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广东东阳光科技控股股份有限公司 

关于调整控股子公司购买资产暨关联交易条款的公告 

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述

或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 

重要提示： 

 调整后关联交易内容：本次关联交易的调整系在《东阳光关于控股子公司

购买资产暨关联交易的公告》（临2019-74号）公告方案的基础上，将交易价格调

整为《资产评估报告》中标的资产评估总值的80%，即人民币164,560.00万元，同

时降低了首付款及里程碑付款的金额和比例，提高了尾款支付的金额和比例，并

就尾款金额设置了业绩补偿及调整条款，且控股股东为交易对方的退款、赔偿义

务（如有）向公司提供担保。 

 本次关联交易事项已经公司第十届董事会第十七次会议和第十届董事会第

十九次会议审议通过，尚需提交公司及东阳光药股东大会审议。 

 风险提示： 

1、标的资产目前尚处于临床阶段，存在标的资产无法取得药品注册批准文件

或无法上市销售的风险；若无法取得相关药品批准文号，该无形资产价值为0； 

2、本次交易的评估所依据的销量、单价、市场占有率等主要参数系综合考虑

宏观经济环境、同行业平均水平、药品实际情况等因素进行测算，存在实际销售

收入不达预期导致估值过高的风险； 

3、与标的资产同类的相关产品在医保谈判后降价程度较大，在同类产品及标

的资产的专利保护期后预计会有相关仿制药上市导致竞争加剧，且标的资产目前

预计的疗效和作用系根据现有临床数据分析并与同类产品对比得出，确切的疗效

仍待进一步确证，可能存在价格降幅超过预期、销售情况不达预期的情况，导致

交易价格过高的风险 

4、本次交易中首付款为5.5亿元，里程碑付款为2.4684亿元，存在大额支出

风险，且后续为推进药品上市所预测研发投入约3.16 亿元、组织生产投入约2.76

 亿元、销售投入约 7.44 亿元，存在因研发失败导致前述相关投入无法收回的风

险，可能会对公司生产经营造成不利影响； 

5、如上市公司未能按协议约定取得相关权益，触及违约责任及特殊赔偿条款，

或标的资产的销售情况不达预期触发业绩补偿条款，交易对方需退还公司已付的



全部款项（包括利息）或支付补偿款，存在交易对方可能无法退回相关款项及利

息，或无法向公司进行相关补偿的风险。截至2019年9月30日，控股股东流动负债

占负债总额的比例为65.42%，存在一定短期偿债压力。 

广东东阳光科技控股股份有限公司（以下简称“公司”）于2019年11月13日

召开第十届董事会第十七次会议审议通过了《关于控股子公司购买资产暨关联交

易的议案》，公司控股子公司宜昌东阳光长江药业股份有限公司（以下简称“东

阳光药”）与关联公司广东东阳光药业有限公司（以下简称“广东东阳光药业”）

签订了《宜昌东阳光长江药业股份有限公司（作为资产购买方）与广东东阳光药

业有限公司（作为资产出售方）关于荣格列净、利拉鲁肽2项产品购买协议》（以

下简称“《产品购买协议》”），拟以评估价格人民币205,700.00万元受让广东

