

康远制药的竞争优势主要体现在以下几个方面： 

（1）在细分市场领域具有竞争优势 

目前，补钙产品市场种类繁多，既有保健品类产品，又有补钙药物，既有液

体钙，又有片剂、颗粒钙。康远制药一直专注于含钙量高、吸收效果好的碳酸钙

D3 类产品。通过多年自主研发，康远制药成为国内四家碳酸钙 D3 片剂药品生产

企业之一（另外三家分别为惠氏、上海通用和山东威高）和唯一一家碳酸钙 D3

颗粒药品生产企业，也是生产销售上述两种药品的唯一一家国内制药企业。凭借



在产品上的专注和坚持，以及对销售渠道的深耕和拓展，康远制药已在钙制剂领

域尤其是碳酸钙 D3 类药物领域形成较强的竞争优势，占据市场领先地位。 

（2）政策优势 

根据人力资源和社会保障部 2009 年发布的《国家基本医疗保险、工伤保险

和生育保险药品目录》，葡萄糖酸钙（口服常释剂型、注射剂）、碳酸钙（口服常

释剂型）、碳酸钙 D3（口服常释剂型）、碳酸钙 D3（颗粒剂）属医保乙类药品。

口服常释剂型包括普通片剂、硬胶囊、软胶囊和肠溶胶囊，咀嚼片不属此剂型，

不纳入医保药品范围。不在医疗保险目录上的药品不能报销，需要自费解决，其

在医院的销售会受到限制。在生产碳酸钙 D3 类产品的企业中，惠氏制药和康远

制药生产的碳酸钙 D3 片剂被纳入医保。随着我国医保覆盖率的提高，基本医疗

保险制度的建立与完善，我国医保类药品将进入“新蓝海”，获得更多稳定的客

户。 

（3）产品优势 

钙是人体必需也是含量最多的矿物质，对维持骨骼和牙齿健康，促进心脑血

管健康等具有重要作用。维生素 D3 能有效增加和促进人体对钙元素的吸收，防

骨质疏松的发生，在人体吸收钙的过程中起到了关健作用。康远制药的碳酸钙

D3 类产品含有充足合理的钙元素和维生素 D3，充分促进钙的吸收和骨形成，可

有效增强肌体免疫力，预防各种疾病的发生。同时，由于采用了超微粉碎技术，

产品口感细腻，片剂可咀嚼可含服，而且还有颗粒剂，适用于儿童、妊娠和哺乳

期妇女、更年期妇女、中老年人等各类人群。 

（4）营销优势 

补钙类非处方药品不同于其他药品，具有一定的日用消费品特点，终端购买

人群广泛、购买频次高。因此，目前行业内其他同类产品生产厂商多以广告作为

主要营销手段，以直销作为主要销售模式。而康远制药则更加注重产品质量和疗

效的提升，以学术推广、会议营销作为主要营销手段，以经销作为主要销售模式。

因此，长期以来，康远制药坚持对销售人员进行专业培训，将健康用药、合理补

钙的理念传达给消费者；坚持渠道下沉，以代理经销商为重点，以消费者为中心，



形成了覆盖全国的立体化全方位营销网络和长期稳定的客户关系。 

2、标的公司行业地位和主要竞争对手 

（1）康远制药行业地位及市场份额 

康远制药是目前国内四家碳酸钙 D3 片剂药品生产企业之一和唯一一家碳酸

钙 D3 颗粒药品生产企业，也是生产销售上述两种药品的唯一一家国内制药企业。

经过多年对细分产品领域的专注和对产品质量的持续提升，康远制药的朗迪补钙

药物已成为市场主流，大大改善了全国亿万人的生活质量，为中国钙制剂的发展

做出了卓越的贡献。 

根据新康界健康产业数据源平台的统计数据，在 2014 年药品零售市场 OTC

药品排名中，康远制药的朗迪钙系列产品排第 16 名，在补钙类产品中排名第三，

具体情况如下： 

排名 品牌 

1 东阿阿胶 

2 三九感冒灵 

3 福牌阿胶 

4 钙尔奇系列 

5 念慈菴蜜炼川贝枇杷膏 

6 江中健胃消食片 

7 迪巧系列 

8 鸿茅药酒 

9 达克宁 

10 善存系列 

11 曹清华薏辛除湿止痛胶 

12 汇仁肾宝 

13 陈李济舒筋健腰丸 

14 伊可新 

15 云南白药气雾剂 

16 朗迪钙系列 

17 慢严舒柠系列 

18 太极藿香正气口服液 



19 三精葡萄糖酸钙口服液 

20 云南白药膏 

21 康王复方酮康唑发用洗剂 

22 毓婷/金毓婷 

23 快克/小快克 

24 爱乐维 

25 丹参保心茶 

26 锌钙特 

27 摩美得气血和胶囊 

28 莎普爱思 

29 芬必得系列 

30 感康 

根据米内网（国家食品药品监督管理总局南方医药经济研究所主办）的统计

数据，康远制药在 2014 年城市公立医院碳酸钙 D3 类产品中拥有约 24.05%的市

场份额，仅次于惠氏制药，具体情况如下： 

 

