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特别提示 

本部分所述的词语或简称与本财务顾问报告“释义”部分所定义的词语或简称

具有相同的涵义。 

本次要约收购系因哈药集团通过公开征集投资者的方式增资扩股，引入重庆

哈珀股权投资基金合伙企业（有限合伙）、天津黑马祺航投资管理有限公司作为

新进股东。增资完成后哈尔滨市人民政府国有资产监督管理委员会（以下简称“哈

尔滨市国资委”）持有哈药集团的股权比例由 45%下降至 38.25%，董事会席位为

2 席（共 6 席）。哈药集团由国有控股企业变为国有参股企业，不存在可控制半数

以上股权或半数以上董事会席位的股东，哈药集团的控制权将发生变更，上市公

司实际控制人将由哈尔滨市国资委变更为无实际控制人。根据《证券法》和《收

购办法》，由收购人向除哈药集团之外的哈药股份全部无限售条件流通股发出全

面收购要约。 

中天国富证券接受收购人的委托，担任本次要约收购的财务顾问，依照相关

法律法规规定，按照行业公认的业务标准、道德规范，本着诚实信用和勤勉尽责

的原则，在审慎调查的基础上出具财务顾问报告。 

本财务顾问报告不构成对哈药股份股票的任何投资建议，对投资者根据本报

告所做出的任何投资决策可能产生的风险，本财务顾问不承担任何责任。本财务

顾问提请广大投资者认真阅读要约收购报告书及摘要、法律意见书等信息披露文

件。 

本次要约收购的收购人已经声明向本财务顾问提供了为出具本财务顾问报告

所必需的全部资料，保证所提供的资料真实、准确、完整，不存在任何虚假记载、

误导性陈述或重大遗漏，并承诺愿对所提供资料的合法性、真实性和完整性承担

全部责任。
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第一节 释义 

除非另有说明，以下简称在本报告书中的含义如下： 

收购人/公司/哈药集团 指 哈药集团有限公司 

上市公司/哈药股份/被收购

公司 
指 哈药集团股份有限公司 

哈尔滨市国资委 指 哈尔滨市人民政府国有资产监督管理委员会 

重庆哈珀 指 重庆哈珀股权投资基金合伙企业（有限合伙） 

黑马祺航 指 天津黑马祺航投资管理有限公司 

本次要约收购/本次收购 指 
收购人以要约价格向除哈药集团所持股份以外的哈药股份

全部无限售条件流通股发出全面收购要约 

《要约收购报告书》/要约

收购报告书 
指 

收购人就本次要约收购而编写的《哈药集团股份有限公司

公司要约收购报告书》 

《要约收购报告书摘要》/

要约收购报告书摘要 
指 

收购人就本次要约收购而编写的《哈药集团股份有限公司

公司要约收购报告书摘要》 

本报告/财务顾问报告/本财

务顾问报告 
指 

中天国富证券就本次要约收购出具的《中天国富证券关于

哈药集团有限公司要约收购哈药集团股份有限公司之财务

顾问报告》 

本次增资/本次交易 指 重庆哈珀、黑马祺航对哈药集团的增资 

要约收购价格 指 本次要约收购下的每股要约收购价格 

中国结算上海分公司 指 指中国证券登记结算有限责任公司上海分公司 

上交所 指 上海证券交易所 

《公司法》 指 《中华人民共和国公司法》 

《证券法》 指 《中华人民共和国证券法》 

《收购办法》 指 《上市公司收购管理办法》 

《上交所上市规则》 指 《上海证券交易所股票上市规则（2019 年修订）》 

《准则 17 号》 指 
《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第 17 号-

要约收购报告书》（2014 年修订） 

本财务顾问/财务顾问/中天

国富证券 
指 中天国富证券有限公司 

法律顾问/君合律所 指 北京市君合律师事务所 

元、万元、亿元 指 人民币元、人民币万元、人民币亿元 

本报告书中任何表格中若出现总计数与所列数值总和不等，均为四舍五入所致。  
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第二节  财务顾问声明与承诺 

一、财务顾问声明 

作为本次要约收购的财务顾问，中天国富证券提出的财务顾问意见是在假设

本次要约收购的各方当事人均按照相关协议条款和承诺全面履行其所有职责的基

础上提出的。本财务顾问特做出如下声明： 

（一）本报告所依据的文件、资料及其他相关材料由收购人提供，上述各方

已向本财务顾问保证，其为出具本报告所提供的所有文件和材料均真实、完整、

准确，并对其真实性、准确性、完整性承担全部责任。 

（二）本财务顾问基于诚实信用、勤勉尽责的原则，已按照执业规则规定的

工作程序，旨在就《要约收购报告书》及其摘要相关内容发表意见，发表意见的

内容仅限《要约收购报告书》及其摘要正文所列内容，除非中国证监会另有要求，

并不对与本次要约收购行为有关的其他方面发表意见。 

（三）政府有关部门及中国证监会对本报告内容不负任何责任，对其内容的

真实性、准确性和完整性不作任何保证。任何与之相反的声明均属虚假不实陈述。

同时，本财务顾问提醒投资者注意，本报告不构成对哈药股份的任何投资建议或

意见，对投资者根据本报告做出的任何投资决策可能产生的风险，本财务顾问不

承担任何责任。 

（四）本财务顾问提请广大投资者认真阅读与本次要约收购相关的要约收购

报告书及其摘要、法律意见书等信息披露文件。 

（五）本财务顾问没有委托或授权其他任何机构或个人提供未在本报告中列

载的信息以作为本报告的补充或修改，或对本报告做任何解释或说明。 

（六）本财务顾问同意收购人在《哈药集团股份有限公司要约收购报告书》、

《哈药集团股份有限公司要约收购报告书摘要》及相关文件中引用本财务顾问为

本次收购出具的结论性意见。 
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二、财务顾问承诺 

中天国富证券在充分尽职调查和内部核查的基础上，按照中国证监会发布的

《收购办法》、《上市公司并购重组财务顾问业务管理办法》的相关规定，对本

次收购人要约收购哈药股份事项出具财务顾问专业意见，并作出以下承诺： 

（一）本财务顾问已按照规定履行尽职调查义务，有充分理由确信所发表的

专业意见与收购人《要约收购报告书》及其摘要的内容不存在实质性差异。 

（二）本财务顾问已对收购人《要约收购报告书》及其摘要进行核查，确信

《要约收购报告书》及其摘要的内容与格式符合规定。 

（三）本财务顾问有充分理由确信本次要约收购符合法律、行政法规和中国

证监会的规定，有充分理由确信收购人披露的信息真实、准确、完整，不存在虚

假记载、误导性陈述和重大遗漏。 

（四）本财务顾问就本次要约收购所出具的专业意见已提交本财务顾问内核

机构审查，并获得通过。 

（五）本财务顾问在担任财务顾问期间，已采取严格的保密措施，严格执行

风险控制制度和内部防火墙制度，不存在内幕交易、操纵市场和证券欺诈行为。 

（六）根据监管部门的相关规定，若本次收购后本财务顾问需就本次收购对

收购人进行督导，本财务顾问将积极履行督导责任。 
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第三节  收购人的基本情况 

一、收购人基本情况 

本次收购的收购人为哈药集团有限公司。 

公司名称 哈药集团有限公司 

注册地址 哈尔滨市利民开发区利民西四大街 68 号 

法定代表人 张懿宸 

注册资本 435,294.1176 万元 

统一社会信用代码 91230100127040288Q 

公司类型 有限责任公司（中外合资） 

经营范围 

（一）在国家允许外商投资的领域依法进行投资；（二）根据合

资公司所投资企业董事会一致决议并受其书面委托：1、协助或

代理其所投资的企业从国内外采购该企业自用的机器设备、办

公设备和生产所需的原材料、元器件、零部件和在国内外销售

其所投资企业生产的产品，并提供售后服务；2、在外汇管理部

门的同意和监督下，在其所投资企业之间平衡外汇；3、为其所

投资企业提供产品生产、销售和市场开发过程中的技术支持、

员工培训、企业内部人事管理等服务；4、协助其所投资企业寻

求贷款及提供担保；（三）设立研究开发中心或部门，从事与公

司所投资企业的产品和技术相关的研究、开发和培训活动，转

让其研究开发成果，并提供相应的技术服务；（四）为其股东提

供咨询服务，为其关联公司提供与投资有关的市场信息、投资

政策等咨询服务；（五）向股东及其关联公司提供咨询服务；（六）

承接其股东和关联公司的服务外包业务；（七）经中国银行业监

督管理委员会批准，向其所投资设立的企业提供财务支持。（该

公司于 2005 年 8 月 1 日由内资企业变更为中外合资经营企业） 

经营期限 1989-05-13 至 2055-07-31 

股权结构 
见本节“二、收购人股权控制关系”之“（一）收购人股权结

构” 

通讯地址 哈尔滨市利民开发区利民西四大街 68 号 

联系电话 0451-51961111 

传真 0451-51870233 

https://www.tianyancha.com/human/1926181298-c197159509
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二、收购人股权控制关系 