东阳光药业研发的焦谷氨酸荣格列净（以下简称“荣格列净”）、利拉鲁肽2项产

品及其在中国境内所应附有的全部权益、利益及依法享有的全部权利和应依法承

担的全部义务（以下简称“本次交易”）。详情请见公司于2019年11月14日在上

海证券交易所网站www.sse.com.cn上发布的《东阳光关于控股子公司购买资产暨

关联交易的公告》。 

为顺利推进本次交易，进一步保障公司和东阳光药及中小股东的利益，经协

商一致，东阳光药与广东东阳光药业拟签订《宜昌东阳光长江药业股份有限公司

（作为资产购买方）与广东东阳光药业有限公司（作为资产出售方）关于荣格列

净、利拉鲁肽2项产品购买协议之补充协议》，对本次交易的交易价格、支付方式

进行了调整，降低了交易价格和首付款及里程碑付款的金额和比例，提高了尾款

支付的金额和比例，并就尾款金额设置了业绩补偿及调整条款，且控股股东为交

易对方的退款、赔偿义务（如有）向公司提供担保，具体情况如下： 

一、调整交易条款的情况 

甲方：宜昌东阳光长江药业股份有限公司 

乙方：广东东阳光药业有限公司 

原交易价格及结算方式： 

双方同意并确认，本次交易价格为205,700.00万元，即《资产评估报告》所

评估产品的总评估值。具体支付方式为： 

1、第一期款项。在《产品购买协议》生效后三十(30)个工作日内，甲方向乙

方一次性支付人民币102,850.00万元，即根据《资产评估报告》所评估各单品的

评估价格总和的50%。 

http://www.sse.com.cn/


2、第二期款项。受限于相关付款条件以及下述特殊赔偿条款，单品临床试验

达到里程碑节点后，甲方向乙方支付相应价款，具体如下： 

（1）完成单品3期临床试验（或等同于3期临床试验的试验阶段），并取得该

单品的药品注册申请所需的临床试验数据后，甲方向乙方支付该单品对应《资产

评估报告》中评估价格7.5%的金额； 

（2）向药品监管机构递交单品的药品上市申请后，甲方向乙方支付该单品对

应《资产评估报告》中评估价格7.5%的金额； 

（3）甲方（或甲方指定的主体）登记为单品上市许可持有人 后，甲方向乙

方支付该单品对应《资产评估报告》中评估价格10%的金额。 

3、尾款。受限于相关付款条件以及下述特殊赔偿条款，当标的资产的年度总

销售收入首次于一个财务年度内（“第一个达标财年”）达十五（15）亿元人民

币（不含增值税）或以上，甲方则应于该财务年度相关经审计财务报表出具后并

收到乙方根据《产品购买协议》第4.3 条发出的通知后三十（30）个工作日内，

向乙方支付合计共人民币10,285.00万元，即《资产评估报告》中各单品的评估价

格总和的5.0%；受限于上述支付条件得到满足，当标的资产的年度总销售收入首

次于第一个达标财年完结后的一个财务年度内（“第二个达标财年”）达二十五

（25）亿元人民币（不含增值税）或以上，甲方则应于该财务年度相关经审计财

务报表出具后并收到乙方根据《产品购买协议》第4.3条发出的通知后三十（30）

个工作日内，向乙方支付合计共人民币20,570.00万元，即《资产评估报告》中各

单品的评估价格总和的10.0%；受限于上述支付条件得到满足，当标的资产的年度