（2）主要竞争对手 

康远制药碳酸钙 D3 类产品的主要竞争对手包括惠氏制药有限公司、安士制

药（中山）有限公司、通用电气药业（上海）有限公司和山东威高药业股份有限

公司，具体情况如下； 

○1 惠氏制药有限公司 



惠氏制药是是全球最大的以研发为基础的制药和保健品公司之一，其钙尔奇

系列补钙产品具有较高的品牌知名度和市场占有率。惠氏制药碳酸钙 D3 类产品

主要包括碳酸钙 D3 片、碳酸钙 D3 咀嚼片（II）、碳酸钙维 D3 元素片（4）。 

○2 安士制药（中山）有限公司 

安士制药（中山）有限公司是美国安士制药（A&Z）在中国投资设立的合

资公司，在儿童补钙领域具有领先优势，主要产品为迪巧小儿碳酸钙 D3 颗粒。 

○3 通用电气药业（上海）有限公司 

通用电气药业（上海）有限公司是通用电气（GE）在中国上海独家投资设

立的制药企业，亦是国内四家碳酸钙 D3 片剂药品生产企业之一，主要产品为碳

酸钙 D3 咀嚼片（又名：凯思立 D）。 

○4 山东威高药业股份有限公司 

山东威高药业股份有限公司是一家以肾科类、围手术期类以及心脑血管类产

品为主的制药企业，综合实力位于国内医药行业工业企业前列，拥有碳酸钙 D3

咀嚼片药品注册批件。” 

公司名称 药品名称 批准文号 规格 剂型 

北京康远制

药有限公司 

碳酸钙 D3 片（II） 

（朗迪） 

国药准字

H20093675 

每片含钙 500mg 与维

生素 D3 5ug（200 国际

单位） 

片剂 

碳酸钙 D3 颗粒 

（朗迪） 

国药准字

H20090334 

每袋含钙 500mg/维生

素 D3 5ug（200 国际单

位） 

颗粒剂 

惠氏制药有

限公司 

碳酸钙 D3 片 

（钙尔奇） 

国药准字

H10950029 

每片含钙 600 mg /维生

素 D3 125 国际单位 
片剂 

碳酸钙 D3 咀嚼片

（II）（钙尔奇） 

国药准字

H10950030 

每片含钙 300 毫克/维

生素 D3 60 国际单位 
片剂（咀嚼） 

通用电气药

业（上海）有

限公司 

碳酸钙 D3 咀嚼片 

（凯思立） 

国药准字

H20000670 

碳酸钙 1.25g（相当于

钙 0.5g ），维生素 D3 

200 国际单位 

片剂（咀嚼） 

山东威高药

业股份有限

公司 

碳酸钙 D3 咀嚼片 

（汉维） 

国药准字

H20133267 

每片含碳酸钙 1.25 克

（相当于钙 500 毫克），

维生素 D3 200 国际单

位 

片剂（咀嚼） 

http://app2.sfda.gov.cn/datasearchp/index1.do?tableId=25&tableName=TABLE25&company=company&tableView=%B9%FA%B2%FA%D2%A9%C6%B7&Id=174995
http://app2.sfda.gov.cn/datasearchp/index1.do?tableId=25&tableName=TABLE25&company=company&tableView=%B9%FA%B2%FA%D2%A9%C6%B7&Id=174995
http://app2.sfda.gov.cn/datasearchp/index1.do?tableId=25&tableName=TABLE25&company=company&tableView=%B9%FA%B2%FA%D2%A9%C6%B7&Id=157107
http://app2.sfda.gov.cn/datasearchp/index1.do?tableId=25&tableName=TABLE25&company=company&tableView=%B9%FA%B2%FA%D2%A9%C6%B7&Id=157107
http://app2.sfda.gov.cn/datasearchp/index1.do?tableId=25&tableName=TABLE25&company=company&tableView=%B9%FA%B2%FA%D2%A9%C6%B7&Id=157107


