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中国证券监督管理委员会： 

2019 年 9 月 10 日，经贵会上市公司并购重组审核委员会（以下简称“并购

重组委”）2019 年第 39 次会议审核，长春高新技术产业（集团）股份有限公司

发行股份及可转换债券购买资产并募集配套资金暨关联交易获有条件通过。 

根据并购重组委审核意见，中信建投证券股份有限公司、中天国富证券有限

公司作为本次交易的独立财务顾问对审核意见所提问题进行了认真核查，出具了

核查意见，现提交贵会，请予以审核。 

除特别说明外，本核查意见所述的词语或简称与《长春高新技术产业（集团）

股份有限公司发行股份及可转换债券购买资产并募集配套资金暨关联交易报告

书》中释义所定义的词语或简称具有相同的含义。 

本核查意见部分合计数与各明细数直接相加之和在尾数上如有差异，则为四

舍五入所致。 
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审核意见：请申请人补充披露对标的公司生长激素直销模式下客户的核查

情况，包括但不限于客户的医疗资质、采购和销售数据、患者数量，以及标的

公司销售回款情况。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。 

回复： 

一、生长激素直销客户的医疗资质及核查情况 

（一）标的公司对直销门诊客户资质的内部控制及执行情况 

生长激素属于肽类激素，适用《反兴奋剂条例》的相关规定。根据《反兴奋

剂条例》的规定，金赛药业只能向医疗机构（直销客户）、取得肽类激素经营资

质的药品经营企业（经销客户）销售生长激素产品。 

金赛药业直销模式下的客户包括医院、社区卫生服务中心、门诊等。根据《医

疗机构管理条例》、《医疗机构管理条例实施细则》、《医疗机构基本标准》等规定，

上述医疗终端客户均属于取得《医疗机构执业许可证》、具有医疗资质的医疗机构。 

对于客户资质事项，金赛药业设有全国商务中心，负责生长激素客户资质审核

和持续管理，避免向不具有生长激素经营资格的机构销售生长激素。对于直销模式

下的医疗机构客户，金赛药业要求其持有《医疗机构执业许可证》，建立合作关系前

审查相关《医疗机构执业许可证》，并在建立合作关系时将相关机构的《医疗机构执

业许可证》复印件在内部留存备案；若许可证书登记事项发生变更，医疗机构客户

需向金赛药业提供新的许可证书文本。 

（二）独立财务顾问的核查情况 

独立财务顾问对标的公司报告期内生长激素直销客户医疗资质所采取的主要核

查程序包括： 

1、查看标的公司与生长激素直销客户医疗资质管理相关的内部控制制度。 

2、访谈标的公司全国商务中心负责人，了解标的公司对生长激素直销客户资质

管理的执行情况。 

3、独立财务顾问对报告期内标的公司生长激素直销客户的业务资质进行专项核

查，核查范围包括生长激素销售金额（不含税金额）在 500 万元以上的直销客户（含



 

3 

前二十大直销客户）并对报告期内直销其他直销客户进行随机抽查，经核查，该等

直销客户均持有有效的《医疗机构执业许可证》。具体核查比例具体如下： 

项目 2019年 1-6月 2018 年度 2017 年度 

生长激素直销客户资质核查比例 

金额占比 91.03% 92.41% 91.94% 

家数占比 42.11% 43.91% 45.30% 

4、对标的公司主要直销客户进行了实地走访，独立财务顾问合计走访了 11 家

直销客户，并在走访中取得直销客户提供的《医疗机构执业许可证》。 

5、通过全国法院被执行人信息查询系统、全国法院失信被执行人名单信息查询

系统、中国裁判文书网、全国企业信用信息公示系统等公开系统，对标的公司主要

直销客户进行了检索，该等客户不存在因不具备相应资质销售生长激素产品而遭受

行政处罚或被追究刑事责任的情形。 

通过上述核查，标的公司生长激素直销客户均具备相应医疗资质。 

二、直销客户采购、销售标的公司产品数据的核查情况 

（一）标的公司直销模式下销售收入及核查情况 

1、标的公司直销模式收入基本情况 

报告期内，标的公司直销模式下的销售收入情况如下： 

单位：万元 

项目 
2019 年 1-6 月 2018 年度 2017 年度 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