总销售收入首次于第二个达标财年完结后的一个财务年度内达三十五（35）亿元

人民币（不含增值税）或以上，甲方则应于该财务年度相关经审计财务报表出具

后并收到乙方根据《产品购买协议》第4.3条发出的通知后三十（30）个工作日内，

向乙方支付合计共人民币20,570.00万元，即《资产评估报告》中各单品的评估价

格总和的10.0%。 

调整后交易价格及结算方式： 

双方同意并确认，本次交易价格为164,560.00万元（以下简称“交易价

格”），即《资产评估报告》所评估产品总评估值的80%。具体支付方式为： 

1、第一期款项。在《产品购买协议》生效后三十(30)个工作日内，甲方向乙

方一次性支付人民币 55,000.00 万元； 

2、第二期款项。共24,684.00万元，即交易价格的15%。受限于相关付款条件

以及特殊赔偿条款，单品临床试验达到里程碑节点后，甲方向乙方支付相应价款，



具体如下： 

（1）完成单品3期临床试验（或等同于3期临床试验的试验阶段），并取该单

品的药品注册申请所需的临床试验数据后，甲方向乙方支付该单品对应交易价格5%

的金额； 

（2）向NMPA递交单品的药品注册申请后，甲方向乙方支付该单品对应交易价

格5%的金额； 

（3）甲方（或甲方指定的主体）登记为单品上市许可持有人后，甲方向乙方

支付该单品对应交易价格5%的金额。 

3、尾款及补偿安排。受限于相关付款条件以及特殊赔偿条款，甲方将根据标

的资产在2027年度、2028年度、2029年度三个年度或者在2029年度之前的任何三

个连续年度累计营业收入情况，向乙方最高支付合计共人民币84,876.00万元的尾

款，或者由乙方向甲方一次性退还相关款项。具体付款（退款）条件、时间及金

额应遵循以下原则： 

（1）如标的资产在2027年度、2028年度、2029年度三个年度或在2029年度之

前的任何三个连续年度累计营业收入（以经审计财务报表为准）达到1,009,700.0

0万元或以上，则甲方需向乙方一次性支付尾款84,876.00万元； 

（2）如标的资产在2027年度、2028年度、2029年度三个年度且在2029年度之

前的任何三个连续年度累计营业收入（以经审计财务报表为准）未能达到1,009,7

00.00万元，则甲方需向乙方支付尾款金额如下： 

甲方需向乙方支付尾款=164,560.00万元×2027年度、2028年度、2029年度

累计营业收入÷1,009,700.00万元-79,684.00万元 

如上述公式计算的数值为正值的，甲方则应向乙方支付尾款；如上述公式计

算的数值为负值的，则甲方无需向乙方支付尾款，乙方应向甲方退还款项，乙方

向甲方退还金额等于上述公式计算的数值的绝对值。最终实际支付的总金额不超

过交易价格164,560.00万元上限。 

二、关于交易价格及支付方式调整的原因及合理性 

公司控股子公司东阳光药就本次交易聘请了具有从事证券、期货相关业务资

格的北京中同华资产评估有限公司对标的资产进行评估，并以2019年7月31日为基

准日出具了评估报告。鉴于2019年11月28日与标的资产同类的上市产品已通过医

保谈判，价格相较医保谈判前有较大程度下降，其中达格列净的医保支付价格为4.