安士制药（中

山）有限公司 

小儿碳酸钙 D3 颗

粒 

（迪巧） 

国药准字

J20130144 

每袋含碳酸钙 750mg

（相当于钙 300mg），

维生素 D3 100 国际单

位（2.5μg） 

颗粒剂 

（2）主要竞争对手及标的公司产品的终端销售价格 

标的公司与主要竞争对手产品的终端销售价格对比如下： 

单位：元 

地区 产品 规格 公司 医院 药店 

A 省 

碳酸钙 D3 片/咀嚼片 60 片/瓶 
标的公司 66.24 50 

竞争对手甲 / 52 

碳酸钙 D3 颗粒 10 袋/盒 
标的公司 51.98 / 

竞争对手乙 / 39~45 

B 省 

碳酸钙 D3 片/咀嚼片 60 片/瓶 
标的公司 48~60 56 

竞争对手甲 / 38 

碳酸钙 D3 颗粒 10 袋/盒 
标的公司 / 42 

竞争对手乙 30 36 

C 省 

碳酸钙 D3 片/咀嚼片 60 片/瓶 
标的公司 / 58.5 

竞争对手甲 29.22 31 

碳酸钙 D3 颗粒 10 袋/盒 
标的公司 58 58.5 

竞争对手乙 33.23 38.5 

D 省 

碳酸钙 D3 片/咀嚼片 60 片/瓶 
标的公司 / 68 

竞争对手甲 / 46 

碳酸钙 D3 颗粒 10 袋/盒 
标的公司 65.28 48 

竞争对手乙 39.8 32 

由于产品终端销售价格信息获取的难度和准确性不尽相同，因此在此仅选取

了标的公司与主要竞争对手相同规格的产品在部分地区的终端销售价格进行对

比。 

由上表可见，标的公司与主要竞争对手在不同地区、不同类型终端的销售价

格存在较大差异，主要原因系各公司产品的配方、钙和维生素含量、生产工艺、

营销策略以及在不同地区的运距、市场竞争程度和中标价格不同。 

（3）公司已在重组报告书“第四节 标的公司基本情况”之“十四、（二）

主营业务和主要产品”披露标的公司产品在各省的招标情况如下： 

序

号 
药品名称 

药品 

分类 

新药 

类别 
批准文号 

是否列入国家医

保或者省医保 

是否纳入基

本药物目录 

是否进入新

农合 



序

号 
药品名称 

药品 

分类 

新药 

类别 
批准文号 

是否列入国家医

保或者省医保 

是否纳入基

本药物目录 

是否进入新

农合 

1 碳酸钙 D3 片（Ⅱ） 化学药 6 
国药准字

H20093675 

国家乙类医保，

黑龙江、江西等

18 个省医保 

江西等 9 省

基药目录 

江西等 6 

省新农合 

2 碳酸钙 D3 颗粒 化学药 5 
国药准字

H20090334 

国家乙类医保，

黑龙江、吉林等

29 个省医保 

江西等 9 省

基药目录 

江西等 7 省

新农合 

3 益肝灵软胶囊 中成药 - 
国药准字

Z20080049 
否 - - 

4 吉非罗齐胶囊 化学药 - 
国药准字

H20056228 
国家乙类医保 - - 

（4）公司已在重组报告书“第九节 管理层讨论与分析”之“二、（四）盈

利能力分析”披露标的公司主要产品各年度销售毛利率如下： 

  2015 年 1-7 月 2014 年 2013 年 

碳酸钙 D3 片（Ⅱ） 76.02% 68.52% 71.67% 

碳酸钙 D3 颗粒 88.47% 79.64% 75.76% 

益肝灵软胶囊 68.54% 41.79% 69.07% 

罗红霉素软胶囊 38.73% 39.63% - 

人参健脾片 52.37% 41.52% - 

布洛芬分散片 40.90% 43.65% - 

其他 45.79% 29.62% - 

合计 73.18% 69.23% 73.18% 

2、请补充披露报告书 123 页中按产品类型划分的主营业务收入表格中，分

类为“其他”的产品构成明细及相关的销售和毛利率数据。 

回复： 

公司已在重组报告书“第四节 标的公司基本情况”之“十四、（五）销售情

况”补充披露分类为“其他”的产品构成明细如下： 

（1）按产品类型划分 

单位：万元、% 

产品 2015 年 1-7 月 2014 年 2013 年 



金额 占比 金额 占比 金额 占比 

碳酸钙 D3 片（Ⅱ） 9,201.24 41.57 14,066.85 53.27 10,230.45 60.99 

碳酸钙 D3 颗粒 7,644.52 34.53 8,495.97 32.17 6,323.65 37.7 

益肝灵软胶囊 111.89 0.51 95.73 0.36 218.69 1.3 

罗红霉素软胶囊 2,510.19 11.34 1969.37 7.46 - - 

人参健脾片 637.19 2.88 487.30 1.85 - - 

布洛芬分散片 314.39 1.42 213.29 0.81 - - 

其他 1,716.78 7.76 1,077.69 4.08 - - 

合计 22,136.20 100 26,406.20 100 16,772.78 100 

罗红霉素软胶囊、人参健脾片、布洛芬分散片为康博安代理销售的产品，“其

他”主要为康博安代理销售的其他产品，包括乙酰谷酰胺注射液、肿节风分散片

等数十个品种，金额较小。 

公司已在重组报告书“第九节 管理层讨论与分析”之“二、（四）盈利能力

分析”补充披露分类为“其他”的产品销售毛利率数据如下： 

  2015 年 1-7 月 2014 年 2013 年 

碳酸钙 D3 片（Ⅱ） 76.02% 68.52% 71.67% 

碳酸钙 D3 颗粒 88.47% 79.64% 75.76% 

益肝灵软胶囊 68.54% 41.79% 69.07% 

罗红霉素软胶囊 38.73% 39.63% - 

人参健脾片 52.37% 41.52% - 

布洛芬分散片 40.90% 43.65% - 

其他 45.79% 29.62% - 

合计 73.18% 69.23% 73.18% 

3、标的公司将剥离其持有的哈尔滨瀚钧药业有限公司 51%的股权、北京邦

尼康达医药科技有限公司 100%的股权、北京泓洋恒丰医药科技有限公司 100%

的股权、苏州华泰医药有限公司 34%的股权、赤峰维康生化制药有限公司