直销模式 146,555.49 68.55% 219,238.36 68.71% 136,147.11 65.92% 

其中：直销模式下生长 

    激素产品收入 
142,665.74 66.73% 210,655.41 66.02% 132,599.47 64.20% 

注：按直销模式收入包含药品及医疗器械销售收入。 

报告期内，标的公司直销模式下的销售收入分别为 136,147.11 万元、219,238.36

万元及 146,555.49 万元，占主营业务收入的比例分别为 65.92%、68.71%及 68.55%，

基本保持稳定。其中，标的公司直销模式下生长激素产品的销售收入分别为

132,599.47 万元、210,655.4 万元及 142,665.74 万元，占主营业务收入的比例分别为
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64.20%、66.02%及 66.73%，同样基本保持稳定。 

2、独立财务顾问核查情况 

独立财务顾问对标的公司报告期内对直销客户销售收入所采取的主要核查程序

包括： 

（1）查看标的公司与销售相关的内部控制制度，访谈销售负责人、财务负责人，

了解标的公司销售、收款等相关流程； 

（2）了解标的公司的收入确认政策，对与收入确认相关的关键内部控制的设计

和运行的有效性进行测试； 

（3）选取样本检查销售合同（包括框架协议与销售订单），识别与商品所有权

上的风险和报酬转移相关合同条款和条件，评价收入确认时点是否符合企业会计准

则的要求； 

（4）对标的公司 2017 年、2018 年及 2019 年 1-6 月直销模式下的销售情况执行

实质性测试，抽取并审阅了部分主要直销客户的框架协议、销售订单、发货单、运

输单据、发票、记账凭证、期后回款凭证等； 

（5）对标的公司直销模式下的销售情况进行函证，独立财务顾问对 2017 年、

2018 年及 2019 年 1-6 月的发函比例分别为直销模式收入的 68.93%、69.72%及

77.62%，回函比例分别为直销模式收入的 53.60%、48.71%及 53.66%； 

（6）对标的公司主要直销客户进行了实地走访，独立财务顾问合计走访了 11

家直销客户。通过走访，核查直销客户的基本情况、业务资质、与标的公司之间的

购销关系、是否存在关联关系，并通过访谈了解其总体采购规模等情况；同时取得

了直销客户的营业执照、医疗机构执业许可证、与标的公司购销关系的声明等资料。

具体走访比例具体如下： 

项目 2019 年 1-6月 2018 年度 2017 年度 

占直销客户前 10 名比例 
家数占比 90.00% 80.00% 80.00% 

金额占比 92.97% 84.59% 68.10% 

占直销客户前 20 名比例 家数占比 55.00% 55.00% 40.00% 
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金额占比 70.56% 68.74% 54.33% 

