
西南证券股份有限公司关于 

山东新华医疗器械股份有限公司向特定对象发行股份购买资产 

2017 年度业绩承诺实现情况的核查意见及致歉信 

 

经中国证券监督管理委员会（以下简称“中国证监会”）核准，山东新华医疗器

械股份有限公司（以下简称 “公司”、“上市公司”或“新华医疗”）于 2014 年 11 月实

施完成了发行股份及支付现金的方式购买成都英德生物制药装备技术有限公司（以

下简称“英德公司”）85%股权（其中以发行股份方式购买隋涌等 10 名自然人、成

都德广诚投资中心（有限合伙）（以下简称“德广诚投资”）、深圳中冠创富投资企业

（有限合伙）（以下简称“中冠投资”）所持英德公司 51%股权；以现金方式购买隋

涌等 10 名自然人、德广诚投资、中冠投资、宁波智望博浩创业投资合伙企业（有

限合伙）（以下简称“智望创投”）所持英德公司 34%股权），同时向鹏华资产管理

（深圳）有限公司、招商财富资产管理有限公司发行股份募集配套资金 12,324.99

万元的资产重组并募集配套资金事项。 

隋涌等 9 名自然人在其与公司签署的《发行股份及支付现金购买资产的利润预

测补偿协议》（以下简称“《利润补偿协议》”）中就英德公司 2014 年、 2015 年、

2016 年及 2017 年度业绩承诺作出相应承诺。西南证券股份有限公司（以下简称

“西南证券”或“本独立财务顾问”）接受上市公司的委托，担任上市公司该次资产重

组的独立财务顾问（主承销商），就上市公司该次资产重组 2017 度业绩承诺实现情

况做了专项核查。 

一、交易方案概述 

上市公司以发行股份及支付现金的方式购买英德公司 85%股权（其中以发行

股份方式购买隋涌等 10 名自然人、德广诚投资、中冠投资所持英德公司 51%股

权；以现金方式购买隋涌等 10 名自然人、德广诚投资、中冠投资、智望创投所持

英德公司 34%股权），同时向鹏华资产管理（深圳）有限公司、招商财富资产管理



有限公司发行股份募集配套资金，用于上述现金购买英德公司 34%股权（募集资

金不足的以自有资金支付），募集配套资金总额不超过交易额的 25%。 

该次交易中，英德公司 85%股权的交易价格为 36,975.00 万元。上市公司发行

股份购买资产的股份发行价格为 79.43 元/股，经除权、除息调整后，发行价格为

39.66 元/股，按照英德公司 51%股权的交易价格 22,185.00 万元，股份发行数量为

5,593,797 股；上市公司向鹏华资产管理（深圳）有限公司、招商财富资产管理有

限公司非公开发行股票募集配套资金 12,324.99 万元，募集配套资金非公开发行股

票的股份发行价格为 71.49 元/股，经除权、除息调整后，发行底 价为 35.70 元/

股，股份发行数量为 3,452,380 股。 

二、交易对方的业绩承诺及利润补偿方式 

2014 年 4 月 18 日，公司与隋涌等 9 名自然人签署《利润补偿协议》，协议中

与业绩承诺相关的主要条款如下： 

隋涌等 9 名自然人向新华医疗承诺并保证，从本次交易实施完成当年起的四个

会计年度内，英德公司 100%股权每年实现的经审计的归属于母公司的净利润（扣

除非经常性损益前后较低者），2014 年不低于 3,800 万元，2015 年不低于 4,280 万

元、2016 年不低于 4,580 万元、2017 年不低于 4,680 万元。 

如果英德公司未达到上述预测数，则隋涌等 9 名自然人按照下述方式进行补

偿。 

1、补偿金额的确定 

利润补偿期间，乙方每年的补偿金额按照以下公式进行计算： 

补偿金额=（英德公司 100%股权当期承诺净利润数—英德公司 100%股权当期

实现净利润数）*2。 

上述补偿金额计算结果为负值时，取 0。 



利润补偿期间的每年，在上一年度存在乙方向甲方进行利润补偿的情况下，当

年实现净利润同时达到以下条件时，甲方将乙方已补偿的上一年度承诺净利润数与

上一年度实现净利润数的差额退还给乙方： 

①（英德公司 100%股权当期实现净利润数—英德公司 100%股权当期承诺净

利润数）大于零； 