（一）收购人股权结构 

2019 年 8 月 9 日，哈药集团原股东与重庆哈珀、黑马祺航签署增资协议，重

庆哈珀、黑马祺航分别以现金人民币 805,294,116.45 元、402,647,059.15 元对哈药

集团进行增资，分别认缴哈药集团新增注册资本 435,294,117 元、217,647,059 元，

分别占本次增资后哈药集团的股权比例为 10.00%、5.00%。本次增资完成后，哈

尔滨市国资委的持股比例将由 45%下降至 38.25%，哈药集团董事会将由现有的 5

名董事增加至 6 名董事，其中哈尔滨市国资委有权委派两名董事，中信冰岛、华

平冰岛、国企重组公司、重庆哈珀分别有权委派一名董事。哈药集团董事长经公

司过半数的董事选举产生，且由董事长担任公司法定代表人。哈药集团由国有控

股企业变为国有参股企业，不存在可控制半数以上股权或半数以上董事会席位的

股东，因此哈药集团的控制权将发生变更，其实际控制人将由哈尔滨市国资委变

更为无实际控制人。 

本次增资完成前，哈药集团股权结构如下图所示：  

 

 

 

 

 

 

 

注：中信冰岛、华平冰岛和黑龙江中信均为中信资本控股有限公司控制的企业。 

本次增资完成后，哈药集团的股权结构如下： 

哈尔滨国企重组管

理顾问有限公司 

22.5% 0.5% 22% 

哈尔滨市人民政府国

有资产监督管理委员

会 

中信资本冰岛投资有

限公司（毛里求斯） 

华平冰岛投资有限

公司（毛里求斯） 

黑龙江中信资本医药

产业股权投资合伙企

业（有限合伙） 

45% 10% 

哈药集团有限公司 

哈药集团股份有限公司 

46.49% 
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注：中信冰岛、华平冰岛和黑龙江中信均为中信资本控股有限公司控制的企业。 

（二）收购人控制的核心企业情况  

截至本财务顾问报告签署日，哈药集团控制的核心企业基本情况如下： 

序号 公司名称 主营业务 
注册资本 

（万元） 
持股比例 

1 哈药集团生物疫苗有限公司 兽药生产 9,388 100% 

2 
哈尔滨光雅辐射新技术有限公

司 
辐射技术加工服务 319.6085 

间接持股

50% 

3 
哈尔滨哈药集团房地产开发有

限公司 
房地产开发 2,000 100% 

4 
哈药集团孙吴大麻二酚提取有

限公司 

工业大麻提取、加

工和销售 
1,000 93% 

5 
哈尔滨哈药集团物业管理有限

公司 
物业管理 50 51% 

注：上表中不包含上市公司哈药集团股份有限公司、哈药集团人民同泰医药股份有限公司所

投资的控股、参股公司。 

三、收购人已经持有的上市公司股份的种类、数量、比例 

截至本财务顾问报告签署日，哈药集团持有 1,173,173,885 股哈药股份流通股

票，持股比例为 46.49%。 

38.25% 8.50% 19.125% 0.425% 18.70% 5.00% 10.00% 

哈尔滨市人

民政府国有

资产监督管

理委员会 

中信资本冰岛

投资有限公司

（毛里求斯） 

华平冰岛投

资有限公司

（毛里求斯） 

黑龙江中信资

本医药产业股

权投资合伙企

业（有限合伙） 

哈尔滨国

企重组管

理顾问有

限公司 

重庆哈珀股

权投资基金

合伙企业（有

限合伙） 

天津黑马

祺航投资

管理有限

公司 

哈药集团有限公司 

哈药集团股份有限公司 

46.49% 
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四、收购人的主要业务及最近三年财务概况 

（一）收购人的主要业务 

哈药集团成立于 1989 年，为控股平台类公司，自身无实体业务经营，下属多

家医药工业、商业流通企业及药物研究院，业务涵盖抗生素、非处方药及保健品、

传统与现代中药、生物医药、动物疫苗及医药商业等六大业务板块。哈药集团旗

下拥有两家上市公司（哈药股份、人民同泰）以及哈药、三精等 5 件中国知名商

标。 

（二）收购人最近三年及一期财务概况 

哈药集团最近三年及一期主要会计数据如下： 

单位：万元 

项目 
2019 年 3 月 31 日

/2019 年 1-3 月 

2018 年 12 月

31 日/2018 年 

2017 年 12 月 31

日/2017 年 

2016 年 12 月 31

日/2016 年 

总资产 1,382,455.20 1,436,537.34 1,612,610.65 1,743,146.19 

所有者权益 766,819.64 830,308.02 946,778.03 1,024,308.98 

资产负债率 44.53% 42.20% 41.29% 41.24% 

营业收入 273,931.84 1,116,312.26 1,235,019.61 1,442,964.19 

主营业务收入 273,931.84  1,110,269.41  1,230,825.08  1,438,564.18  

净利润 -12,120.11 43,993.35 50,084.28 88,320.64 

净资产收益率 -1.58% 4.95% 5.08% 8.62% 

注：2016 年至 2018 年的财务报告已经北京兴华会计师事务所（特殊普通合伙）审计并分

别出具了标准无保留意见的审计报告（（2017）京会兴审字第 54000003 号、（2018）京会兴审

字第 54000001 号、（2019）京会兴审字第 54000001 号）；2019 年 1-3 月财务数据未经审计。 

五、收购人最近五年内收到处罚和涉及诉讼、仲裁情况 

截至本财务顾问报告出具之日，收购人最近五年未受到行政处罚（与证券市

场明显无关的除外）和刑事处罚，亦未涉及与经济纠纷有关的重大民事诉讼或者

仲裁事项。此外，根据中国执行信息网的查询结果，收购人不存在失信被执行人

记录，不属于失信被执行人。 
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六、收购人董事、监事、高级管理人员基本情况 

截至本财务顾问报告出具之日，收购人董事、监事、高级管理人员的基本情

况如下： 

姓名 职务 国籍 
长期 

居住地 

是否取得其他国

家/地区居留权 

张懿宸 董事长 中国香港 香港 否 

徐志越 董事、党委书记 中国 中国 否 

黄荣凯 董事、总经理 新加坡 香港 否 

张镇平 董事、党委副书记 中国 中国 否 

郝士钧 董事 中国 中国 否 

傅明涛 副总经理 中国 中国 否 

最近五年之内，上述人员未受到过行政处罚（与证券市场无关的除外）、刑事

处罚，亦未涉及与经济纠纷有关的重大民事诉讼或者仲裁。 

七、收购人及其股东拥有境内、境外上市公司 5%以上股份的情

况 

截至本报告签署日，哈药集团除持有哈药股份 46.49%，并通过哈药股份间接

控制人民同泰 74.82%的股份以外，哈药集团在境内、境外不存在直接或间接拥有

其他上市公司权益的股份达到或超过该公司已发行股份 5%的情况以及金融机构

的情况。 

截至本报告签署日，哈尔滨市国资委不存在直接在境内、境外持股超过 5%的

上市公司。哈尔滨市国资委间接持有其他上市公司 5%以上股份以及金融机构权益

的情况如下： 

序号 
证券简

称 

证券代

码 

总股本（万

元） 
主营业务 持股比例 

1 哈空调 600202 38,334.067 主营业务为各种高、中、低压空 通过哈尔滨工业
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冷器的设计、制造和销售。主要

产品包括石化空冷器和电站空冷

器。此外，公司还设计、制造和

销售核电站空气处理机组产品及

其他工业空调产品。 

投资集团有限公

司持有哈空调

34.03%的股份 

2 
哈投股

份 
600864 210,851.376  

主营业务为热电业务和证券业

务。经营范围为实业投资，股权

投资，投资咨询，电力、热力生

产和供应。 

通过哈尔滨投资

集团有限责任公

司持有哈投股份

37.79%的股份 

截至本报告签署日，哈药集团的其他股东中信冰岛、华平冰岛、黑龙江

中信、国企重组公司、重庆哈珀、黑马祺航在境内、境外不存在直接或间接

拥有其他上市公司权益的股份达到或超过该公司已发行股份 5%的情况以及

金融机构的情况。 

本次增资完成后，哈药集团的控制权将发生变更，哈药股份实际控制人

将由哈尔滨市国资委变更为无实际控制人。  

截至本报告签署日，收购人及其股东不存在持有超过5%的金融机构权

益的情况。 
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第四节  要约收购方案 

一、被收购公司名称及收购股份的情况 

被收购公司名称：哈药集团股份有限公司（证券代码：600664）。 

本次要约收购股份为哈药股份除哈药集团所持股份以外的全部无限售条件流

通股。截至本报告出具之日，除哈药集团所持股份以外的全部无限售条件流通股

具体情况如下： 

股份种类 要约价格（元/股） 要约收购数量（股） 
占哈药股份已发行

股份的比例 

无限售条件流通股 3.83 1,333,781,191 52.86% 

本次要约收购项下的股份将与其自要约收购期限届满之日起所附带的权利一

同被转让。 

二、要约价格及计算基础 

（一）要约价格 

本次要约收购的要约价格为 3.83 元/股。 

（二）计算基础 

依据《证券法》、《收购办法》等相关法规，本次要约收购的要约价格及其计

算基础如下： 

在本次要约收购报告书摘要提示性公告日前 6 个月内，收购人不存在买卖上

市公司股份的情形。本次要约收购报告书摘要提示性公告日前 30 个交易日，上市

公司股票每日加权平均价格的算术平均值为 3.83 元/股。经综合考虑，收购人确定

要约价格为 3.83 元/股。 

若哈药股份在要约收购报告书摘要公告之日至要约期届满日期间有派息、送

股、资本公积转增股本等除权除息事项，则要约收购价格将进行相应调整。 
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三、要约收购资金的有关情况 