36元/片。考虑到医保降价的影响，为进一步保障上市公司和中小投资者的利益，



经与交易双方协商一致，将标的资产的交易价格调整为《资产评估报告》中标的

资产评估总值的80%，具体原因如下： 

本次医保谈判中，三个SGLT-2类药品均以低价换取医保准入，预计凭借其较

低的价格及业内共识的临床疗效优势，SGLT-2类药品在整个糖尿病治疗药物所占

比重也将迅速增加。未来公司也会通过在市场准入、学术推广策划、终端销售覆

盖、产品组合联用等多方面综合竞争优势迅速进入市场，在可预期的医保谈判后

接受可承受的药价降幅，换取更大的市场，提高药品的可及性，形成以价换量、

患者与药企双赢的局面。因此本轮医保降价后预计会带来SGLT-2类产品在销量方

面的提升。 

公司查阅了IMS数据库、医药魔方等第三方数据库中已进入医保目录的相关品

种在医保谈判前后的价格降幅、销售量及销售额变化的情况，具体如下： 

（1）2017年7月医保谈判36个品种，价格平均降幅32%，谈判后销售额平均增

幅为430%，表现出较强进入医保后迅速起量趋势，其中该36个品种仅有2个品种在

谈判后一年有销售额下降情况，且最大销售额下降幅度为15%； 

（2）2018年10月医保谈判17个品种，平均降幅60%，谈判后销售额平均增幅

为499.72%，表现出较强进入医保后迅速起量趋势，其中该17个品种有4个品种在

谈判后一个季度有销售额下降情况，平均降幅为17.9%； 

通过上述可知，医保谈判前后相关谈判品种销售额多呈现出以价换量的趋势，

仅有极少数品种销售额下降，且下降幅度不超过20%。鉴于历次医保谈判前后相关

品种的销售额变化幅度，并为进一步保护上市公司和中小投资者的利益，经交易

双方充分协商，交易双方同意将交易价格调整为《资产评估报告》所评估产品总

评估值的80%，即人民币16.456亿元，其中20%的交易金额降幅高于历次医保准入

后相关品种的销售额降幅。同时交易双方将依据评估报告中预测的2027年、2028

年、2029年3年的销售额进行对赌，若无法达到约定的销售额条件，则交易金额将

进一步向下调整。 

此外，由于医保谈判以价换量，产品价格下降的同时在销量方面显著提升，

由此导致相关产品单位固定成本降低，从而使毛利率不会有太大幅度下降，甚至

可能出现毛利率上涨的情况。可公开查询的相关具体案例中，康弘药业（002773.

SZ）产品康柏西普眼用注射液是其唯一生物制剂产品，于2017年7月医保谈判降价

约17.5%，根据康弘药业2018年年报，其毛利率相比2017年同期增长5.72%；恒瑞

医药（600276.SH）产品甲磺酸阿帕替尼片及培门冬酶注射液合计占其抗肿瘤领域

销售收入比重较大，分别于2017年7月及2018年10月进行医保谈判，医保谈判降幅



分别约为35.8%及30.9%，根据恒瑞医药2018年年报，其抗肿瘤产品毛利率相比201

7年同期增长1.49%；西藏药业（600211.SH）产品新活素是其心脑血管领域的主要

产品，根据其2018年年报披露，西藏药业2018年营业收入同比增长12.26%，主要

原因是新活素销售量增加所致。新活素于2017年7月进行医保谈判，谈判后价格降

幅约40%，根据2018年年报，其心脑血管产品毛利率相比2017年同比增长5.81%。

上述公司2018年的销售费用率相较2017年均未发生明显变化。由此可知医保谈判

后由于以价换量，相关产品毛利率的波动幅度相比于价格降幅较小，其他期间费

用如销售费用由于与产品实际销量相关，故预计期间费用率亦不会有太大幅度变

动，预计不会对毛利率产生较大影响。 

综上所述，经综合考虑国内已上市同类产品数量和销售价格变化、仿制药格

局以及新药研发情况对标的资产的影响、标的资产的质量和优势、标的资产价格

下降风险、市场竞争环境等因素，并结合过往医保降价对相关药品销售的影响，

将交易价格调整为《资产评估报告》中标的资产评估总值的80%，具有合理性。 

三、担保情况 

公司的控股股东深圳市东阳光实业发展有限公司（以下简称“深圳东阳光实

业”）已就本次交易向东阳光药出具担保函。担保内容为广东东阳光在《产品购

买协议》项下产生的对东阳光药所有的退款、赔偿等欠款义务；担保函为无条件

的、独立的、不可撤销的连带责任保证担保；担保金额与广东东阳光药业在《产

品购买协议》项下产生的对东阳光药所有欠款总金额相等。担保期限为两年，自

广东东阳光药业应付东阳光药款项履行义务到期之日起计算。 

四、交易对方及控股股东的财务情况 

本次交易对方广东东阳光药业为控股股东的控股子公司，截至2019年9月30日，

交易对方总资产为71.32亿元，总负债为44.57亿元，经营活动产生的现金流量金

额为2.06亿元。2019年10月至2020年9月期间，广东东阳光药业需要偿还债务约3.