②（英德公司 100%股权当期实现净利润数—英德公司 100%股权当期承诺净

利润数）大于或等于（英德公司 100%股权上一年度承诺净利润数—英德公司

100%股权上一年度实现净利润数）； 

③英德公司 100%股权截至当期期末累计实现净利润数大于或等于英德公司

100%股权截至当期期末累计承诺净利润数。 

2、补偿方式 

英德公司在承诺年度期间实际净利润数未达到当年度承诺净利润数的，隋涌等

9 名自然人应在公司聘请的具有证券期货从业资格的审计机构出具上年度审计报告

之日起 35 日内，支付该年度需支付的全部补偿金。未能在 35 日之内补偿的，应当

继续履行补偿责任并按日计算延迟支付的利息，利率为未付部分的万分之五。 

在上述方式未及时完成足额补偿的情况下，公司有权提前解除对隋涌等 9 名自

然人相应数额股份的锁定，要求隋涌将该等股份予以出售，解锁数量以出售后净额

足以支付补偿款为限，并按本协议相关约定所获资金全部用于补偿。 

三、2017 年度英德公司业绩承诺实现情况 

根据天健会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《关于成都英德生物医药装备

技术有限公司业绩承诺完成情况的鉴证报告》，按可比口径计算，2017 度英德公司

归属于母公司的净利润为-4,684.86 万元，扣除非经常性损益后归属于母公司所有

者的净利润为-4,593.45 万元，当年业绩承诺金额为人民币 4,680 万元，实现数低于

承诺数人民币-9,364.86 万元，实现当年业绩承诺金额的比例为-100.10%。根据《利

润补偿协议》的约定，隋涌等 9 名自然人需要向公司补偿 18,729.72 万元。 



四、2017 度英德公司业绩承诺未实现的主要原因 

1、制药装备行业现状 

2017 年，我国制药工业增速放缓，同时随着制药行业新版 GMP 认证高峰结

束，制药工业的需求将有所回落，制药装备行业进入产能调整、智能化升级的新阶

段。我国国内制药装备行业产品同质化严重，市场竞争进入白热化阶段。制药装备

行业目前企业数量众多，除少数几家上市公司外，绝大部分是规模小、技术水平

低、创新能力低下的企业，市场也是秩序混乱、价格竞争为主的局面。2017 年，

很多制药机械企业开始加强新产品的研发投入，但是受行业竞争激烈，新产品上市

推广以及价格竞争加剧等因素的影响，很多制药装备企业发展承压，表现并不是十

分理想。 

2017 年，与英德公司业务相近的制药装备行业上市公司利润呈下降趋势。具

体如下： 

根据上海东富龙科技股份有限公司 2018 年 2 月 28 日公告的《关于公司 2017

年度业绩快报的公告》披露：“报告期内，公司实现营业总收入 170,598.99 万元，

较去年同期上升 28.48%；实现营业利润 17,130.03 万元，较去年同期下降

34.56%；归属于上市公司股东的净利润为 13,427.60 万元，较去年同期下降

42.74%。业绩下降的主要原因为：报告期内，制药装备行业市场竞争激烈，行业

毛利率整体下滑以及人工成本、费用大幅上升等综合因素影响。” 

根据湖南千山制药机械股份有限公司 2018 年 2 月 27 日公告的《2017 年年度

业绩快报》披露：“报告期公司实现营业收入 31,209.14 万元，比上年同期下降

59.86%；实现营业利润-73,082.42 万元，比上年同期下降 2000.87%；实现利润总额

-28,360.57 万元，比上年同期下降 234.83%；实现归属于上市公司股东的净利润-

24,229.16 万元，比上年同期下降 227.21%。公司营业收入较上年同期下降

59.86%，主要原因为：智能混合捆包生产自动线、全自动组合烟花生产线、基因

检测芯片产品营业收入同比大幅减少。归属于上市公司股东的净利润较上年同期下

降 227.21%，主要原因为：（1）营业收入同比下降 59.86%；（2）公司针对湖南乐



福地医药包材科技有限公司的商誉全额计提减值准备 31,387.92 万元；（3）其他应

收款同比大幅增加，相应的其他应收款减值准备同比大幅增加；（4）财务费用同比

大幅增加。”  