22.86%的股权。请说明上述公司的主营业务内容、近三年的财务状况，同时说



明近三年上述公司与标的公司之间业务往来、资金往来情况，以及剥离上述公

司对标的公司日常经营、财务状况的影响。请财务顾问核查并发表意见。 

回复： 

（1）上述公司的主营业务内容如下： 

公司 主营业务 主要产品 

瀚钧药业 药品生产销售 
通宣理肺颗粒、银黄颗粒、可

乐定贴片、硝酸甘油贴膜 

邦尼康达 药品研发 - 

泓洋恒丰 药品研发 - 

苏州华泰 医药产品批发 - 

赤峰维康 药品生产销售 布洛芬分散片 

（2）上述公司近三年的财务状况 

单位：万元 

项目 
2015 年 7 月 31 日/2015 年 1-7 月 

瀚钧药业 邦尼康达 泓洋恒丰 苏州华泰 赤峰维康 

总资产 19,120.15 72.85 85.23 3,350.18  9,032.39 

总负债 9,913.10 22.43 21.03  2,639.09  4,429.84 

所有者权益 9,207.05 50.42 64.20  711.09  4,602.56 

营业收入 121.56 - 226.20  8,510.88  2,869.07 

净利润 -1,193.57 -170.66 71.52  25.11  25.11 

项目 
2014 年 12 月 31 日/2014 年度 

瀚钧药业 邦尼康达 泓洋恒丰 苏州华泰 赤峰维康 

总资产 11,791.29 228.97 30.60   7,030.40    8,722.19  

总负债 5,856.96 7.88 37.92   6,285.94    4,144.75  

所有者权益 5,934.33 221.09 -7.32     744.46    4,577.44  

营业收入 - 181.99 254.40  15,728.48    4,654.01  

净利润 -69.79 7.24 6.24      18.46      -99.34  

项目 
2013 年 12 月 31 日/2013 年度 

瀚钧药业 邦尼康达 泓洋恒丰 苏州华泰 赤峰维康 

总资产 - - -   4,323.88  - 

总负债 - - -   3,597.88  - 

所有者权益 - - -     725.99  - 

营业收入 - - -  14,471.43  - 

净利润 - - -      14.86  - 

除苏州华泰医药有限公司外，标的公司持有的哈尔滨瀚钧药业有限公司、北

京邦尼康达医药科技有限公司、北京泓洋恒丰医药科技有限公司、赤峰维康生化

制药有限公司的股权均系 2014 年取得。 



（3）近三年上述公司与标的公司之间业务往来、资金往来情况 

○1 采购商品 

标的公司子公司辽宁康博安向赤峰维康采购布洛芬分散片用于销售，报告期

内具体金额及占采购总额的比例如下： 

单位：万元 

 2015 年 1-7 月 2014 年 2013 年 

采购金额（万元） 178.02 210.10 - 

占公司采购总额的比例 3.30% 2.34% - 

康博安是赤峰维康布洛芬分散片的全国总代理，按照市场价格定价，交易公

允。报告期内，康博安向赤峰维康采购布洛芬分散片的金额占标的公司采购总额

的比例较小。 

○2 接受劳务 

报告期内，邦尼康达和泓洋恒丰向标的公司提供研发服务，按实际发生的人

工及材料费用与标的公司进行结算。 

单位：万元 

 关联方 2015 年 1-7 月 2014 年 2013 年 

接受研发服务金额 

（万元） 

邦尼康达 - 100.00 - 

泓洋恒丰 226.20 254.00 174.94 

○3 销售商品 

报告期内，苏州华泰向标的公司采购碳酸钙 D3 系列产品、向康博按采购罗

红霉素软胶囊、人参健脾片等用于对外销售，具体金额及占销售收入总额的比例

如下： 

单位：万元 

  2015 年 1-7 月 2014 年 2013 年 

苏州华泰 
销售金额 194.78 136.53 - 

占销售收入总额的比例 0.88% 0.52% - 

○4 资金往来 

A.应收项目 

单位：万元 

项目\关联方 2015.07.31 2014.12.31 2013.12.31 



账面余额 坏账准备 账面余额 坏账准备 账面余额 坏账准备 

应收账款：       

苏州华泰 61.94 - 61.94 - - - 

预付账款： - - - - - - 

赤峰维康 21.71 - - - - - 

其他应收款： - - - - - - 

瀚钧药业 5,100.00 - 4,700.00 - - - 

赤峰维康 - - - - 600.00 30.00 

其他应收款主要系应收关联方借款。截至目前，应收关联方借款均已归还；

2015 年 7 月 31 日标的公司应收瀚钧药业的 5100 万元中，3400 万元已由抚顺致

诚代为偿还，其余 1700 万元已在期后先于 3400 万元收回。 

B.应付项目 

单位：万元 

项目\关联方 2015.07.31 2014.12.31 2013.12.31 

应付账款：    

赤峰维康 - 48.21 - 

邦尼康达 - 141.00 - 

合计 - 189.21 - 

（4）剥离上述公司对标的公司日常经营、财务状况的影响 

剥离上述公司股权系交易双方协商谈判的结果。本次交易，上市公司主要收

购钙制剂相关业务，因此标的公司需将与钙制剂不相关的子公司股权予以剥离。 

由于上述剥离公司股权的受让方为康远制药实际控制人李勋控制的抚顺致

诚市场营销策划有限公司，因此在剥离后依然与康远制药构成关联交易，并构成

上市公司的新增关联交易。但上市公司将按照法律法规、公司章程及其他关联交

易决策制度严格履行关联交易的相关决策审批程序及信息披露义务，充分保障上

市公司股东的权益。同时，上市公司控股股东、实际控制人和康远制药自然人股

东分别出具了《关于减少和规范关联交易的承诺函》和《关于避免同业竞争的承

诺函》。 

康远制药的维生素 D3 系列产品已经取得药品注册批件并进入大规模生产销

售的稳定状态。康远制药目前主要委托上述两家剥离的研发单位进行维生素 C

钠、维生素 C 钙、乳酸亚铁等其他营养补充类产品的研发工作。委托研发既是