基于要约价格为 3.83 元/股的前提，本次要约收购所需最高资金总额为

510,838.20 万元。作为本次要约的收购人，哈药集团已于要约收购报告书摘要公告

前将 102,663.00 万元（不少于要约收购所需最高资金总额的 20%）存入中国结算

上海分公司指定的银行账户，作为本次要约收购的履约保证金。 

收购人本次要约收购以现金支付，所需资金将来源于自有资金或对外筹措的

资金。收购人承诺具备本次要约收购所需要的履约能力。要约收购期限届满，收

购人将根据中国结算上海分公司临时保管的预受要约的股份数量确认收购结果，

并按照要约条件履行收购要约。 

四、要约收购期限 

本次要约收购期限共计 30 个自然日。 

在要约收购期限内，投资者可以在上交所网站（http://www.sse.cn）上查询截

至前一交易日的预受要约股份的数量以及撤回预受要约的股份数量。 

五、要约收购的约定条件 

本次要约收购为向除哈药集团所持股份以外的哈药股份全部无限售条件流通

股股东发出全面收购要约，无其他约定条件。 

六、受要约人预受要约的方式和程序 

1、申报代码：706060 

2、申报价格为：3.83 元/股。  

3、申报数量限制 

股东申报预受要约股份数量的上限为其股东账户中持有的不存在质押、司法

冻结或其他权利限制情形的股票数量，超出部分无效。被质押、司法冻结或存在

其他权利限制情形的部分不得申报预受要约。  

4、申请预受要约 
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哈药股份股东申请预受要约的，应当在要约收购期限内每个交易日的交易时

间内，通过其股份托管的证券公司营业部办理要约收购中相关股份预受要约事宜，

证券公司营业部通过上交所交易系统办理有关申报手续。申报指令的内容应当包

括：证券代码、会员席位号、证券账户号码、合同序号、预受数量、申报代码。

哈药股份股票停牌期间，哈药股份股东仍可办理有关预受要约的申报手续。  

5、预受要约股票的卖出 

已申报预受要约的股份当日可以申报卖出，卖出申报未成交部分仍计入预受

要约申报。流通股股东在申报预受要约同一日对同一笔股份所进行的非交易委托

申报，其处理的先后顺序为：质押、预受要约、转托管。  

6、预受要约的确认 

预受要约申报经中国结算上海分公司确认后次一交易日生效。中国结算上海

分公司对确认的预受要约股份进行临时保管。经确认的预受要约股票不得进行转

托管或质押。  

7、收购要约变更 

要约收购期限内，如收购要约发生变更，原预受申报不再有效，中国结算上

海分公司自动解除相应股份的临时保管；哈药股份股东如接受变更后的收购要约，

须重新申报。  

8、竞争要约 

出现竞争要约时，预受要约股东就初始要约预受的股份进行再次预受之前应

当撤回原预受要约。 

9、司法冻结 

要约收购期限内预受要约的股份被司法冻结的，证券公司应当在协助执行股

份冻结前通过上交所交易系统撤回相应股份的预受申报。  

10、预受要约情况公告 

要约收购期限内的每个交易日开市前，收购人将在上交所网站上公告上一交
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易日的预受要约以及撤回预受的有关情况。  

11、要约收购资金划转 

要约收购期限届满后，收购人将含相关税费的收购资金足额存入其在中国结

算上海分公司的结算备付金账户，然后通知中国结算上海分公司资金交收部，将

该款项由其结算备付金账户划入收购证券资金结算账户。  

12、要约收购股份划转 

要约收购期限届满后，收购人将向上交所申请办理股份转让确认手续，并提

供相关材料。上交所完成对预受要约的股份的转让确认手续后，收购人将凭上交

所出具的股份转让确认书到中国结算上海分公司办理股份过户手续。  

13、收购结果公告 

在办理完毕股份过户登记和资金结算手续后，收购人将本次要约收购的结果

予以公告。 

七、受要约人撤回预受要约的方式和程序 

1、股东申请撤回预受要约的，应当在要约期的每个交易日的交易时间内，通

过其股份托管的证券公司营业部办理要约收购中相关股份撤回预受要约事宜，证

券公司营业部通过上交所交易系统办理有关申报手续。申报指令的内容应当包括：

证券代码、会员席位号、证券账户号码、合同序号、撤回数量、申报代码。  

2、哈药股份股票停牌期间，哈药股份股东仍可办理有关撤回预受要约的申报

手续。  

3、撤回预受要约申报经中国结算上海分公司确认后次一交易日生效。中国结

算上海分公司对撤回预受要约的股份解除临时保管。撤回预受要约申报当日可以

撤销。在要约收购期限届满 3 个交易日前，预受股东可以委托证券公司办理撤回

预受要约的手续，中国结算上海分公司根据预受要约股东的撤回申请解除对预受

要约股票的临时保管。在要约收购期限届满前 3 个交易日内，预受股东不得撤回

其对要约的接受。 
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4、出现竞争要约时，预受要约股东就初始要约预受的股份进行再次预受之前

应当撤回原预受要约。  

5、要约收购期限内预受要约的股份被司法冻结的，证券公司应当在协助执行

股份冻结前通过上交所交易系统撤回相应股份的预受申报。 

八、受要约人委托办理要约收购中相关股份预受、撤回、结算、

过户登记等事宜的证券公司名称 

接受要约的股东通过其股份托管的证券公司营业部办理要约收购中相关股份

预受、撤回、结算、过户登记等事宜。  

收购人拟委托申银万国哈尔滨长江路证券营业部办理要约收购中相关股份的

结算、过户登记事宜。  

九、本次要约收购是否以终止被收购公司的上市地位为目的 

本次要约收购系哈药集团增资后变更为无实际控制人，导致上市公司实际控

制人由哈尔滨市国资委变更为无实际控制人，哈药集团层面股东结构发生重大变

化而触发。本次要约收购不以终止哈药股份上市地位为目的。 

根据《上交所上市规则》第 18.1 条第（十一）项有关上市公司股权分布的规

定，若社会公众持有的股份连续二十交易日低于公司股份总数的 25%，公司股本

总额超过人民币四亿元的，社会公众持有的股份连续二十交易日低于公司股份总

数的 10%，则上市公司股权分布不具备上市条件。 

若本次要约收购期届满时，社会公众股东持有的哈药股份股份比例低于哈药

股份股本总额的 10%，哈药股份将面临股权分布不具备上市条件的风险。 

根据《上交所上市规则》第 12.13 条、第 12.15 条、13.2.1 第（七）项、第 14.1.1

条第（八）项及第 14.3.1 第（十）项、第（十七）项等有关规定，上市公司因收

购人履行要约收购义务，股权分布不具备上市条件，而收购人不以终止上市公司

上市地位为目的的，在五个交易日内提交解决股权分布问题的方案，上交所同意

实施股权分布问题解决方案的，公司股票被实施退市风险警示；未在规定期限内
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提交解决股权分布问题方案，或者提交方案未获同意，或者被实行退市风险警示

后六个月内股权分布仍不具备上市条件，公司股票将暂停上市；被暂停上市后六

个月内股权分布仍不具备上市条件，上市公司股票将终止上市。 

若哈药股份出现上述退市风险警示、暂停上市及终止上市的情况，有可能给

哈药股份投资者造成损失，提请投资者注意风险。 

若本次要约收购导致哈药股份的股权分布不具备上市条件，收购人作为哈药

股份的股东可（但没有义务）运用其股东表决权或者通过其他符合法律、法规以

及哈药股份公司章程规定的方式提出相关建议或者动议，促使哈药股份在规定时

间内提出维持上市地位的解决方案并加以实施，以维持哈药股份的上市地位。如

哈药股份最终终止上市，届时收购人将通过适当安排，保证仍持有哈药股份剩余

股份的股东能够按要约价格将其股票出售给收购人。 
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第五节 财务顾问意见 