占全部直销模式收入的比例 41.47% 39.23% 35.09% 

占全部直销模式生长激素产品收入的比例 42.60% 40.83% 36.03% 

（7）结合行业及标的公司具体情况，执行分析性复核程序，判断直销模式下销

售收入及其毛利率变动的合理性； 

（8）对应收账款的管理及周转情况进行分析，并核查应收账款期后回款情况。 

（二）直销模式客户的对外销售情况核查 

标的公司的直销客户主要为医院、社区卫生服务站、社区门诊等医疗机构，直

销客户从标的公司采购生长激素产品后，经过医学诊疗向患者开具处方并销售生长

激素产品。由于直销客户均为独立运营的医疗机构，标的公司不掌握其向下游患者

开具处方、销售生长激素产品等具体经营数据。实际核查过程中，独立财务顾问主

要采取以下核查程序对直销客户的经营情况进行了解和分析性核查： 

1、对标的公司主要直销客户进行了实地走访（独立财务顾问合计走访 11 家），

通过访谈了解各直销客户的总体业务及收入规模、向标的公司采购生长激素产品的

情况、生长激素产品的库存及周转情况、货款结算方式及周期等信息；同时，现场

查看了直销客户采购的标的公司生长激素产品库存情况。 

2、结合标的公司向直销客户的销售及发货数据、信用账期管理、应收款项周转

情况等，对直销客户的经营和销售情况进行分析性复核。 

3、对于主要直销客户应收账款进行函证，并核查期后回款情况。 

通过上述核查，标的公司主要直销客户的总体经营情况与标的公司对其销售及

发货数据等信息基本相符，标的公司对直销客户发货不存在重大差异。 

三、直销客户患者数量核查 

（一）根据相关法律规定，金赛药业无法取得生长激素产品患者数量的准

确信息 

根据《国家卫生和计划生育委员会、国家中医药管理局关于印发<关于加强医疗
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卫生机构统方管理的规定>的通知》（国卫纠发〔2014〕1 号）1、《医疗机构病历管

理规定（2013 年版）》（国卫医发〔2013〕31 号）2以及《中华人民共和国刑法》

3的相关规定，医疗机构及其工作人员不得向药品生产企业提供用药信息和患者

信息。因此，金赛药业作为药品生产企业无法通过直销客户及其工作人员取得每

个直销门诊客户生长激素产品的患者数量等具体、准确信息。 

（二）金赛药业主要在药品不良反应信息监测过程中了解部分患者信息 

根据《中华人民共和国药品管理法》（2015 年实施）规定，国家实行药品不良

反应报告制度，药品生产企业、药品经营企业和医疗机构必须经常考察本单位所生

产、经营、使用的药品质量、疗效和反应；根据《药品不良反应报告和监测管理办

法》（2011 年实施），药品生产企业应当按照规定对药品不良反应信息主动进行收集

和监测。 

目前，金赛药业主要在药品不良反应信息监测过程中了解部分患者信息。具体

而言，金赛药业设立了药物警戒部，负责不良反应事件的跟踪、调查、评价、处理

等工作；同时，金赛药业在日常经营中开设了患者服务热线电话，负责解答患者在

药品使用过程中的疑问，接收患者对药品质量、疗效和不良反应的咨询与投诉，接

收不良反应报告。在上述不良反应信息监测过程中，金赛药业相关人员在与患者的

谈话中会知悉并记录患者的基本情况、就诊的医疗机构及用药情况等信息。但因不

良反应信息监测过程无法覆盖所有的生长激素用药患者，因此，金赛药业也无法通

过该方式掌握每个直销客户生长激素用药患者数量的准确信息，仅能掌握部分信息。 

                                                 
1 《国家卫生和计划生育委员会、国家中医药管理局关于印发<关于加强医疗卫生机构统方管理的规定>

的通知》（国卫纠发〔2014〕1 号）第五条：“医疗卫生机构应当严格执行《关于建立医药购销领域商业贿

赂不良记录的规定》（国卫法制发〔2013〕50 号），不得以任何形式向医药营销人员、非行政管理部门或未
经行政管理部门授权的行业组织提供医疗卫生人员个人或科室的药品、医用耗材用量信息，并不得为医药

营销人员统计提供便利。” 

第十一条：“医疗卫生人员不得违规参与统方行为，不得为医药营销人员提供药品、医用耗材的用量及

相关信息。严禁医疗卫生人员为医药营销人员提供统方便利，或充当医药营销人员代理人违规统方。” 
2 《医疗机构病历管理规定（2013 年版）》（国卫医发〔2013〕31 号）第六条：“医疗机构及其医务人

员应当严格保护患者隐私，禁止以非医疗、教学、研究目的泄露患者的病历资料。” 