康远制药也是医药行业普遍采用的研发模式。康远制药对剥离的两家研发单位不

构成依赖。 

剥离后，康远制药净资产有所减少，但由于剥离公司存在亏损的情况，因此

剥离后康远制药 2014 年和 2015 年 1-7 月净利润反而有所增加。剥离对标的公司

财务状况的影响具体如下： 

单位：万元 

项目 
2015 年 7 月 31 日/2015 年 1-7 月 

剥离前 剥离后 差异额 差异率 

总资产 43,929.54 27,758.43 -16,171.11 -36.81% 

总负债 10,748.24 5,891.68 -4,856.56 -45.18% 

所有者权益 33,181.30 21,866.76 -11,314.54 -34.10% 

归属于母公司所有者权益 28,669.85 21,866.76 -6,803.09 -23.73% 

营业收入 22,257.77 22,136.20 -121.56 -0.55% 

净利润 6,444.12 7,739.63 1,295.51 20.10% 

归属于母公司净利润 7,028.97 7,739.63 710.66 10.11% 

项目 
2014 年 12 月 31 日/2014 年度 

剥离前 剥离后 差异额 差异率 

总资产 32,465.15 18,793.33 -13,671.82 -42.11% 

总负债 5,727.97 4,666.20 -1,061.76 -18.54% 

所有者权益 26,737.18 14,127.13   

归属于母公司所有者权益 21,640.88 14,127.13 -7,513.75 -34.72% 

营业收入 26,429.19 26,406.20 -22.99 -0.09% 

净利润 7,955.19 8,225.76   

归属于母公司净利润 8,104.61 8,225.76 121.14 1.49% 

项目 
2013 年 12 月 31 日/2013 年度 

剥离前 剥离后 差异额 差异率 

总资产 8,220.44 6,875.39 -1,345.05 -16.36% 

总负债 2,684.18 2,684.18 - 0.00% 

所有者权益 5,536.26 4,191.21   

归属于母公司所有者权益 5,536.26 4,191.21 -1,345.05 -24.30% 

营业收入 16,772.78 16,772.78 - 0.00% 

净利润 3,112.71 3,107.66   

归属于母公司净利润 3,112.71 3,107.66 -5.05 -0.16% 

经核查，独立财务顾问申万宏源认为：上述公司的主营业务内容与钙制剂不

直接相关，盈利能力较差，与标的公司之间的业务往来真实、合理，非经营性

资金往来已清理完毕，剥离上述公司对标的公司日常经营和财务状况无不利影

响。 



4、标的公司的产品销售均采用代理商经销模式。请说明近三年前十大客户

采购商品中最终实现销售的比例。请财务顾问核查并发表意见。 

回复： 

标的公司产品经销商的最终销售情况涉及经销商的核心商业机密，无法直接

获取最终销售情况。 

针对标的公司产品经销商的最终销售情况，会计师和独立财务顾问进行了如

下核查： 

（1）会计师对标的公司有关销售和收款循环的内部控制制度进行了测试，

相关测试结果可以合理保证相关内部控制制度的健全和有效执行； 

（2）查阅了标的公司与主要经销商签署的经销协议，抽样核对了标的公司

与部分经销商的发货和回款记录，结果表明经销商的采购和回款周期连续且较为

均衡； 

（3）针对经销商与标的公司合作开始时间、采购内容、采购周期、应收账

款回款情况、最终实现销售比例和大致去向进行了确认，近三年前十大客户均对

上述事项予以书面确认；  

根据前十大客户的确认：2013 年、2014 年，前十大客户采购商品均已实现

最终销售；2015 年 1-7 月，部分客户采购商品中尚有少量未实现最终销售，属正

常的采购备货情况。 

经核查，独立财务顾问申万宏源认为：标的公司产品经销商的最终销售情况

涉及经销商的核心商业机密，无法直接获取最终销售情况，通过实施相应的核

查程序可间接证实标的公司近三年前十大客户采购商品基本已实现最终销售。  

5、你公司于 2015 年 10 月 19 日披露的《关于股东股份质押公告》显示，

控股股东振东实业已质押股份 160,753,300 股，占振东实业持有上市公司股份总

数的 94.47%。本次交易配套募集资金振东实业拟认缴金额为 9.05 亿元。请说明

振东实业认缴款的资金来源，以及通过本方案获得的股票是否存在代持的情形。 

回复： 



振东实业是国家高新技术企业、国家技术创新示范企业，经过二十余年的发

展，现已成为集“中西制药、保健食品、健康护理用品、农业开发、文化旅游”

等产业为一体的健康产业集团，综合实力强。 为支持上市公司发展，增强投资

者信心，振东实业将参与认购本次交易募集配套资金。 

振东实业认缴款的资金来源为自有合法资金，包括银行存款、银行授信和股

权质押融资等。截至目前，振东实业已为参与认购本次交易募集配套资金准备自

有资金约 5 亿元、银行股权质押融资 1.12 亿元。在公司本次配套募资发行取得

中国证监会核准后、实施前，振东实业还将积极筹措认购资金，确保足额、及时

认缴。 

振东实业通过本方案获得的股票不存在代持的情形。 

针对资金来源和是否存在代持等问题，振东实业做出如下声明和承诺： 

“1、我方为根据中国法律合法成立并有效存续的有限公司，自愿参与振东

制药本次非公开发行股票的认购，知晓并自愿承担认购配套融资非公开发行股票

的投资风险； 

2、我方认购振东制药本次非公开发行股票的资金为我方自有合法资金，不

包括任何杠杆融资结构化设计产品； 

3、我方本次认购的振东制药配套融资非公开发行股票为我方真实出资，不

存在信托持股、委托持股或任何其他代持情形； 

4、我方保证将于振东制药本次非公开发行通过中国证监会审核后，按照我

方与振东制药签署的股份认购协议将我方认缴的出资全部准备到位，及时按照振

东制药的指示缴纳股份认购款； 

5、我方将忠实履行承诺并保证声明的真实性，如果违反上述承诺或声明不

真实，我方将以连带方式承担由此引发的一切法律责任。” 