本财务顾问审阅了本次收购所涉及的收购人及收购人股东决策文件、收购人

聘请的律师出具的法律意见书等资料，依照《收购办法》等要求，针对《要约收

购报告书》中涉及的以下事宜出具财务顾问意见： 

一、对要约收购报告书所披露的内容真实、准确、完整性评价 

本财务顾问基于诚实信用、勤勉尽责的原则，已按照执业规则规定的工作程

序，对收购人提交《要约收购报告书》及摘要涉及的内容进行了尽职调查，并对

《要约收购报告书》及摘要进行了审阅及必要核查，从收购人财务顾问角度对《要

约收购报告书》及摘要的披露内容、方式等进行必要的建议。 

本财务顾问履行上述程序后认为，收购人在其制作的《要约收购报告书》及

其摘要中所披露的信息是真实、准确和完整的，符合《证券法》、《收购办法》和

《准则 17 号》等法律、法规对上市公司收购信息披露的要求，未见重大遗漏、虚

假及隐瞒情形。 

二、对收购人本次要约收购目的的评价 

收购人在其编制的《要约收购报告书》中对其收购目的进行了陈述： 

“本次全面要约收购系因哈药集团进行增资扩股，履行因重庆哈珀和黑马祺

航通过增资方式分别取得哈药集团 10%和 5%的股权导致哈药集团层面股东结构

发生重大变化而触发的要约收购义务。 

本次要约收购的主要目的系为赋予投资者充分选择权。本次要约收购不以终

止哈药股份上市地位为目的。 

虽然收购人发出本次要约不以终止哈药股份的上市地位为目的，但若本次要

约收购导致哈药股份的股权分布不具备上市条件，哈药集团作为哈药股份的控股

股东可运用其股东表决权或者通过其他符合法律、法规以及哈药股份公司章程规

定的方式提出相关建议或者动议，促使哈药股份在规定时间内提出维持上市地位

的解决方案并加以实施，以维持哈药股份的上市地位。如哈药股份最终终止上市，
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届时收购人将通过适当安排，仍保证哈药股份的剩余股东能够按要约价格将其股

票出售给收购人。” 

本财务顾问就收购目的与收购人进行了必要的访谈沟通，也在尽职调查中对

收购人的产业以及资本市场战略进行必要的了解。本财务顾问认为，本次要约收

购系由于哈药集团进行增资扩股，增资完成后，哈药集团层面实际控制人由哈尔

滨市国资委变更为无实际控制人，导致上市公司实际控制人亦由哈尔滨市国资委

变更为无实际控制人而触发的要约收购义务。本次要约收购的主要目的系为赋予

投资者充分选择权。本次要约收购不以终止哈药股份上市地位为目的。 

收购人收购目的未与现行法律法规要求相违背，与收购人既定战略是相符合

的，收购人上述收购目的是真实的。 

三、收购人提供的证明文件、主体资格、经济实力、规范运作上

市公司能力、诚信情况等情况的评价 

本财务顾问根据收购人提供的相关证明文件，对收购人的经济实力、从事的

主要业务、持续经营状况、财务状况和资信情况进行了必要核查，本财务顾问的

核查意见如下： 

（一）收购人主体资格 

经核查，本财务顾问认为，收购人具备收购哈药股份的主体资格，不存在《收

购办法》第六条规定的不得收购上市公司的情形，即： 

1、不存在到期未清偿且处于持续状态的数额较大的债务； 

2、最近三年无重大违法行为亦未涉嫌有重大违法行为； 

3、最近三年无严重的证券市场失信行为； 

4、相关主体为法人，不适用《公司法》第一百四十六条规定的情形； 

5、不存在法律、行政法规规定及中国证监会认定的不得收购上市公司的其他

情形。 

同时，收购人亦已出具《收购办法》第五十条规定的相关文件。 
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（二）收购人经济实力 

收购人自成立以来经营情况良好，具备较强的经济实力。 

经核查，本财务顾问认为，收购人财务状况正常，持续经营状况良好，收购

人具备良好的经济实力。 

（三）收购人规范运作上市公司的管理能力 

本财务顾问经过核查后认为，收购人和其主要管理人员具备较为丰富的资本

市场运作和管理能力、熟悉相关的政策法规，收购人有能力按照相关法律法规要

求规范运作上市公司，有效的履行股东职责，保障上市公司及其全体股东的利益。 

（四）收购人诚信情况  

本财务顾问依照《收购办法》及《准则 17 号》要求，就收购人诚信记录进行

了必要的核查与了解，哈药集团不存在负有数额较大债务且到期不能清偿的情形，

最近五年未受过行政处罚（与证券市场明显无关的除外）和刑事处罚或涉及与经

济纠纷有关的重大民事诉讼或者仲裁。 

收购人资信状况良好，未见不良诚信记录。 

（五）本次收购是否需要承担其他附加义务及是否具备履行相关义务的能力 

本财务顾问经过核查后认为，本次要约收购除已披露的信息之外，未涉及其

他附加义务。 

四、对收购人进行辅导情况 

本财务顾问协助收购人进行本次要约收购方案的策划及实施，在收购操作进

程中就收购规范性对收购人进行了必要的建议。收购人及其主要负责人对有关法

律、行政法规和中国证监会的规定及应该承担的义务责任进行了必要的了解。 

本财务顾问已经就上市公司后续规范化运作要求等事宜，对收购人及其主要

负责人进行了辅导。上述财务顾问工作有利于收购人提高上市公司规范化运作水

平。 
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五、收购人的股权控制结构以及股东支配收购人的方式 

（一）收购人股权控制结构以及股东支配收购人的方式 

本次增资完成后，哈药集团不存在控股股东及实际控制人，具体股权结构如

下： 

序号 股东 持股比例 

1 哈尔滨市人民政府国有资产监督管理委员会 38.250% 

2 中信资本冰岛投资有限公司（毛里求斯） 19.125% 

3 华平冰岛投资有限公司（毛里求斯） 18.700% 

4 哈尔滨国企重组管理顾问有限公司 8.500% 

5 黑龙江中信资本医药产业股权投资合伙企业（有限合伙） 0.425% 

6 重庆哈珀股权投资基金合伙企业（有限合伙） 10.000% 

7 天津黑马祺航投资管理有限公司 5.000% 

合计 100.00% 

本次增资完成后，哈药集团股权结构比较分散，无控股股东，没有任何一方

对股东会构成实际控制，也没有任何股东对哈药集团的董事会或实际经营管理构

成实际控制。 

（二）关于中信资本与重庆哈珀、黑马祺航不存在一致行动人关系的核查 

1、《收购办法》关于一致行动人的相关规定 

《上市公司收购管理办法》第八十三条规定，本办法所称一致行动，是指投

资者通过协议、其他安排，与其他投资者共同扩大其所能够支配的一个上市公司

股份表决权数量的行为或者事实。 

在上市公司的收购及相关股份权益变动活动中有一致行动情形的投资者，互

为一致行动人。如无相反证据，投资者有下列情形之一的，为一致行动人： 

（1）投资者之间有股权控制关系； 

（2）投资者受同一主体控制； 

（3）投资者的董事、监事或者高级管理人员中的主要成员，同时在另一个投

资者担任董事、监事或者高级管理人员； 



 

24 

 

（4）投资者参股另一投资者，可以对参股公司的重大决策产生重大影响； 

（5）银行以外的其他法人、其他组织和自然人为投资者取得相关股份提供融

资安排； 

（6）投资者之间存在合伙、合作、联营等其他经济利益关系； 

（7）持有投资者 30%以上股份的自然人，与投资者持有同一上市公司股份； 

（8）在投资者任职的董事、监事及高级管理人员，与投资者持有同一上市公

司股份； 

（9）持有投资者 30%以上股份的自然人和在投资者任职的董事、监事及高级

管理人员，其父母、配偶、子女及其配偶、配偶的父母、兄弟姐妹及其配偶、配

偶的兄弟姐妹及其配偶等亲属，与投资者持有同一上市公司股份； 

（10）在上市公司任职的董事、监事、高级管理人员及其前项所述亲属同时

持有本公司股份的，或者与其自己或者其前项所述亲属直接或者间接控制的企业

同时持有本公司股份； 

（11）上市公司董事、监事、高级管理人员和员工与其所控制或者委托的法

人或者其他组织持有本公司股份； 

（12）投资者之间具有其他关联关系。 

一致行动人应当合并计算其所持有的股份。投资者计算其所持有的股份，应

当包括登记在其名下的股份，也包括登记在其一致行动人名下的股份。 

投资者认为其与他人不应被视为一致行动人的，可以向中国证监会提供相反

证据。 

2、重庆哈珀与中信资本不存在一致行动关系 

（1）截至目前，重庆哈珀股权结构如下图： 
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根据重庆哈珀股权投资基金合伙企业（有限合伙）（以下简称“重庆哈珀”）

工商资料及其出具的说明，哈珀投资咨询（珠海）有限责任公司（以下简称“珠

海哈珀”）作为重庆哈珀的普通合伙人，有权决定其经营、管理，以及促进业务所

必需的或适当的所有事项。同时，陈蕊持有珠海哈珀 40%的股权，并对其进行实

际控制。 

哈药集团现有股东中，中信资本冰岛投资有限公司（以下简称“中信冰岛”）

和华平冰岛投资有限公司（以下简称“华平冰岛”）以及黑龙江中信资本医药产业

股权投资合伙企业（有限合伙）（以下简称“黑龙江中信”）均为中信资本控股有

限公司（以下简称“中信资本”）控制的企业。 

因此，重庆哈珀与中信资本之间无股权控制关系，且双方均未受同一主体控

制，相互之间无持股关系，不属于《上市公司收购管理办法》第八十三条规定的

一致行动人中第（一）、（二）、（四）项的情形。 

（2）截至目前，珠海哈珀为重庆哈珀的执行事务合伙人，陈蕊为委派代表。

珠海哈珀由陈蕊担任执行董事兼经理，由惠力担任监事。根据陈蕊、惠力、张然、

重庆哈珀以及中信资本出具的说明，重庆哈珀的执行事务合伙人委派代表（陈蕊）、

珠海哈珀的执行董事（陈蕊）、经理（陈蕊）、监事（惠力）以及张然（珠海哈珀

股东之一）均未在中信资本及其控制的下属企业中担任职务。因此，重庆哈珀与

中信资本之间不存在《上市公司收购管理办法》第八十三条规定的一致行动人中

第（三）项的情形。  

（3）根据重庆哈珀、中信资本出具的说明及相关增资款缴纳凭证，重庆哈珀

本次增资哈药集团的资金来源为自有资金，中信资本及其控制的企业未为重庆哈

哈珀投资咨询（珠

海）有限责任公司 

陈蕊 惠力 张然 

40% 35% 25% 

有限合伙人 99.9% 普通合伙人 0.1% 

重庆哈珀股权投资基金合伙企业（有限合伙） 

Harbour Pharmaceutical Investment  

Co.Limited（HKentity） 

Harbour Pharmaceutical Investment  

Compony（BVI）Limited 

HOPU USD Master Fund Ⅲ,L.P. 