第十五条：“除为患者提供诊疗服务的医务人员，以及经卫生计生行政部门、中医药管理部门或者医疗

机构授权的负责病案管理、医疗管理的部门或者人员外，其他任何机构和个人不得擅自查阅患者病历。” 
3《中华人民共和国刑法》第二百五十三条之一：“违反国家有关规定，向他人出售或者提供公民个人

信息，情节严重的，处三年以下有期徒刑或者拘役，并处或者单处罚金；情节特别严重的，处三年以上七

年以下有期徒刑，并处罚金。 

违反国家有关规定，将在履行职责或者提供服务过程中获得的公民个人信息，出售或者提供给他人的，

依照前款的规定从重处罚……” 
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（三）独立财务顾问核查情况 

独立财务顾问主要采取以下核查程序对生长激素直销客户的患者数量情况进行

了核查： 

1、独立财务顾问核查了《国家卫生和计划生育委员会、国家中医药管理局关于

印发<关于加强医疗卫生机构统方管理的规定>的通知》（国卫纠发〔2014〕1 号）、

《医疗机构病历管理规定（2013 年版）》（国卫医发〔2013〕31 号）、《中华人民共和

国药品管理法》（2015 年实施）、《药品不良反应报告和监测管理办法》（2011 年实施）、

《中华人民共和国刑法》等相关法律法规的规定，确认标的公司作为药品生产企业

无法掌握患者人数的准确信息，仅能在不良反应信息监测过程中掌握部分患者信息。 

2、对标的公司主要直销客户进行了实地走访，将走访及访谈中获取的信息与相

应直销客户的采购和经营规模进行对比、分析。 

3、通过合理假设，概算金赛药业生长激素产品每年的患者总数，并与行业研究

报告、金赛药业的市场占有率等情况进行比对分析。具体而言，同时假设：①各年

度内生长激素就诊患者稳定，且每位患者的销售金额一致；②不考虑各年度中新增、

退出患者情况；③假定各门诊客户对外销售价格与其向金赛药业采购的价格一致。

概算过程如下： 

根据中华医学会儿科学分会内分泌遗传代谢学组发布的《矮身材儿童诊治指

南》，目前国内生长激素治疗的常用剂量是 0.1-0.15U/(kg·d)（每周 0.23-0.35mg/kg）；

对青春发育期患儿、Turner 患儿、小于胎龄儿、特发性矮身材和某些部分性生长激

素缺乏症患儿的应用剂量为 0.15-0.20U/(kg·d)（每周 0.35-0.46mg/kg）。概算过程中

以 0.15U/(kg·d)（每周 0.35mg/kg）的治疗剂量计算（注：WHO 标准生长激素

1mg=3IU）。 

根据首都儿科研究所生长发育研究室制作的 0-18 岁儿童青少年身高、体重百分

位数值表，并结合金赛药业生长激素产品 2019 年的平均中标价，每名患者每年治疗

费用概算如下： 

年龄（岁） 
男女平均体重

中位数（kg） 

每年治疗费用（万元） 

粉剂 水剂 长效水剂 
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（以 13.91 元/IU

计算） 

（以 35.63 元/IU

计算） 

（以 103.70元/IU

计算） 

4 16.41 1.25 3.20 9.31 

5 18.62 1.42 3.63 10.57 

6 20.82 1.59 4.06 11.82 

7 23.35 1.78 4.55 13.26 

8 26.29 2.00 5.13 14.93 

9 29.33 2.23 5.72 16.65 

10 32.75 2.49 6.39 18.59 

11 36.90 2.81 7.20 20.95 

12 41.63 3.17 8.12 23.64 

13 46.44 3.54 9.06 26.36 

14 50.60 3.85 9.87 28.73 

15 53.45 4.07 10.43 30.35 

平均每年治疗费用 2.52 6.45 18.76 

由于目前患者使用的生长激素剂型仍以短效粉剂和水剂为主，同时考虑到长效

