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	【回复】
	经过发展，瑞一科技已经成为向国内外知名药企提供从临床I,II,III期及商业化药品的关键中间体及功能性分子切块的CDMO企业。企业拥有元素化学技术，杂环、四元环合成技术，其中DAST,BAST试剂为国际上吨位生产的唯一企业。某硼化物产品，为全球三家供应商之一。通过氟化学技术、硼化学技术、硅化学技术为Rohner、诺华、勃林格等企业供应新药中间体，在药品商业化后，增量明显。另外，通过企业的元素化学技术，目前供应临床期药品8个，预计在未来几年，药品商业化后，将带来结构性的增长。通过与国内合全药业、升华...
	（二）瑞一科技的基本面改善，经营业绩提升，未来发展预期较好
	1、瑞一科技2017年经营业绩增长迅速
	2017年，瑞一科技实现营业收入43,795,206.25元，同比增长了15.83%,主要原因为开发新客户增加销售额。净利润为8,521,643.78元，同比增长了 211.82%。2017年利润增长速度超过收入增长速度，主要原因为并购后，企业运营管理得到了很大的提升，同时大力发展技术改良创新，部分产品成本降低，使得企业净资产收益率大大提升，较并购前的5.23%，提升到14.93%。
	问题2：本次交易对手鄞州钰瑞和鄞州钰祥的执行事务合伙人均为达孜县中钰健康创业投资合伙企业（有限合伙）（系你公司控股子公司中钰资本管理（北京）有限公司控制的企业），中钰资本管理（北京）有限公司的实际控制人为你公司董事长禹勃。本次交易构成关联交易，请说明是否存在利益输送的可能性及原因，并请法律顾问发表意见。
	【回复】
	一、瑞一科技所处CDMO行业发展空间巨大，增长迅速
	CDMO(contract development and manufacturing organization)，合同研发生产服务，指为药物的中间体和原料药提供工艺研发服务，包括工艺研究、优化、分析检测、制剂研究等。传统的CMO业务主要是将客户委托的生产工艺进行技术转移并扩大化生产，而CDMO服务的主要是创新药企业，需要对客户提供的工艺进行工艺研究和优化，从而降低生产成本，甚至客户不提供工艺路线，CDMO 公司还需负责工艺路线的设计和开发，因此其技术壁垒相对较高，服务的产品多为创新药。
	按照药品生产过程，CDMO/CMO公司根据客户提供的信息进行研发生产，用化工原料进行中间体、原料药和制剂的生产和开发。
	而按照药品开发流程，在创新药的开发过程中，CDMO/CMO服务覆盖了从临床前，到临床，最后到商业化的全过程。 随着全球医药行业的发展，CDMO行业也在大环境中迅速成长。
	1、创新药获批增加，重磅药频出
	根据Evaluate Pharma统计和预测的2001-2016年新药获批数量和5年销售情况，从数量上来看，2010年后新药获批数量有增加趋势，并且在2014-2015年达到顶峰，分别达到51和56个;而新获批药物5年总销售金额方面， 自2010年开始呈现明显增加趋势，主要原因是众多明星抗肿瘤、丙肝药的获批，包括 2012年的 Xtandi, Perjeda，2013年的imbruvica,Invokana；2014年的Opdivo, Harvoni, Keytruda；2015年的Ibrance...