100% 

100% 
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珀取得哈药集团本次增资股权提供融资安排。因此，重庆哈珀与中信资本之间不

存在《上市公司收购管理办法》第八十三条规定的一致行动人中第（五）项的情

形。 

（4）根据重庆哈珀、中信资本提供的资料，截至本报告签署日，重庆哈珀除

对哈药集团本次增资外，无其他对外投资企业，重庆哈珀、中信资本不存在《上

市公司收购管理办法》第八十三条第（六）项‘投资者之间存在合伙、合作、联

营等其他经济利益关系’以及第（十二）项‘投资者之间具有其他关联关系’的

情形。” 

综上，重庆哈珀与中信资本之间不存在《上市公司收购管理办法》第八十三

条规定的一致行动人中第（六）项的情形。 

（5）截至目前，除通过哈药集团间接持有哈药股份、人民同泰股份外，重庆

哈珀与中信资本均未直接持有上市公司股份；且重庆哈珀的执行事务合伙人委派

代表（陈蕊）、珠海哈珀的执行董事（陈蕊）、经理（陈蕊）、监事（惠力）以及张

然（珠海哈珀股东之一）亦未直接持有哈药股份、人民同泰等两家上市公司股份。

因此，重庆哈珀与中信资本之间不存在《上市公司收购管理办法》第八十三条规

定的一致行动人中第（七）、（八）项的情形。 

（6）经核查，重庆哈珀与中信资本之间不存在《上市公司收购管理办法》第

八十三条规定的一致行动人中第（九）、（十）、（十一）、（十二项）的情形。 

另外，重庆哈珀于 2019 年 7 月 20 日出具《投资者声明》，重庆哈珀与其他参

与本次增资的投资者（如有）之间不存在关联关系或一致行动关系；重庆哈珀于

2019 年 8 月 2 日出具《说明》，重庆哈珀与哈药集团及其现有股东哈尔滨市人民政

府国有资产监督管理委员会、中信资本冰岛投资有限公司（毛里求斯）、华平冰岛

投资有限公司（毛里求斯）、哈尔滨国企重组管理顾问有限公司、黑龙江中信资本

医药产业股权投资合伙企业（有限合伙）不存在关联关系、不互为《上市公司收

购管理办法》等相关法律法规所规定的一致行动人。 

中信冰岛、华平冰岛及黑龙江中信分别出具《非一致行动人说明》，确认其与

重庆哈珀不构成一致行动关系、不属于一致行动人，亦不存在任何形成一致行动

关系或一致行动人的方案。 

综上，本财务顾问认为，重庆哈珀与中信资本不存在《上市公司收购管理办
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法》第八十三条规定的属于一致行动人的相关情形，重庆哈珀与中信资本不属于

一致行动人。 

3、黑马祺航与中信资本不存在一致行动关系 

（1）截至目前，黑马祺航股权结构如下图： 

 

根据黑马祺航出具的说明，因黑马祺航三名股东对公司的持股和股东投票权

比例分别为 40%、30%、30%，不存在其中任何一名股东能够对公司实现控制，故

黑马祺航无实际控制人。 

哈药集团现有股东中，中信冰岛和华平冰岛以及黑龙江中信均为中信资本控

制的企业。 

因此，黑马祺航与中信资本之间无股权控制关系，且双方均未受同一主体控

制，相互之间无持股关系，不属于《上市公司收购管理办法》第八十三条规定的

一致行动人中第（一）、（二）、（四）项的情形。 

（2）截至目前，黑马祺航由周晶担任执行董事兼经理，由周丽丽担任监事。

根据周晶、周丽丽、黑马祺航以及中信资本出具的说明，黑马祺航董事、监事或

者高级管理人员（周晶、周丽丽）未在中信资本及其控制的下属企业中担任职务。

因此，黑马祺航与中信资本之间不存在《上市公司收购管理办法》第八十三条规

定的一致行动人中第（三）项的情形。 

（3）根据黑马祺航、中信资本出具的说明及相关增资款缴纳凭证，黑马祺航

本次增资哈药集团的资金来源为自有资金及自筹资金，中信资本及其控制的企业

未为黑马祺航取得哈药集团本次增资股权提供融资安排。因此，黑马祺航与中信

资本之间不存在《上市公司收购管理办法》第八十三条规定的一致行动人中第（五）

项的情形。 

（4）根据黑马祺航提供的资料，截至本报告签署日，黑马祺航对外投资的企

业包括狐狸普惠科技有限公司、天津黑马祺明投资中心（有限合伙）、天津黑马纵

天津黑马祺航投资管理有限公司 

周晶 周丽丽 石泽方 

40% 30% 30% 
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横股权投资中心（有限合伙）、天津黑马祺行企业管理咨询合伙企业(有限合伙)、

西藏瓴达信投资管理有限公司、北京春播科技有限公司 6 家企业。本次增资完成

后，黑马祺航将持有哈药集团 5%的股权。 

根据黑马祺航、中信资本提供的资料，截至本报告签署日，黑马祺航和中信

资本股权投资（天津）股份有限公司（以下简称“中信资本天津”，中信资本下属

子公司）均为西藏瓴达信投资管理有限公司（以下简称“西藏瓴达信”）股东；黑

马祺航与中信冰岛和华平冰岛以及黑龙江中信均为哈药集团的股东。其中，黑马

祺航所持西藏瓴达信股权为自中信资本天津受让取得；黑马祺航所持哈药集团股

权为本次增资取得。因此，除本次增资哈药集团外，黑马祺航与中信资本及其下

属企业共同成为同一家企业的股东仅有西藏瓴达信一家，为偶然性交易。 

截至目前，西藏瓴达信股权结构如下图： 

 

经查阅西藏瓴达信《公司章程》、《股权转让协议》等并与黑马祺航确认，黑

马祺航受让西藏瓴达信为其基于自主决策而进行的财务投资。黑马祺航与中信资

本天津不存在共同决策投资西藏瓴达信的情形。黑马祺航作为西藏瓴达信的股东，

按照西藏瓴达信公司章程及相关文件的约定及持股比例享有股东权利、承担股东

义务，在西藏瓴达信的股东会上独立行使表决权。黑马祺航与中信资本天津不构

成合伙、合作、联营等其他经济利益关系。 

黑马祺航出具了《说明函》：“本公司基于自主决策，于 2019 年 5 月对瓴达信

进行财务投资，中信资本天津在此之前即为瓴达信的股东，本公司与中信资本天

津不存在共同决策投资瓴达信的情形。本公司作为瓴达信的股东，按照瓴达信公

司章程及相关文件的约定及持股比例享有股东权利、承担股东义务，在瓴达信的

股东会上按本公司意思表示独立行使表决权，本公司与中信资本天津不构成合伙、

西藏瓴达信投资管理有限公司 

新浪（上海）企

业管理有限公

司 

深圳市平安置业

投资有限公司 其他股东 

20.83% 16.67% 16.67% 

天津黑马祺航投

资管理有限公司 

中信资本股权投

资（天津）股份有

限公司 

33.33% 12.50% 
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合作、联营等其他经济利益关系。 

本公司对哈药集团的投资系基于自主决策。截至本确认函出具日，本公司与

哈药中信股东及其实际控制人不存在相互委托投票、相互征求决策意见、共同推

荐董事或其他一致行动协议或安排。 

基于以上，本公司与中信资本天津同时为瓴达信的股东，不构成本公司与中

信资本天津、哈药中信股东及其实际控制人存在《上市公司收购管理办法》第八

十三条第（六）项‘投资者之间存在合伙、合作、联营等其他经济利益关系’以

及第（十二）项‘投资者之间具有其他关联关系’的情形。” 