水剂价格的影响，预计整体平均每名患者每年治疗费用约为 4-6 万元较为合理。据

此概算，报告期内使用金赛药业生长激素产品的患者数量如下： 

项目 2019年 1-6月 2018 年度 2017 年度 

假定每名患者每年

消费金额为 4 万元 

直销与经销客户患者总数 101,359 74,652 49,064 

直销客户患者数 73,743 55,031 34,621 

假定每名患者每年

消费金额为4.5万元 

直销与经销客户患者总数 90,097 66,358 43,612 

直销客户患者数 65,549 48,916 30,774 

假定每名患者每年

消费金额为 5 万元 

直销与经销客户患者总数 81,087 59,722 39,251 

直销客户患者数 58,994 44,025 27,696 

假定每名患者每年

消费金额为5.5万元 

直销与经销客户患者总数 73,716 54,293 35,683 

直销客户患者数 53,631 40,023 25,179 

假定每名患者每年

消费金额为 6 万元 

直销与经销客户患者总数 67,573  49,768  32,709  

直销客户患者数 49,162  36,687  23,080  
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注：2017 年、2018 年度患者人数=该年度金赛药业对应销售模式生长激素产品的含税

发货金额/假定每名患者每年消费金额；2019 年 1-6 月的患者人数=该期间金赛药业对应销售

模式生长激素产品的含税发货金额/假定每名患者每年消费金额×2 

行业研究报告对我国生长激素就诊患者的人数概算及据此推算金赛药业产

品的患者人数情况如下： 

行业研究报告 

名称 
发布机构 发布时间 

测算的全行业治疗人数 
金赛药业患者人数 

（按 70%市场占有率测算） 

2019 年 2018 年 2017 年 2019 年 2018 年 2017 年 

《治理结构改善

下公司股价有望

戴维斯双击》 

西南证券 
2019 年 4 月

3 日 
- 100,000 - - 70,000 - 

《生长激素步入

高成长期，精准医

疗布局前景广阔》 

光大证券 
2018 年 12

月 11 日 
- - 100,000 - - 70,000 

《生长激素市场

渗透率和空间进

一步测算》 

安信证券 
2018 年 11

月 6 日 
107,000 77,000 72,700 74,900 53,900 50,890 

经对比，通过概算得出的金赛药业生长激素用药患者人数与行业研究报告中

的测算数据不存在重大差异。 

四、标的公司销售回款核查情况 

（一）标的公司销售回款情况 

报告期内，标的公司直销模式下的应收账款及应收票据周转情况如下： 

销售模式 主要财务指标 2019 年 1-6 月 2018 年度 2017 年度 

直销模式 

直销模式销售收入（万元） 146,555.49 219,238.36 136,147.11 

应收票据及应收账款余额（万元） 9,788.37 10,472.19 3,762.69 

应收款项周转天数（天） 12.61 11.85 10.51 

注：应收款项周转天数=当期天数/应收票据与应收账款周转率；应收票据与应收账款周

转率=当期营业收入/[（应收票据与应收账款期末余额+应收票据与应收账款期初余额）/2] 

报告期内，标的公司直销模式应收票据及应收账款余额上涨的主要原因是直

销模式生长激素产品销售收入的大幅增长。报告期内，标的公司直销模式下应收

账款及应收票据的周转天数维持在较为稳定的水平，没有大幅波动。 

报告期内，对于直销客户，标的公司给予的信用账期上限一般不超过 30 天，
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在实际执行中的信用账期一般在15-30天之间，标的公司会结合直销客户的销量、