6、标的公司 2014 年实现净利润 0.82 亿元，2015 至 2017 年度承诺实现的扣

非后净利润分别为 1.5 亿元、2 亿元、2.5 亿元，相比 2014 年增长幅度较大。请

结合近年来碳酸钙产品的行业发展情况、市场竞争程度和竞争对手的经营情况

说明业绩承诺的可实现性。 



回复： 

碳酸钙是多种补钙产品类型之一。标的公司定位于补钙药品市场，主要产品

碳酸钙 D3 片（II）和碳酸钙 D3 颗粒均属于非处方类补钙药品。 

关于标的公司所处行业发展情况、市场竞争情况及标的公司的行业地位和竞

争优势等已在重组报告书“第九节 管理层讨论与分析”之“二、交易标的行业

特点和经营情况的讨论与分析”披露，亦可参见本回复第 1 题。 

标的公司的碳酸钙 D3 片（II）和碳酸钙 D3 颗粒于 2009 年取得注册批件，2010

年进入国家医保目录。通过数年的市场开发和渠道建设，标的公司进入快速成长

期，经营规模和业绩水平不断增长。 

截至目前，标的公司主要产品已进入全国大部分的省医保目录和部分省的基

药目录或新农合，未来标的公司将积极参与各省市的招投标工作，进一步扩大医

保、基药目录和新农合的覆盖范围。 

在补钙药品零售市场，目前标的公司的销售规模排名第三，次于惠氏制药的

钙尔奇和安士制药的迪巧。在医院市场，据不完全统计，标的公司目前在三级医

院、二级医院、一级医院和乡镇医院的覆盖率分别约为 35%、15%、30%和 25%，

均存在进一步提升的空间。 

标的公司所处行业具有广阔的发展前景，标的公司的碳酸钙 D3 产品拥有较

强的竞争优势和较大的成长空间，标的公司的业绩承诺具备可实现性。  

7、标的公司 2015 至 2017 年度承诺实现的扣非后净利润分别为 1.5 亿元、

2 亿元、2.5 亿元，占累计承诺利润 6 亿元的比例分别为 25%、33%、42%。本

次交易中，标的公司股东获得的上市公司股份在 12 个月后每年解锁比例分别为

60%、25%、15%，每年解锁的比例与承诺利润的占比不相匹配。请补充披露

标的公司主要股东所获股份首期解锁 60%的合理性，以及若无法实现承诺业绩，

补偿安排的可实现性。 

回复： 

（1）标的公司主要股东所获股份首期解锁 60%的合理性 



本次并购标的公司方案中相关的包括上述股份锁定等一系列交易安排均是

公司与标的公司主要股东根据市场化原则反复多次协商谈判、充分博弈产生的结

果，也是合法合理的，不存在特殊利益安排。 

公司已在重组报告书“第五节 本次交易发行股份情况”之“二、（六）股份

锁定期安排”补充披露如下： 

“《重组管理办法》规定，特定对象以资产认购而取得的上市公司股份，自

股份发行结束之日起 12 个月内不得转让；属于下列情形之一的，36 个月内不得

转让：（一）特定对象为上市公司控股股东、实际控制人或者其控制的关联人；

（二）特定对象通过认购本次发行的股份取得上市公司的实际控制权；（三）特

定对象取得本次发行的股份时，对其用于认购股份的资产持续拥有权益的时间不

足 12 个月。 

承诺方不属于《重组管理办法》规定的 36 个月内不得转让的三种情形之一。

上述锁定安排是上市公司与承诺方根据市场化原则反复多次协商谈判、充分博弈

产生的结果，也是合法合理的，不存在特殊利益安排。” 

（2）若无法实现承诺业绩，补偿安排的可实现性 

公司已在重组报告书“第一节 本次交易概况”之“三、本次交易具体方案”

对业绩补偿安排补充披露如下： 

“（九）业绩补偿安排 

1、业绩承诺及补偿安排 

根据《购买资产协议》、《业绩承诺及补偿协议》，业绩承诺方李勋、马云波、

李细海等七名自然人承诺，标的公司 2015 年度-2017 年度实现的经审计并扣除非

经常损益后归属于母公司的净利润（以下简称“承诺扣非净利润”）分别为 1.5

亿元、2 亿元、2.5 亿元，业绩承诺期内累计实现的承诺扣非净利润不低于 6 亿

元。 

如未实现承诺业绩，则业绩承诺方需以现金方式进行补偿，具体计算公式和

金额如下： 

当期需补偿的总金额=2×（截至当期期末累计承诺净利润数-截至当期期末累



计实际净利润数）-以前年度已补偿的现金金额。前期已补偿的金额不再退还。 

李勋、马云波、李细海、聂华、李东、曹智刚、王力当期应补偿金额=当期

需补偿的总金额×（李勋、马云波、李细海、聂华、李东、曹智刚、王力分别认

购的振东制药股份数量÷李勋、马云波、李细海、聂华、李东、曹智刚、王力合

计认购的振东制药股份数量） 

2、补偿安排的可实现性 

（1）业绩承诺方有较强的资金实力 

首先，业绩承诺方李勋、马云波、李细海等七名自然人均在医药行业从业多

年，通过自身及家庭历年的积累，拥有较强的资金实力。 

其次，通过本次交易，李勋、马云波、李细海等七名自然人将合计获得现金

对价 53,287.69 万元。 

（2）股份解锁以现金补偿已支付为前提保障补偿安排的可实现性 

根据《购买资产协议》及业绩承诺方出具的《关于股份锁定期的承诺函》，

李勋、马云波、李细海等七名自然人通过本次交易获得的振东制药股份自上市之

日起 12 个月后分三期解锁，但股份解锁以当期应支付的现金补偿款已支付为前

提，从而保障补偿安排的可实现性。” 