综上，黑马祺航与中信资本之间不存在《上市公司收购管理办法》第八十三

条规定的一致行动人中第（六）项的情形。 

此外，西藏瓴达信由刘墨担任执行董事、云利娜担任总经理、胥明华担任监

事。尽管上述人员同时在中信资本担任相关职务，但鉴于西藏瓴达信仅为黑马祺

航的参股公司，上述人员在西藏瓴达信任职，不会导致黑马祺航与中信资本之间

存在《上市公司收购管理办法》第八十三条规定的一致行动人中第（三）项的情

形。 

（5）截至目前，除通过哈药集团间接持有哈药股份、人民同泰股份外，黑马

祺航与中信资本均未直接持有上市公司股份；且黑马祺航股东（包括董事、监事、

经理）周晶、周丽丽、石泽方亦未直接持有哈药股份、人民同泰等两家上市公司

股份。因此，黑马祺航与中信资本之间不存在《上市公司收购管理办法》第八十

三条规定的一致行动人中第（七）、（八）项的情形。 

（6）经核查，黑马祺航与中信资本之间不存在《上市公司收购管理办法》第

八十三条规定的一致行动人中第（九）、（十）、（十一）、（十二项）的情形。 

另外，黑马祺航于 2019 年 8 月 14 日出具《说明》，“截至本说明出具之日，

我司与哈尔滨市人民政府国有资产监督管理委员会、中信资本冰岛投资有限公司、

华平冰岛投资有限公司、哈尔滨国企重组管理顾问有限公司、黑龙江中信资本医

药产业股权投资合伙企业（有限合伙）、重庆哈珀股权投资基金合伙企业（有限合

伙）中的任何一者之间均不存在关联关系。” 

中信冰岛、华平冰岛及黑龙江中信分别出具《非一致行动人说明》，确认其与

黑马祺航不构成一致行动关系、不属于一致行动人，亦不存在任何形成一致行动
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关系或一致行动人的方案。 

综上，本财务顾问认为，黑马祺航与中信资本不存在《上市公司收购管理办

法》第八十三条规定的属于一致行动人的相关情形，黑马祺航与中信资本不属于

一致行动人。 

4、黑马祺航与中信资本是否构成一致行动关系，不影响哈药集团实际控制权

的认定 

哈药集团为中外合资企业。根据《合资合同》和《公司章程》，本次增资完成

后，董事会为哈药集团的最高决策机构，负责哈药集团的总体方向。董事会由 6

名董事（包括董事长）组成，其中 2 名由哈尔滨市国资委委派，1 名由中信冰岛委

派，1 名由华平冰岛委派，1 名由重组顾问公司委派，1 名由重庆哈珀委派。每位

董事在董事会表决决定任何须表决的事项时均有 1 票表决权。 

中信冰岛以及华平冰岛均为中信资本所控制的主体。因此，本次增资完成后，

中信资本将通过中信冰岛以及华平冰岛控制哈药集团 2 个董事席位，与哈尔滨市

国资委所控制的哈药集团董事席位数量相同。 

基于上述，本次增资完成后，从哈药集团的股权结构和治理结构来看，中信

资本和哈尔滨市国资委均未对哈药集团形成有效控制。 

因此，本次增资完成后，由于黑马祺航并未向哈药集团委派董事。根据现行

相关法律法规，即便黑马祺航因从中信资本天津受让西藏瓴达信股权并均为西藏

瓴达信股东而存在一致行动关系的嫌疑，中信资本与哈尔滨市国资委所控制的哈

药集团董事席位数量仍然相同。综上，黑马祺航与中信资本是否构成一致行动关

系，不影响哈药集团实际控制权的认定。 

5、重庆哈珀、黑马祺航与中信资本不存在关联关系 

《上海证券交易所股票上市规则》第 10.1.3 规定：“具有以下情形之一的法人

或其他组织，为上市公司的关联法人： 

（1）直接或者间接控制上市公司的法人或其他组织； 

（2）由上述第（一）项直接或者间接控制的除上市公司及其控股子公司以外

的法人或其他组织； 

（3）由第 10.1.5 条所列上市公司的关联自然人直接或者间接控制的，或者由

关联自然人担任董事、高级管理人员的除上市公司及其控股子公司以外的法人或
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其他组织； 

（4）持有上市公司 5%以上股份的法人或其他组织； 

（5）中国证监会、本所或者上市公司根据实质重于形式原则认定的其他与上

市公司有特殊关系，可能导致上市公司利益对其倾斜的法人或其他组织。 

10.1.5 具有以下情形之一的自然人，为上市公司的关联自然人： 

（1）直接或间接持有上市公司 5%以上股份的自然人； 

（2）上市公司董事、监事和高级管理人员； 

（3）第 10.1.3 条第（一）项所列关联法人的董事、监事和高级管理人员； 

（4）本条第（一）项和第（二）项所述人士的关系密切的家庭成员，包括配

偶、年满 18 周岁的子女及其配偶、父母及配偶的父母、兄弟姐妹及其配偶、配偶

的兄弟姐妹、子女配偶的父母； 

（5）中国证监会、本所或者上市公司根据实质重于形式原则认定的其他与上

市公司有特殊关系，可能导致上市公司利益对其倾斜的自然人。” 

参照上述规定，并结合前述“2、重庆哈珀与中信资本不存在一致行动关系”

和“3、黑马祺航与中信资本不存在一致行动关系”的相关说明，本财务顾问认为，

重庆哈珀、黑马祺航与中信资本不存在关联关系。 

（三）关于哈药集团实际控制人的认定 

1、本次增资完成后哈药集团的股权结构和治理结构 

（1）本次增资完成后哈药集团的股权结构 

根据《增资协议》，本次增资完成后，哈药集团的各股东持有哈药集团股权的

情况为：哈尔滨市国资委持有哈药集团 38.250%股权，黑龙江中信持有哈药集团

0.425%股权，中信冰岛持有哈药集团 19.125%股权，华平冰岛持有哈药集团

18.700%股权，重组顾问公司持有哈药集团 8.500%股权，重庆哈珀持有哈药集团

10.000%股权，黑马祺航持有哈药集团 5.000%股权。 

黑龙江中信、中信冰岛以及华平冰岛均为中信资本控股有限公司（以下简称

“中信资本”）所控制的主体。因此，本次增资完成后，中信资本将通过黑龙江中

信、中信冰岛以及华平冰岛间接控制哈药集团 38.250%股权，与哈尔滨市国资委

所持有的哈药集团股权比例持平。 

（2）本次增资完成后哈药集团的治理结构 
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根据《合资合同》，本次增资完成后，董事会为哈药集团的最高决策机构，负

责哈药集团的总体方向。董事会由 6 名董事（包括董事长）组成，其中 2 名由哈

尔滨市国资委委派，1 名由中信冰岛委派，1 名由华平冰岛委派，1 名由重组顾问

公司委派，1 名由重庆哈珀委派。每位董事在董事会表决决定任何须表决的事项时

均有 1 票表决权。 

中信冰岛以及华平冰岛均为中信资本所控制的主体。因此，本次增资完成后，

中信资本将通过中信冰岛以及华平冰岛控制哈药集团 2 个董事席位，与哈尔滨市

国资委所控制的哈药集团董事席位数量相同。 

基于上述，本次增资完成后，从哈药集团的股权结构和治理结构来看，中信

资本和哈尔滨市国资委均未对哈药集团形成有效控制。 

2、本次增资完成后哈药集团各股东间的一致行动情况 

根据哈药集团现有股东哈尔滨市国资委、黑龙江中信、中信冰岛、华平冰岛、

重组顾问公司以及本次新增股东重庆哈珀、黑马祺航出具的说明，并经核查，黑

龙江中信与中信冰岛、华平冰岛（以下合称为“中信资本”）之间存在一致行动关

系；除此之外，哈尔滨市国资委、中信资本、重组顾问公司、重庆哈珀、黑马祺

航之间均不构成一致行动关系。 

3、相关政府机关对哈药集团本次增资完成后实际控制人认定的指示 

根据《哈尔滨市人民政府关于同意哈药集团增资的批复》，哈尔滨市人民政府

已就哈药集团本次增资完成后实际控制人认定问题向哈尔滨市国资委作出如下书

面批复：本次增资完成后，哈药集团将由国有控股企业变为国有参股企业，哈药

集团的控制权将由哈尔滨市国资委拥有变更为无实际控制人。 

基于上述，哈尔滨市人民政府已通过书面形式认可本次增资完成后哈药集团

将成为无实际控制人状态。 

本财务顾问认为，本次增资完成后，从哈药集团的股权结构和治理结构来看，

中信资本和哈尔滨市国资委均未对哈药集团形成有效控制；除黑龙江中信、中信

冰岛以及华平冰岛之间存在一致行动关系且均受中信资本控制之外，哈药集团的

股东之间不存在一致行动关系；哈尔滨市国资委已通过书面形式认可本次增资完

成后哈药集团将成为无实际控制人状态。因此，本次增资完成后，哈药集团将成

为无实际控制人状态。 
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综上，经本财务顾问核查，截至本报告出具之日，收购人与其股东不存在其