2、英德公司自身经营情况 

2017 度英德公司归属于母公司的净利润为-4,684.86 万元，扣除非经常性损益

后归属于母公司所有者的净利润为-4,593.45 万元，当年业绩承诺金额为人民币

4,680 万元，实现数低于承诺数人民币-9,364.86 万元，实现当年业绩承诺金额的比

例为-100.10%，未能实现承诺业绩，具体原因如下： 

（1）制药装备行业市场竞争激烈，毛利率下滑 

随着生物制药装备行业设备和工程建设投入的减少，生物制药装备及工程服务

行业市场竞争异常激烈，为保证市场份额和持续发展，英德公司采取了降价措施，

使得 2017 年毛利率下降较多。同时，面临复杂的市场环境，为确保市场竞争力，

英德公司加大了销售、售后服务和研发投入，造成销售费用和管理费用支出较大。 

英德公司 2017 年营业收入 1.67 亿元，比 2016 年度增长 25.07%；2017 年营业

成本 1.48 亿元，比 2016 年度增长 38.48%；英德公司 2017 年毛利率仅为 11.83%。

比 2016 年低 2.97%。 

（2）产品交付受制于下游制药企业的施工建设进度 

英德公司主营业务系为生物制药企业提供装备和工程整体解决方案并实施，随

着国家环保政策的影响在 2017 年下半年逐渐深入，下游制药企业的施工建设进度

受到影响，对英德公司交货及验收造成较大影响，且由于施工周期延长导致成本费

用相应增加，英德公司设备及工程均采取验收后一次性确认收入，因此成都英德

2017 年全年仍将处于亏损状态。 

（3）业务转型，拓宽公司产品系列 

根据上市公司董事会及管理层的分析，英德公司主营业务为生物制药装备研

发、生产、销售及工程服务，主要业务领域为血液制品、疫苗（人用和动物）、基



因工程药物生产线的装备制造和工程服务。随着血液、疫苗等无菌制剂生产企业新

版 GMP 认证的逐渐完成，英德公司已于 2014 年开始逐步进行业务转型，在坚持

血液制品等领域设备制造及工程服务业务的同时开始开拓兽用疫苗、抗体基因等业

务领域。2016 年，英德公司制定了“以生物反应器为核心的高端装备业务，以设

计院为核心的工程解决方案业务”的经营策略，扩大产品种类，增加工程收入占

比。 

同时，英德公司进行业务转型进入的新业务领域的工艺流程、规范要求等与血

液制品及人用疫苗装备及工程服务领域存在一定差异，对英德公司生产和工程服务

的流程、实施人员等重新调整要求较高，英德公司新业务领域的开拓进展较预期偏

缓，新产品尚未形成显著规模。 

综上所述，上述各种因素导致英德公司 2017 年度营业收入出现下滑、毛利率

降低以及期间费用增加，未能完成 2017 年利润承诺。 

五、利润补偿协议的执行情况 

经上会会计师事务所（特殊普通合伙）审计，按可比口径计算，英德公司

2014 年度、2015 年度、2016 年度扣除非经常性损益后的归属于母公司的净利润分

别为 3,163.35 万元、3,252.24 万元、-5,057.83 万元，实现当年业绩承诺金额的比例

分别为 83.25%、75.99%、-110.43%。按照《利润预测补偿协议》，隋涌等 9 名自然

人对英德公司 2014 年-2016 年度的业绩承诺金额，需要进行业绩补偿，补偿金额

分别为 1,273.30 万元、2,055.52 万元、19,275.66 万元。 

1、2014 年度业绩补偿执行情况 

截至 2015 年 5 月 15 日，隋涌等 9 名自然人已根据双方签订的《利润补偿协

议》规定足额支付 2014 年度业绩补偿款、完成了业绩补偿义务。 

2、2015 年度业绩补偿执行情况 

截至 2016 年 5 月 20 日，公司收到隋涌、苏晓东业绩补偿款共计 742.25 万

元，邱家山等 7 名自然人未履行业绩承诺义务，为维护公司权益，公司依法向法院

提起诉讼。2016 年 6 月 14 日，山东省淄博高新技术产业开发区人民法院签发了



《受理案件通知书》[（2016）鲁 0391 民初 1255 号]。经审理，山东省淄博高新技