资质资信等情况给予直销客户不同的信用账期。关于售后实际回款情况，标的公

司直销模式下应收款项回款状况良好，回款周期通常在 15 天以内。报告期内标

的公司收入前 20 大生长激素类产品直销客户在 2017 年 12 月 31 日、2018 年 12

月 31 日及 2019 年 6 月 30 日的应收账款余额及其在资产负债表日之后 15 天、一

个月内的回款情况如下表： 

项目 2019 年 6 月 30 日 2018 年 12月 31日 2017 年 12月 31日 

应收账款期末余额（万元） 4,116.40 5,064.41 491.55 

期后 15 天回款金额（万元） 4,095.43 4,556.47 472.72 

期后 15 天回款占比 99.49% 89.97% 96.17% 

期后一个月回款金额（万元） 4,102.86 4,733.73 472.72 

期后一个月回款占比 99.67% 93.47% 96.17% 

截至审计报告日回款金额

（万元） 
4,116.40 5,064.41 491.55 

截至审计报告日回款占比 100.00% 100.00% 100.00% 

由上表可知，报告期各期末前 20 大生长激素类产品直销客户在期后 15 天、期

后一个月之内的回款金额比例均在 90%左右及以上，截至审计报告日已经 100%回

款，回款状况良好。 

（二）独立财务顾问核查情况 

独立财务顾问对标的公司报告期内生长激素产品直销客户回款情况所采取的主

要核查程序包括： 

1、查看标的公司与赊销政策及销售回款相关的内部控制制度，访谈财务负责人、

销售负责人，了解标的公司新客户审批，销售、收款等相关流程； 

2、了解标的公司的收入及应收账款确认政策，对与收入及应收账款确认相关的

关键内部控制的设计和运行的有效性进行测试； 

3、结合行业及标的公司具体情况，执行分析性复核程序，判断直销模式下应收

账款周转天数变动的合理性； 

4、对主要直销客户应收账款进行函证，并选取样本核查应收账款期后回款情况。
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抽取并审阅了主要销售客户框架协议、销售订单、发货单、发票、记账凭证、期后

回款凭证等。 

五、独立财务顾问核查意见 

经核查，独立财务顾问认为： 

1、金赛药业对于生长激素直销客户医疗资质的审核、管理已经建立较为完

善有效的内控制度，其生长激素直销客户均具备相应医疗资质。 

2、基于所执行的核查程序，标的公司报告期内对直销客户的销售情况真实、

准确，收入确认符合企业会计准则的要求；标的公司主要直销客户的销售及经营

情况与标的公司对其销售及发货等数据基本相符，不存在重大差异。 

3、根据相关规定，标的公司作为药品生产企业无法掌握患者人数的准确信

息，仅能在不良反应信息监测过程中掌握部分患者信息。经对比，通过概算得出

的标的公司生长激素用药患者人数与行业研究报告中的测算数据不存在重大差

异。 

4、标的公司直销模式生长激素应收账款及应收票据的周转天数维持在较为

稳定的水平，没有大幅波动；标的公司直销模式下生长激素类产品销售应收账款

回款状况良好。 

 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为《中信建投证券股份有限公司、中天国富证券有限公司关于〈长

春高新技术产业（集团）股份有限公司关于中国证监会上市公司并购重组审核委

员会审核意见的回复报告〉之专项核查意见》之签字盖章页） 

 

 

项目协办人签名：                                                     

        王明超           王  瑀           高振宇 

 

 

财务顾问主办人签名：                                                 

        蔡诗文           田  斌           崔登辉 

 

 

法定代表人或授权代表签名：               

              刘乃生 

 

 

                        中信建投证券股份有限公司 

 

2019年9月20日 
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（本页无正文，为《中信建投证券股份有限公司、中天国富证券有限公司关于〈长

春高新技术产业（集团）股份有限公司关于中国证监会上市公司并购重组审核委

员会审核意见的回复报告〉之专项核查意见》之签字盖章页） 

 

 

 

财务顾问主办人：                                   

                      吕  雷            范  凯 

 

 

 

 

 

中天国富证券有限公司 

 

2019 年 9 月 20 日 
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