他未予披露的控制关系，《要约收购报告书》摘要中的披露内容真实、准确。 

六、收购人收购资金来源及履约能力 

（一）收购人资金来源 

经收购人说明并经核查，本财务顾问认为： 

1、基于要约价格为 3.83 元/股的前提，本次要约收购所需最高资金总额为

510,838.20 万元。 

2、本次要约收购的资金全部来源于收购人自有资金或自筹资金。 

3、本次要约收购资金未直接或者间接来源于哈药股份或其关联方，不存在利

用本次收购的股份向银行等金融机构质押取得融资的情形，不存在杠杆结构化设

计及结构化安排、分级安排，也不存在其他结构化融资方式。 

基于要约价格为 3.83 元/股的前提，本次要约收购所需最高资金总额为

510,838.20 万元。作为本次要约的收购人，哈药集团已于要约收购报告书摘要公告

前将 102,663.00 万元（不少于要约收购所需最高资金总额的 20%）存入中国结算

上海分公司指定的银行账户，作为本次要约收购的履约保证金。若本次要约收购

所需资金超过履约保证金，哈药集团拟通过银行保函方式筹措资金。截至本报告

签署日，哈药集团已与兴业银行沟通申请出具履约担保函。 

（二）收购人履约能力评价 

1、收购人经营状况 

收购人经营状况良好，资金实力较强。 

2、收购人已经支付本次要约收购的履约保证金 

基于要约价格为 3.83 元/股的前提，本次要约收购所需最高资金总额为

510,838.20 万元。作为本次要约的收购人，哈药集团已于要约收购报告书摘要公告

前将 102,663.00 万元（不少于要约收购所需最高资金总额的 20%）存入中国结算

上海分公司指定的银行账户，作为本次要约收购的履约保证金。 
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3、收购人已就本次要约收购的履约情况及资金来源做出如下声明： 

 “（1）本次要约收购所需资金将来源于收购人的自有或自筹资金，其资金来

源合法，并拥有完全的、有效的处分权，符合相关法律、法规及中国证券监督管

理委员会的规定。（2）本次要约收购所需资金不存在直接或间接来源于上市公司

或上市公司的其他关联方的情形，不存在通过与上市公司进行资产置换或者其他

交易获取资金的情形。（3）本次要约收购所需资金不直接或间接来自于利用本次

收购所得的股份向银行等金融机构质押取得的融资。” 

要约收购期限届满，收购人将根据中国结算上海分公司临时保管的预受要约

的股份数量确认收购结果，将用于支付要约收购的资金及时足额划至中国结算上

海分公司账户，并向中国结算上海分公司申请办理预受要约股份的过户及资金结

算手续。 

本财务顾问认为，哈药集团已于要约收购报告书摘要公告前将 102,663.00 万

元（不少于要约收购所需最高资金总额的 20%）存入中国结算上海分公司指定的

银行账户，作为本次要约收购的履约保证。根据对哈药集团历史财务资料及业务、

资产、收入、现金流、融资渠道以及中国结算上海分公司出具的履约保证金证明，

收购人具备履行本次要约收购的能力。 

七、收购人本次要约收购价格的合规性 

依据《证券法》、《收购办法》等相关法规，本次要约收购的要约价格及其计

算基础如下： 

本次要约收购报告书摘要提示性公告日前 30 个交易日，哈药股份的每日加权

平均价格的算术平均值为 3.83 元/股。在本次要约收购报告书摘要提示性公告日前

6 个月内，收购人不存在买卖哈药股份的情形。经综合考虑，收购人确定要约价格

为 3.83 元/股。 

若哈药股份在要约收购报告书摘要公告之日至要约期届满日期间有派息、送

股、资本公积转增股本等除权除息事项，则要约收购价格将进行相应调整。 

本财务顾问认为，在本次要约收购报告书摘要提示性公告日前 6 个月内，收
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购人不存在买卖哈药股份的情形。本次不低于提示性公告日前 30 个交易日该种股

票的每日加权平均价格的算术平均值，符合《收购办法》第三十五条的规定。 

八、收购人履行的必要授权和批准程序 

（一）本次交易已履行的决策（审批）程序 

2018 年 9 月 29 日至 2018 年 9 月 30 日，中共哈尔滨市人民政府国有资产监督

管理委员会委员会召开 2018 年第 20 次会议并形成《会议纪要》，会议听取、讨论

并同意产权管理处关于重启哈药集团混改有关事宜的汇报。 

2018 年 11 月 12 日，哈尔滨市国资委出具《关于同意重启哈药集团混改有关

事宜的通知》，通知要求哈药集团及时履行内部决策程序，审议启动混改事宜，以

2018 年 9 月 30 日为基准日，依法依规做好上市公司信息披露等相关工作。 

同日，哈药集团召开第三届董事会第二十七次会议，决定重启哈药集团混合

所有制改革相关事宜，并以 2018 年 9 月 30 日为基准日开展审计、评估工作，并

聘请相关中介机构。 

2018 年 11 月 23 日，哈药集团聘请的辽宁众华资产评估有限公司完成对哈药

集团截至 2018 年 9 月 30 日的全部股东价值进行评估，哈尔滨市国资委已对该评

估报告根据国资的相关规定进行了审核与备案。 

2019 年 4 月 24 日，哈药集团召开第三届第三十三次董事会，审议了《关于审

议哈药集团增资扩股方案的议案》，哈药集团董事会确定了本次增资扩股事宜的具

体方案。 

2019 年 5 月 27 日，哈尔滨市人民政府下发《关于同意哈药集团增资的批复》

（哈政发【2019】28 号），原则同意哈药集团本次增资扩股方案。 

2019 年 5 月 29 日，哈药集团增资项目在哈尔滨市公共资源交易中心公开挂牌

征集投资方。 

2019 年 7 月 29 日，哈尔滨市公共资源交易中心出具《哈药集团有限公司增资

项目意向投资者登记情况的函》，公告期内哈药集团已征得重庆哈珀和黑马祺航 2

家意向投资者。 
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2019 年 8 月 8 日，哈药集团召开董事会，确认重庆哈珀和黑马祺航符合相应

的投资者资格条件及要求。 

2019 年 8 月 9 日，哈尔滨市国资委、中信冰岛、华平冰岛、黑龙江中信哈尔

滨国企重组管理顾问有限公司和哈药集团与重庆哈珀、黑马祺航签署《增资协议》。 

2019 年 8 月 9 日，哈尔滨市国资委批准了关于哈药集团有限公司增资扩股导

致国有股东间接转让所持上市公司股份的事项。 

2019 年 8 月 14 日， 哈药集团召开第三届第三十八次董事会，同意哈药集团

启动对哈药股份的要约收购事宜。重庆哈珀和黑马祺航出具《同意函》，同意在哈

药股份、人民同泰层面发起全面要约收购。 

2019 年 8 月 19 日，哈药集团召开第三届第三十九次董事会，同意哈药集团在

哈药股份层面正式启动全面要约收购。 

截至本报告签署日，哈药集团已完成本次增资对应的工商变更登记。 

（二） 本次交易尚需取得的审批 

截至本报告书签署之日，本次增资尚需完成外商投资企业变更备案等后续相

关程序。 

九、收购人在过渡期间保持上市公司稳定经营作出的安排 

经核查，收购人暂无在过渡期间对哈药股份资产及业务进行重大调整的安排。

本财务顾问认为，上述安排有利于保持哈药股份稳定经营，有利于维护哈药股份

及全体股东的利益。 

十、对上市公司经营独立性和持续发展可能产生的影响分析 

（一）后续计划分析  

1、未来 12 个月内改变上市公司主营业务或者对上市公司主营业务作出重大

调整的计划 

截至本报告签署之日，哈药集团没有在未来 12 个月内改变哈药股份主营业务

的计划，也没有对哈药股份主营业务作出重大调整的计划。 
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2、未来 12 个月内对上市公司或其子公司的资产和业务进行出售、合并、与