综上，标的公司主要股东所获股份的锁定安排具有合理性，无法实现承诺业

绩的补偿安排具有可实现性。 

8、若标的公司未实现承诺业绩，相关股东仅需以现金方式双倍补偿未实现

的承诺净利润，并未采用按未实现净利润占承诺利润的比例回购注销股份的补

偿方式。本次交易标的公司估值 26.7 亿元，相比净资产增值 1124.53%。请说明

标的公司作价的合理性，以及上述现金补偿方式是否能充分保护投资者合法权

益。请财务顾问核查并发表意见。 

回复： 

（1）标的公司作价的合理性 



1）本次交易标的资产的市盈率 

本次交易康远制药 100%股权作价 264,590 万元。根据立信会计师事务所出

具的《模拟审计报告》和中同华出具的《评估报告》，康远制药 2014 年、2015

年 1-7 月实现净利润、2015 年-2017 年预测净利润，康远制药的相对估值水平如

下： 

项目 2014年实际 2015年预测 2016年预测 2017年预测 

净利润（万元） 8,225.76 14,433.19 19,480.41 24,478.10 

交易作价（万元） 264,590.00 

市盈率（倍） 32.17  18.33  13.58  10.81 

市净率（倍） 12.10 

注：1、净利润为归属于母公司所有者的净利润； 

2、市盈率=标的公司 100%股权作价/净利润； 

3、市净率=标的公司 100%股权作价/2015 年 7 月 31 日标的公司（合并口径）归

属于母公司的所有者权益 

从上表可知，与康远制药历史市盈率情况相比，随着康远制药未来三年盈利

能力的持续增强，市盈率水平将相应的下降。 

2）可比上市公司市盈率 

康远制药主要从事片剂、硬胶囊剂、颗粒剂的生产和销售，主要产品为朗迪

牌碳酸钙 D3 片（Ⅱ）及颗粒，为非处方药（OTC）。根据《上市公司行业分类指

引》（2012 年修订），康远制药所处细分行业为医药制造业（C27）。因此，选择

A 股创业板医药制造行业相关上市公司，同时剔除市盈率为负值或者超过 300 

倍的公司进行比较分析。可比上市公司估值情况对比如下： 

序号 证券代码 证券简称 市盈率（倍） 市净率（倍） 

1 300016 北陆药业 92.15 12.83 

2 300026 红日药业 37.24 7.10 

3 300039 上海凯宝 32.88 6.10 

4 300049 福瑞股份 82.51 8.62 

5 300086 康芝药业 117.45 3.97 

6 300110 华仁药业 144.69 5.49 

7 300119 瑞普生物 200.97 3.38 

8 300147 香雪制药 72.40 8.17 

9 300158 振东制药 129.04 2.76 

10 300181 佐力药业 45.12 5.79 

11 300194 福安药业 110.44 2.96 



12 300233 金城医药 65.51 6.38 

13 300254 仟源医药 93.05 5.98 

14 300255 常山药业 59.00 5.76 

15 300267 尔康制药 95.85 17.04 

16 300318 博晖创新 189.33 9.97 

17 300357 我武生物 74.30 14.40 

18 300363 博腾股份 65.15 10.08 

19 300436 广生堂 108.29 57.83 

20 300439 美康生物 94.90 31.57 

21 300452 山河药辅 90.32 17.81 

22 30048 赛升药业 61.61 19.34 

中位数 91.24 7.63 

平均数 93.74 11.97 

注：1、市盈率=股价/每股收益，市净率=股价/每股净资产； 

2、股价数据取自 2015 年 8 月 3 日收盘价（即距评估基准日最近的一个交易日）； 

3、以上计算结果取自 WIND 资讯。 

由上表可见，本次交易市盈率远低于可比上市公司平均值和中位数。交易市

净率高于可比上市公司平均值和中位数，主要原因系上市公司在上市时都通过公

开发行股票募集了资金，且部分公司后续还进行了再融资或资产重组，净资产相

对较大。 

3）标的公司盈利能力和财务稳健性 

凭借在产品上的专注和坚持，以及对销售渠道的深耕和拓展，康远制药已在

钙制剂领域尤其是碳酸钙 D3 类药物领域形成较强的竞争优势，具有较强的盈利

能力；康远制药所处的医药制造行业和该公司本身均处于快速发展期，具备良好

的发展势头；其财务状况良好，资产负债率处于合理水平，截至基准日不存在现

实或预期的可能对估值造成影响的重大经营风险或财务风险。 

从定性角度，康远制药在盈利能力、财务稳健性等方面没有出现导致其实际

价值低于评估值的重大瑕疵，依据评估值作价具备合理性。 

综上所述，本次交易作价合理、公允，充分保护了上市公司全体股东，尤其

是中小股东的合法权益。 

（2）现金补偿方式是否能充分保护投资者合法权益 



本次交易中，公司与标的公司股东约定若承诺业绩未实现则采用现金方式补

偿是交易双方根据市场化原则协商确定的，符合相关法律法规的要求。根据《上

市公司重大资产重组管理办法》的规定，上市公司向控股股东、实际控制人或者

其控制的关联人之外的特定对象购买资产且未导致控制权发生变更的，上市公司

与交易对方可以根据市场化原则，自主协商是否采取业绩补偿和每股收益填补措

施及相关具体安排。 

现金补偿亦是上市公司重大资产重组经常采用的一种方式。在近期完成的上

市公司重大资产重组中，红日药业（300026）发行股份购买超思股份 100%股权、

溢多利（300381）发行股份购买鸿鹰生物 75%股权等，交易双方均约定采用现金

方式进行业绩补偿。 

本次交易的业绩承诺方均在医药行业从业多年，通过自身及家庭历年的积

累，拥有较强的资金实力，预计履行相关业绩补偿义务的可能性较大，一旦触发

现金补偿义务且交易对方如不能足额按时履约，公司将凭借与交易对方所签订 

的《业绩承诺及补偿协议》而采取一切必要的手段来维护公司和投资者的合法权

益。 

针对现金补偿实施的违约风险，公司已在重组报告书“重大风险提示”之“一、

本次交易的相关风险”补充披露如下： 

“（六）业绩补偿承诺实施的违约风险 

尽管公司与交易对方签订了《业绩承诺及补偿协议》，约定的业绩补偿方式

符合相关法律法规的要求，但由于市场波动、公司经营及业务整合等风险导致康

远制药的实际净利润数低于承诺净利润数时，盈利预测补偿责任主体如果无法履

行业绩补偿承诺，则存在业绩补偿承诺实施的违约风险。” 