	2、CDMO行业规模不断增长，向中国转移趋势明显
	近年来,“专利断崖”到来和研发成本提升加速了大型药企的外包进程,通过将药物研发和生产中部分环节向 CDMO 企业外包以达到提升自身经营效率, 降低营运成本,分散研发风险的目的。此外,中小型新药研发企业的兴起也进一步刺激外包需求增长。
	2013-2015 年,全球 CDMO 市场规模分别为 400 亿美元、448 亿美元、501 亿美元,同比增速分别为 12.04%、12.00%、11.83%。全球 CDMO 市场 2011-2015 年复合增速为 11.95%,略高于医药外包行业 11.40%的复合增速。2017 年,全球 CDMO 市场达到 628 亿美元。
	2012年中国CMO行业市场规模为22亿美元， 2017年市场规模达到50亿美元，2012-2017年复合增速为17.84%，远高于全球11.95%的平均增速。国内CMO行业在人才、成本结构、法律制度等方面具备发展优势：人才方面，化工与制药类毕业生、留学回国人员逐年增长；成本方面，国内人均收入分别为美国、德国、法国和日本的13.37%、15.49%、17.13%、17.57%；政策方面则包括服务外包产业发展规划、药品上市许可持有人制度等。
	国内CMO企业未来主要有以下两个发展方向，一是深耕原料药和医药中间体领域，以生产高毛利率的创新药中间体和原料药为基础，并进一步向制剂开发和外包生产、生物药CMO等高端业务拓展；二是进行产业链的整合，围绕药物研发流程进行布局，打造CRO-CMO一体化企业，实现新药研发一体化服务，有利于争取到更多的客户资源。
	3、CDMO在MAH政策下占领重要地位
	2015年以来,国家坚定不移的从药品、器械等领域开始医药的供给侧改革,从一致性评价、药品临床核查看到了政府的决心。药品上市许可持有人制度（MAH）的推出，更加凸显了CDMO企业的价值并极大地促进了行业的发展。同时，国家和公众对安全生产及环境保护更加重视，导致一些环评、安评不达标的企业被快速清退。
	2017年十九大前后，医药领域更是重磅政策频出，不仅有鼓励创新的两办“三十六条”，更有医药领域唯一国家级大法《中华人民共和国药品管理办法》的修订意见及《药品注册管理办法》征求意见稿的再次出炉，描绘了国内医药健康领域未来5-10年发展的趋势和格局，已经占据先机的CDMO企业将在后续医药行业的发展中占据越来越重要的价值及行业地位。
	4、优先审评与鼓励创新，助力CDMO企业进展快速发展。
	2017年10月8日，中共中央办公厅、国务院办公厅发布了《关于深化审评审批制度改革鼓励药品医疗器械创新的意见》(厅字〔2017〕42号，以下简称“两办36条”)，这将我国医药创新提到了战略高度，并为医药市场布局指明了方向。
	相关规定鼓励创新，并强调药品全生命周期管理，引导以价值为中心的竞争。重点引导企业研发创新药、改良型新药以临床价值、改良优势为中心，仿制药以原研药质量和疗效为中心，并且严肃查处临床试验数据造假行为，同时在销售终端禁止医药代表的商业贿赂行为，引导药品生产企业、科研机构和科研人员将注意力放在药品本身的价值上面。在这种背景下，以创造药品临床价值为核心的上市许可持有人才能迅速发展。
	“两办36条”、新版《药品管理法》、《药品注册管理办法》定位创新药与仿制药的战略地位，降低了上市许可持有人的创新成本，提高了其创新收益，这有利于创新能力强、质量管理水平高的上市许可持有人奠定竞争优势，从而有利于促进医药产业结构转型，最终为健康产业的发展奠定基础。
	二、瑞一科技基本具备未来快速发展的基础与能力
	1、CDMO国际市场向中国转移，瑞一科技成为国际巨头药企的合作伙伴
	瑞一科技经过多年的发展，已经成为向国内外知名药企提供从临床I,II,III期及商业化药品的关键中间体及功能性分子切块的CDMO企业。企业拥有元素化学技术，杂环、四元环合成技术，其中DAST,BAST试剂为国际上吨位生产的唯一企业。某硼化物产品，为全球三家供应商之一。通过氟化学技术、硼化学技术、硅化学技术为Rohner、诺华、勃林格等企业供应新药中间体，在药品商业化后，增量明显。另外，通过企业的元素化学技术，目前供应临床期药品8个，预计在未来几年，药品商业化后，将带来结构性的增长。通过与国内合全药业...