他人合资或合作的计划，或上市公司拟购买或置换资产的重组计划 

截至本报告签署之日，哈药集团不存在在未来 12 个月内对哈药股份或其子公

司的资产和业务进行出售、合并、与他人合资或合作的计划，或上市公司拟购买

或置换资产的计划。 

3、改变上市公司现任董事会或高级管理人员的组成计划 

截至本报告签署之日，哈药集团没有对上市公司现任董事会和高级管理人员

的组成作出改变或调整的计划。如需改变或调整，哈药股份要约收购完成后，哈

药集团将依法行使权利，根据实际情况向哈药股份推荐合格的董事、监事候选人，

由哈药股份股东大会依据有关法律、法规及公司章程的规定进行董事会、监事会

的选举，并由董事会决定聘任高级管理人员。 

4、对可能阻碍收购上市公司控制权的公司章程条款进行修改的计划 

截至本报告签署之日，哈药集团没有对可能阻碍收购上市公司控制权的公司

章程条款进行修改的计划。 

5、对被收购公司现有员工聘用计划作重大变动的计划 

截至本报告签署之日，哈药集团没有对哈药股份现有员工聘用计划作重大变

动的计划。 

6、对上市公司分红政策重大调整的计划 

截至本报告签署之日，哈药集团没有对哈药股份分红政策进行重大调整的计

划。 

7、其他对上市公司业务和组织结构有重大影响的计划 

截至本报告签署之日，哈药集团没有其他确定的对哈药股份业务和组织结构有重

大影响的计划。 

（二）同业竞争情况  

1、收购人 
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（1）业务现状 

哈药股份属于医药制造行业，主要从事医药研发与制造、批发与零售业务。

其中医药研发与制造业务涵盖化学原料药、化学制剂、生物制剂、中药、保健品

等产业领域，产品聚焦抗感染、心脑血管、感冒药、消化系统、抗肿瘤药以及营

养补充剂等治疗领域，涉及 20 多种剂型、700 多个品规，主要产品包括阿莫西林

胶囊、小儿氨酚黄那敏颗粒、前列地尔注射液、葡萄糖酸钙口服溶液、葡萄糖酸

锌口服液等，主要产品市场占有率在各自细分行业均处于领先地位。医药批发与

零售业务主要通过旗下上市公司人民同泰开展，人民同泰是黑龙江省医药商业行

业的龙头企业，主要业务范围集中在黑龙江，辐射吉林和内蒙古，经营产品包括

中药、西药、保健品、医疗器械、玻璃仪器、化学制剂等。 

哈药集团为中外合资企业，为控股平台类公司，自身无实体业务经营，旗下

拥有两家上市公司哈药股份和人民同泰。下属多家医药工业、商业流通企业及药

物研究院，业务涵盖抗生素、非处方药及保健品、传统与现代中药、生物医药、

动物疫苗及医药商业六大业务板块。 

截至本报告签署之日，哈药集团及其控制的除上市以外的下属公司与哈药股

份在主营业务方面不存在重合的情况，不存在同业竞争或潜在同业竞争。 

哈药集团控制的企业的具体情况详见本报告书“第一节收购人的基本情况”

之“二、收购人股权控制关系”。 

（2）收购人关于确保收购人及其关联方与上市公司避免同业竞争的安排 

为避免收购完成后出现同业竞争的情况，哈药集团出具了《关于避免同业竞

争的承诺函》。 

哈药集团承诺如下： 

“1、本公司及本公司控制的其他企业均未从事任何与哈药股份（包括哈药股

份控制的企业，下同）的主营业务构成同业竞争的生产经营业务或者活动。 

2、本公司及本公司控制的其他企业将不会直接或者间接从事与哈药股份相

同、相似并构成同业竞争或潜在同业竞争的业务，亦不会直接或者间接拥有与哈

药股份从事相同、相似并构成同业竞争业务的其他企业、组织、经济实体的绝对
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或者相对控制权。 

3、对于哈药股份在其现有业务范围的基础上进一步拓展其业务范围，而本公

司及本公司控制的其他企业尚未对此进行生产、经营的，除非哈药股份书面通知

本公司不再从事该等新业务，本公司及本公司控制的其他企业将不从事与哈药股

份相竞争的该等新业务。 

4、本公司及本公司控制的其他企业如从任何第三方获得的商业机会与哈药股

份的主营业务构成同业竞争或可能构成同业竞争的，则应立即通知哈药股份。在

通知中所指定的合理期间内，如哈药股份作出愿意利用该商业机会的肯定答复，

在征得第三方允许后，本公司尽力将该商业机会给予哈药股份。 

5、本公司及本公司控制的其他企业将忠实履行上述承诺，如因本公司及本公

司控制的其他企业违反承诺导致哈药股份权益受到损害的，本公司同意按照有关

法律法规的规定向哈药股份承担相应的赔偿责任。” 

（三）关联交易情况 

1、收购人 

（1）前 24 个月内的关联交易情况 

截至本报告出具之日，哈药集团未与哈药股份及其下属公司发生重大交易，

亦不存在与哈药股份及其下属公司之间已签署但尚未履行的协议、合同，或者正

在谈判的其他合作意向的情况。 

（2）关于规范关联交易的安排 

就未来可能与哈药股份产生的关联交易，哈药集团出具《关于规范关联交易

的承诺函》。 

哈药集团承诺如下： 

“1、本公司及本公司控制的其他企业将按法律、法规及其他规范性文件规定

的要求尽可能避免或减少与哈药股份（包括哈药股份控制的企业，下同）的关联

交易；对于无法避免或有合理原因而发生的关联交易，本公司及本公司控制的其

他企业将遵循市场公正、公平、公开的原则，与哈药股份依法签订协议，履行合
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法程序，按照有关法律、法规、其他规范性文件及哈药股份章程等规定，依法履

行相关内部决策程序并及时履行信息披露义务，保证关联交易定价公允、合理，

交易条件公平，保证不利用关联交易非法转移哈药股份的资金、利润，亦不利用

该等交易从事任何损害哈药股份及其他股东合法权益的行为。 

2、本公司及本公司控制的其他企业将忠实履行上述承诺，若不履行本承诺所

赋予的义务和责任，本公司将依照相关法律法规、部门规章及规范性文件承担相

应的法律责任。” 

经核查，本财务顾问认为，上述同业竞争及关联交易的解决方案有利于维护

哈药股份社会公众股东的利益。 

十一、收购标的上的其他权利及补偿安排 

经核查，本次要约收购股份为哈药股份除哈药集团所持股份以外的全部无限

售条件流通股，未设定其他权利，亦不存在于收购价款之外有其他补偿安排。 

十二、收购人与被收购公司的业务往来 

经核查，截至本报告签署日前 24 个月内，哈药集团及其关联方、以及各自的

董事、监事、高级管理人员（或者主要负责人）与哈药股份及其下属公司之间未

发生合计金额超过 3,000 万元或者高于哈药股份最近经审计净资产值 5%以上的交

易；与哈药股份的董事、监事、高级管理人员未发生合计金额超过 5 万元以上交

易的情况；哈药集团及关联方、以及董事、监事、高级管理人员（或主要负责人）

不存在对拟更换的哈药股份董事、监事、高级管理人员进行补偿或者其他任何类

似安排的情形；哈药集团及关联方、以及董事、监事、高级管理人员（或主要负

责人）不存在对哈药股份股东是否接受要约的决定有重大影响的其他已签署或正

在谈判的合同、默契或者安排。 
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十三、上市公司控股股东、实际控制人及其关联方是否存在未清

偿对公司的负债、未解除公司为其负债提供的担保或者损害公司利益

的其他情形 

本次增资完成后，上市公司控股股东未发生变化，仍为哈药集团；上市公司

实际控制人由哈尔滨市国资委变更为无实际控制人。 

经核查，根据哈药股份 2019 年未经审计的半年度财务报告，截至 2019 年 6

月 30 日，上市公司对控股股东哈药集团及关联方的应收账款余额为 83.78 万元，

其他应收款余额为 27.02 万元，均为经营性往来。除上述情况外，截至 2019 年 6

月 30 日，哈药集团及关联方不存在未清偿对哈药股份的负债、未解除哈药股份为

其负债提供的担保或者损害哈药股份利益的其他情形。 

本财务顾问认为，在本次收购实施后，哈药股份控股股东哈药集团及其关联

方对哈药股份未清偿的负债均为正常业务往来中的应收款项，不存在损害上市公

司及其全体股东利益的情况。 

十四、关于本次要约收购的结论性意见 

本财务顾问认为，收购人本次要约收购符合《证券法》、《收购办法》等法律

法规的规定，具备收购哈药股份股份的主体资格，不存在《收购办法》第六条规

定的不得收购上市公司的情形；收购人已履行本次要约收购所需的必要批准和授

权程序，该等批准和授权程序合法有效；收购人对履行要约收购义务所需资金进

行了相应的安排，收购人具备要约收购实力和资金支付能力，具备履行本次要约

收购的义务的能力。 
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第六节  备查文件 

一、备查文件目录 

1、哈药集团营业执照；  

2、哈药集团董事、高级管理人员以及上述人员直系亲属的名单及身份证明文

件；  

3、哈药集团关于此次要约收购的内部决议； 

4、哈尔滨市国资委出具的《关于哈药集团有限公司间接转让有关问题的批

复》； 

5、中国结算上海分公司收到履约保证金证明；  

6、哈尔滨市国资委、中信冰岛、华平冰岛、黑龙江中信、国企重组公司和哈

药集团与重庆哈珀、黑马祺航关于哈药集团之增资协议；  

7、哈药集团及其董事、高级管理人员以及上述人员的直系亲属持有或买卖哈

药股份股票的情况说明；  

8、本次要约收购所聘请的专业机构及相关人员在要约收购报告书摘要公告之

日起前 6 个月内持有或买卖哈药股份股票的情况说明； 

9、哈药集团 2016 年、2017 年、2018 年审计报告及 2019 年 1-3 月财务报表；  

10、哈药集团关于不存在《收购办法》第六条规定的情形及符合《收购办法》

第五十条规定的说明；  

11、律师事务所出具的法律意见书。 

二、备查地点  

本报告全文及上述备查文件备置于中天国富证券有限公司。 

联系人：彭俊、赵宇 

联系地址：贵州省贵阳市观山湖区长岭北路中天会展城 B 区金融商务区集中

商业（北） 

电话：021-38582000 

传真：021-68598030
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（此页无正文，为《中天国富证券有限公司关于哈药集团有限公司要约收购哈药

集团股份有限公司之财务顾问报告》之签字盖章页） 

 

 

 

 

财务顾问主办人：                                    

  彭俊                     赵宇 

 

 

 

法定代表人：                         

                 余维佳                       

 

                                           中天国富证券有限公司 

                                                  

               2019 年 8 月 22 日 