经核查，独立财务顾问申万宏源认为：标的公司作价合理，上述现金补偿方

式能够充分保护投资者合法权益。 

9、标的公司 2014 年收入增长 57.4%，但销售费用和管理费用却仅分别增

长约 10%和 5.7%。请补充披露销售费用和管理费用的明细，并结合销售和管理

模式说明随着销售规模的扩大，上述两项费用却未同比例增长的原因。 



回复： 

（1）公司已在重组报告书“第九节 管理层讨论与分析”之“二、（四）盈

利能力分析”补充披露销售费用和管理费用的明细如下： 

报告期内，康远制药销售费用明细如下： 

单位：万元 

项目 2015 年 1-7 月 2014 年 2013 年 

运输费 175.75 223.47 171.01 

广告费 1,135.58 976.55 587.27 

销售服务费 3,000.60 3,463.23 3,594.55 

职工薪酬 253.63 25.54 11.32 

业务经费 264.31 339.04 93.34 

折旧费 0.17 0.12 0.00 

修理费 2.56 3.31 0.28 

其他 51.99 166.06 265.74 

合计 4,884.59 5,197.32 4,723.51 

报告期内，康远制药管理费用明细如下： 

单位：万元 

项目 2015 年 1-7 月 2014 年 2013 年 

职工薪酬     701.66    1,057.48      458.78  

折旧费      49.68       30.00       62.12  

修理费       9.89        9.45        7.24  

无形资产摊销      51.76       86.90       86.10  

低值易耗品摊销        -         37.25         -    

业务招待费      61.21       50.81       60.08  

差旅费      51.61       48.99       37.81  

办公费     123.56      238.37      216.41  

水电费      18.43       80.12       49.74  

税金       6.32        1.51         -    

租赁费      42.00       73.60         -    

聘请中介机构费      65.36       47.17         -    

咨询费        -        147.79         -    

研究与开发费     396.34      604.17    2,355.23  

筹建费用       5.03       31.88       13.31  

其他     146.54      111.76       45.54  

合计   1,729.39    2,657.24    3,392.35  

（2）销售费用和管理费用未同比例增长的原因 



1）销售费用 

经过早期（2011-2013 年）的市场拓展，康远制药的销售渠道和产品品牌已

趋于成熟，因此销售费用相对保持稳定，增幅较小。但基于前期积累的市场资源

和品牌影响力，康远制药进入快速成长期，业务规模不断扩大，销售收入大幅增

加。同时，由于市场竞争地位和品牌影响力的提升，康远制药产品价格有所提高，

因此使得 2014 年的销售收入增长幅度大于销售费用的增加。 

康远制药的朗迪钙产品在 OTC 药店零售市场和医院市场同时销售。OTC 市

场开拓需要进行广告宣传；而医院市场销售基本通过经销商模式进行，并且需要

进行学术推广工作，需支付推广服务费聘请市场推广、销售服务机构进行学术推

广工作，因此康远制药销售费用中广告费及销售服务费占比较高。  

2）管理费用 

报告期内，康远制药管理费用及占营业收入的比例如下： 

单位：万元 

项目 2015 年 1-7 月 2014 年 2013 年 

管理费用         1,729.39          2,657.24          3,392.35  

营业收入        22,136.20         26,406.20         16,772.78  

管理费用/营业收入             7.81%            10.06%            20.23% 

由上表可知，2014 年管理费用总额较 2013 年减少 735.11 万元，主要系由职

工薪酬增加 598.7 万元及研究与开发费减少 1,751.06 万元所致。职工薪酬的增长

系随着康远制药业务规模的扩大，雇佣管理类人员增加所致；研究与开发费的减

少则是由于康远制药已于 2013 年完成在产主要产品的研发工作，2014 年后续研

究支出费用较少。报告期内，康远制药管理模式未发生变化。  

10、上市公司将在股东大会通过本次交易方案后 5 个工作日内标的公司股

东支付定金 5.29 亿元，并在此后 9 个工作日内支付 1 亿元。2015 年三季报显示，

上市公司仅持有货币资金 2.18 亿元。请说明上市公司支付大额定金的资金来源、

还款安排及对公司日常经营活动的影响。 

回复： 



上市公司支付大额定金的资金来源包括振东实业预付的配套融资认缴款 4

亿元及公司自筹资金 2.29 亿元。目前自筹资金为 1 年期的银行授信，待配套融

资认缴款 11.98 亿元到位后，将予以归还。该笔自筹资金及还款安排不会对公司

的日常经营活动造成重大影响。 



（本页无正文，为《山西振东制药股份有限公司关于深圳证券交易所<关于

对山西振东制药股份有限公司的重组问询函>的回复》之签章页）  

  

  

  

 

 

山西振东制药股份有限公司 

2015 年 11 月 3 日 
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