术产业开发区人民法院签发了民事判决书[（2016）鲁 0391 民初 1255 号]，判决如

下： 

（1）被告邱家山、魏旭航、罗在疆、李健、方怡平、杨远志、阳仲武于本判

决生效之日起十日内分别支付原告山东新华医疗器械股份有限公司利润补偿款

3,712,281.14 元、2,080,192.98 元、2,080,192.98 元、2,080,192.98 元、1,753,364.24

元、774,933.55 元和 651,601.95 元；并按照未付利润补偿款每日万分之五的比例承

担延迟支付的利息。 

（2）被告邱家山、魏旭航、罗在疆、李健、方怡平、杨远志、阳仲武对上述

判决互负连带清偿责任。如果被告未按本判决指定的期间履行给付金钱义务，应按

照《中华人民共和国民事诉讼法》第二百五十三条之规定，加倍支付迟延履行期间

的债务利息。 

（3）案件受理费 100,597 元，减半收取 50,298.50 元，保全费 5,000 元，由被

告邱家山等 7 名自然人负担。 

2016 年 12 月 12 日，公司收到业绩承诺方杨远志的业绩补偿款及利息合计

854,364.24 元，其中业绩补偿款为 774,933.55 元，延期支付补偿款的利息为

79,430.69 元。2016 年 12 月 14 日，公司收到业绩承诺方方怡平的业绩补偿款及利

息合计 1,943,604.26 元，其中业绩补偿款为 1,753,364.24 元，延期支付补偿款的利

息为 190,240.02 元。 

截止 2016 年 12 月 14 日，公司已收到隋涌、苏晓东、杨远志和方怡平 4 名自

然人的业绩补偿款合计 995.08 万元。英德公司业绩承诺方邱家山、魏旭航、罗在

疆、李健、阳仲武等 5 名自然人关于新华医疗发行股份及支付现金购买资产收购英

德公司股份 2015 年度的业绩承诺尚未履行。 

3、2016 年度业绩补偿执行情况 



英德公司 2016 年度业绩未达预期，根据新华医疗与隋涌等 9 名自然人签订的

《利润补偿协议》，隋涌等 9 名自然人未按时履行 2016 年度业绩补偿义务。2017

年 6 月 2 日，公司依法向法院提起诉讼，通过法律途径维护公司权益。 

公司作为原告分别请求法院判令隋涌等 9 名自然人立即支付原告利润补偿款、

立即按照未付利润补偿款部分每日万分之五的比例承担延迟支付的利息（延期支付

自 2017 年 06 月 01 日起至被告履行完毕全部付款义务之日止）、应该支付给原告的

利润补偿款及利息承担连带责任和诉讼费用全部由被告承担。 

2017 年 6 月，淄博高新技术产业开发区人民法院出具了《受理案件通知书》 

[(2017)鲁 0391 民初 982 号]、《受理案件通知书》 [(2017)鲁 0391 民初 983 号]、《受

理案件通知书》 [(2017)鲁 0391 民初 984 号]、《受理案件通知书》 [(2017)鲁 0391

民初 985 号]、《受理案件通知书》[ (2017)鲁 0391 民初 986 号]、《受理案件通知

书》 [(2017)鲁 0391 民初 987 号]，淄博市中级人民法院出具了《受理案件通知书》

[(2017)鲁 03 民初 124 号]、《受理案件通知书》[ (2017)鲁 03 民初 125 号]、《受理案

件通知书》[ (2017)鲁 03 民初 126 号]，案件正式受理。 

在法院审理本次诉讼的过程中，被告隋涌等 9 名自然人在提交答辩状期间分别

对管辖权提出异议。 

2017 年 8 月 31 日，山东省淄博市中级人民法院下发了《山东省淄博市中级人

民法院民事裁定书》[（2017）鲁 03 民初 124-126 号]，裁定如下： 

“驳回被告苏晓东,被告隋涌,被告杨远志,被告阳仲武、邱家山、魏旭航、罗在

疆、方怡平、李健对本案管辖权提出的异议。 

案件受理费 100 元,由被告苏晓东,被告隋涌,被告杨远志,被告阳仲武、邱家山、

魏旭航、罗在疆、方怡平、李健负担。 

如不服本裁定,可以在裁定书送达之日起十日内,向本院递交上诉状,并按对方当

事人或者代表人的人数提出副本,上诉于山东省高级人民法院。” 