34亿元。广东东阳光药业为医药研发企业，资金主要用于研发投入，不持有上市

公司的股份。广东东阳光药业的资产及现金情况良好，且深圳东阳光实业为其最

终控股股东，能为其持续发展和债务履行提供支持和保障，具有偿还债务的能力，

不存在通过本次交易缓解资金压力的情况。 

截至2019年9月30日，控股股东总资产为627.6亿元，总负债为396.93亿元，

期末现金及现金等价物余额为58.85亿元。2019年10月至2020年9月期间，控股股

东需要偿还债务约100.84亿元（剔除上市公司负债）。截至目前，控股股东持有



上市公司的842,894,889股流通股，其中656,322,225股处于质押状态。控股股东

除控股上市公司外，还包括药物研发、大环内酯原料药、生态抚育冬虫夏草等实

体产业，资金主要用于支持下属产业的发展。控股股东收入及利润来源稳定，资

信状况良好，具有一定的偿债能力和融资能力，不存在通过本次交易缓解资金压

力的情况。 

五、本次调整履行的审议程序 

公司于2019年12月26日召开第十届董事会第十九次会议，公司全体9名董事，

以4票同意，0 票反对，0 票弃权（其中关联董事张寓帅先生、唐新发先生、张红

伟先生、李义涛先生、张英俊先生回避了表决）审议通过《关于调整控股子公司

购买资产暨关联交易条款的议案》。 

公司独立董事张再鸿先生、谢娟女士、徐友龙先生在董事会召开前审阅提案

内容，发表了独立意见，同意提交第十届董事会第十九次会议审议，并就董事会

审议发表了独立意见： 

本次交易价格调整为《资产评估报告》中标的资产评估总值的80%，并降低了

首付款及里程碑付款的金额和比例，提高尾款支付的金额和比例，增加业绩补偿

条款，且控股股东对交易对方的退款、赔偿义务向上市公司提供担保。我们认为： 

1、本次调整后的交易价格是经综合考虑国内已上市同类产品数量和销售价格

变化、仿制药格局以及新药研发情况对标的资产的影响、标的资产的质量和优势

而做出了，已充分考虑价格下降风险、标的资产产品质量、市场竞争环境、药物

发展规律等因素，调整后的交易价格具有合理性，符合公司和全体股东的利益，

未发现损害中小股东利益的情况。 

2、调整后的支付方式符合行业惯例，且增加了控股股东的担保和交易对方业

绩补偿，是对上市公司和中小投资者的利益提供了更大的保障，上市公司资金压

力或风险可控。 

3、本次交易有利于丰富公司产品线，增强上市公司的持续经营能力，上市公

司亦具有研发、生产、销售标的资产的条件和能力，相关风险可控； 

4、关联董事在审议本议案时回避了表决；所采取的程序符合有关法律、法规

及《公司章程》的规定。同意公司将本次关联交易事项提交股东大会审议。 

六、风险提示 

1、标的资产目前尚处于临床阶段，存在标的资产无法取得药品注册批准文件

或无法上市销售的风险；若无法取得相关药品批准文号，该无形资产价值为0； 



2、本次交易的评估所依据的销量、单价、市场占有率等主要参数系综合考虑

宏观经济环境、同行业平均水平、药品实际情况等因素进行测算，存在实际销售

收入不达预期导致估值过高的风险； 

3、与标的资产同类的相关产品在医保谈判后降价程度较大，在同类产品及标

的资产的专利保护期后预计会有相关仿制药上市导致竞争加剧，且标的资产目前

预计的疗效和作用系根据现有临床数据分析并与同类产品对比得出，确切的疗效

仍待进一步确证，可能存在价格降幅超过预期、销售情况不达预期的情况，导致

交易价格过高的风险 

4、本次交易中首付款为5.5亿元，里程碑付款为2.4684亿元，存在大额支出

风险，且后续为推进药品上市所预测研发投入约3.16 亿元、组织生产投入约2.76 

亿元、销售投入约 7.44 亿元，存在因研发失败导致前述相关投入无法收回的风

险，可能会对公司生产经营造成不利影响； 

5、如上市公司未能按协议约定取得相关权益，触及违约责任及特殊赔偿条款，

或标的资产的销售情况不达预期触发业绩补偿条款，交易对方需退还公司已付的

全部款项（包括利息）或支付补偿款，存在交易对方可能无法退回相关款项及利

息，或无法向公司进行相关补偿的风险。截至2019年9月30日，控股股东流动负债

占负债总额的比例为65.42%，存在一定短期偿债压力。 

特此公告。 

 

 
广东东阳光科技控股股份有限公司 

2019年12月27日      