	2、管理提升，2017年企业盈利能力迅速增强
	2017年，瑞一科技实现营业收入43,795,206.25 元，同比增长了15.83%，主要原因为开发新客户增加销售额。净利润为8,521,643.78元，同比增长了 211.82%。2017年利润增长速度超过收入增长速度，主要原因为并购后，企业运营管理得到了很大的提升，大力发展技术改良创新，部分产品成本降低，使得企业净资产收益率大大提升，较并购前的5.23%，提升到14.93%。如下图所示：
	3、业务拓展，瑞一科技具备未来增长基础
	2017年，瑞一科技以客户服务质量为基础，以研发创新为动力，以管理效率为核心，实现了产品和技术的积累。公司人员基本稳定，研发能力和销售能力得到很大加强，同时生产效率和质量管理得到很大的提高，为未来持续爆发式增长提奠定了基础：
	1）在研项目的储备方面
	瑞一科技经过这些年的发展，逐步在元素化学方面取得了诸多技术储备，在氟化学，硅化学等领域储备了大量在研化合物，新增加多个新化合物的开发以及销售。在研发方面也储备了上百个化合物，这些品种有助于企业在随后几年的发展中，形成品种以及技术储备，最终实现销售盈利。
	2）在客户品种的维护与拓展方面
	瑞一科技在2017年接待了几十家国内外大公司的审计和参观，获得了认可；同时瑞一科技通过参加国内外的展会，接触了数个新的大客户，并有了良好的开端。瑞一科技外销比例逐步增加，与国外终端药企的合作放量，使得毛利率进一步提升，如下图：
	瑞一科技内销比例由2016年的93.08%减少到2017年的85.74%，外销比例由2016年的6.91%提升到14.25%。这一数据将在2018年近一步提高。
	3）未商业化品种逐步向商业化转变方面
	2018年至今，瑞一科技在几个元素化学的品种上取得了近一步发展，其中两个元素化学品种实现了由公斤级别的销售向吨级别的转变。由此，2018年上半年，瑞一科技预计营收3000多万，较上一年同期2319万上升50.92%左右。且品种的净利率也在逐步上升，预计2018年全年，瑞一科技将在净利润的增长上超过营收增长。
	三、以药石科技300725为例看CDMO行业的爆发式发展以及增长
	综上所述，结合2017年瑞一科技运营情况、增长速度、以及2018年上半年订单情况、高毛利率品种放量，品种储备、客户拓展、规模化品种增多、CDMO行业特性等各种因素，具备实现承诺业绩的合理性和可实现性。
	公司关于会计师发表意见情况的说明：
	问题4：请详细说明业绩承诺方的情况，并列明业绩承诺各方承担责任的比例，对于业绩承诺的实现是否提供保障措施，如是，请具体说明。
	一、业绩承诺方的情况及各方承担责任的比例
	（一）业绩承诺的具体主体
	因瑞一科技的控股股东为鄞州钰瑞，而鄞州钰瑞的优先级合伙人系财务投资人，且不参与瑞一科技的具体经营，且鄞州钰瑞的执行事务合伙人为中钰资本控股子公司达孜健康，鄞州钰瑞的劣后级合伙人为中钰资本、郭庆，经交易各方协商，确定由中钰资本的少数股东娄底中钰资产管理有限公司（以下简称“娄底中钰”）及自然人郭庆作为本次交易的业绩承诺方，并承担业绩补偿义务。
	1、娄底中钰的情况
	娄底中钰资产管理有限公司是一家依据中国法律合法成立并存续的有限责任公司，成立于2015年10月20日，统一社会信用代码为91440300359083439U，注册资本为人民币伍仟万元，经营范围主要是受托资产管理、投资管理，投资咨询、企业管理咨询，市场信息咨询等。截至目前为止，娄底中钰持有中钰资本27.6%的股份，持有金字火腿14.72%的股份。
	2、郭庆的情况
	郭庆，男，中国公民，身份证号为12010519710703****，系依据中华人民共和国法律具有完全行为能力的自然人，拥有订立并履行协议的全部法律法规规定的权利能力与行为能力。郭庆现任中钰资本管理（北京）有限公司合伙人、中钰医疗控股（北京）股份有限公司监事会主席、上海瑞一医药科技股份有限公司董事长、董事，宁波市鄞州钰瑞股权投资合伙企业（有限合伙）劣后级出资人。
	（二）业绩承诺各方承担责任的比例
	二、对业绩承诺的实现提供的保障措施