淄博市中级人民法院民事裁定后，隋涌等 9 名自然人不服山东省淄博市中级人

民法院[（2017）鲁 03 民初 124-126 号]之民事裁定，向山东省高级人民法院提起上

诉。 

公司近日收到山东省高级人民法院下发的民事裁定书[（2018）鲁民辖终 50 号

-52 号]，裁定如下： 

1、撤销山东省淄博市中级人民法院[（2017）鲁 03 民初 124-126 号]之二民事

裁定； 

2、将（2017）鲁 0391 民初 982 号、（2017）鲁 0391 民初 983 号、（2017）鲁

0391 民初 984 号、（2017）鲁 0391 民初 985 号、（2017）鲁 0391 民初 986 号、

（2017）鲁 0391 民初 987 号、（2017）鲁 03 民初 124 号、（2017）鲁 03 民初 125

号、（2017）鲁 03 民初 126 号案件合并后由山东省高级人民法院管辖。 

4、2017 年度业绩补偿履约风险提示 

根据《利润补偿协议》的约定，由于英德公司 2017 年度业绩未达承诺书，隋

涌等 9 名自然人需要向公司补偿共 18,729.72 万元。截至目前，隋涌等 9 名自然人

持有新华医疗的股份合计【3,033,835】股，按照 2017 年 4 月 26 日收盘价计算，持

股市值约 5,852.27 万元。新华医疗收购英德公司向隋涌等 9 名自然人支付的现金对

价合计为 7,233.66 万元。 

隋涌等 9 名自然人可能因资金实力不足而无法完全履行《利润补偿协议》，本

独立财务顾问特提请广大投资者注意投资风险。本独立财务顾问将持续关注补偿方

案的实施，届时将收集相关款项的支付凭证等依据，督促上市公司及隋涌等 9 名自

然人履行《利润补偿协议》，督促补偿方案及其实施不损害全部股东特别是中小股

东利益。 

六、西南证券核查意见及致歉 

经核查，西南证券认为：2017 年受新版 GMP 认证结束、制药企业药物一致性

评价和限制使用抗生素、合同签署时间集中在下半年等综合因素影响以及新业务领

域开拓的不可控性等因素的影响，英德公司业绩波动较大，未能完成利润承诺。根



据天健会计师事务所（特殊普通合伙）出具的《关于成都英德生物医药装备技术有

限公司业绩承诺完成情况的鉴证报告》，按可比口径计算，2017 度英德公司归属于

母公司的净利润为-4,684.86 万元，扣除非经常性损益后归属于母公司所有者的净

利润为-4,593.45 万元，当年业绩承诺金额为人民币 4,680 万元，实现数低于承诺数

人民币-9,364.86 万元，实现当年业绩承诺金额的比例为-100.10%。根据《利润补偿

协议》的约定，隋涌等 9 名自然人需要向公司补偿 18,729.72 万元。 

鉴于上述行业需求下降等上市公司管理层较难控制的因素，上市公司 2014 年

资产重组标的公司英德公司未能实现 2017 年度的利润承诺，本独立财务顾问及主

办人对此深感遗憾。根据《上市公司重大资产重组管理办法》的要求，本独立财务

顾问及主办人在此向广大投资者诚恳致歉。 

因英德公司 2017 年度未实现业绩承诺，隋涌等 9 名自然人需要向公司补偿

18,729.72 万元。隋涌等 9 名自然人可能因资金实力不足而无法完全履行《利润补

偿协议》，本独立财务顾问特提请广大投资者注意投资风险。本独立财务顾问及主

办人仍将继续积极督导上市公司及相关方严格按照相关规定和程序，履行 2014 年

资产重组中关于业绩补偿的相关承诺，保护中小投资者利益。 

（以下无正文） 
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