
证券代码：605199 证券简称： ST 葫芦娃 公告编号：2026-081

海南葫芦娃药业集团股份有限公司

关于中证中小投资者服务中心《股东建议函》回复的公告

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法律责任。

海南葫芦娃药业集团股份有限公司（以下简称“公司”）于 2026 年 9 月 16

日收到中证中小投资者服务中心的《股东建议函》（投服中心行权函〔2026〕126

号），对公司 2025 年前五大客户之一的江西五雲药业有限公司，销售金额在一年

内陡增并形成较大期末应收账款行使股东建议权。公司收到《股东建议函》后高

度重视，立即组织人员对相关问题进行认真核查，现就《股东建议函》所列建议

回复并公告如下：

《股东建议函》主要内容

一、建议补充说明江西五雲应收账款回款最新进展

《2025 年年度报告》披露，你公司 2025 年期末应收账款由 2024 年的 3.80

亿元增至 4.18亿元，增加 3,757.5 万元。2026年上半年，你公司因 2025年营业

收入同比下降 36.27%但期末应收账款同比增长 9.88%等情况，收到上海证券交

易所问询。根据你公司于 2026年 7月 22日披露的《关于海南葫芦娃药业集团股

份有限公司 2025年年度报告的信息披露监管问询函的回复》(简称《问询函回复》)，

你公司称应收账款增加主要系下游客户回款周期拉长及将部分重点客户的信用

账期由 3个月延长至 4-6个月并上调授信额度等原因所致。中证投服中心对此提

出以下两方面疑问:

一是你公司应收账款周转率明显下降，且周转天数显著高于同行业可比公司。

根据Wind数据，你公司 2025年应收账款周转天数由 2024年的约 102天增至约

160天，延长 58天；应收账款周转率由 2024年的 3.53下降至 2.26。对比你公司

年报中选取的可比公司，葵花药业、康恩贝、太极集团、振东制药、康芝药业

2025 年的应收账款周转天数约为 21 天至 78 天，均值 54 天，与 2024年均值基
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本持平；2025 年应收账款周转率均值为 8.34，显著优于你公司。你公司在《问

询函回复》中称，应收账款周转天数增加系受下游行业景气下行影响、部分客户

延长付款期限所致，但前述五家可比公司未出现类似情况。二是你公司在对江西

五雲销售额与应收账款同时大幅增长的原因不明。江西五雲是你公司前五大客

户之一。该公司于 2024年成为你公司客户，2024年、2025年向你公司采购金额

分别为 401.06万元、7,209.35万元，其中，2025年同比增长 1,697.57%。你公司

称，2025 年对江西五雲销售金额大幅增长的原因是该公司于当年已成为你公司

主要产品的全国总代。根据《问询函回复》，截至 2025年末，你公司对江西五雲

的应收账款为 2,428.11 万元，占对该公司的两年累计销售额 7,610.41 万元的

31.91%。你公司未披露 2024年末对江西五雲的应收账款余额，假设当年销售额

401.06万元全部未予收回，则 2025年新增应收账款至少为 2,027.05万元,占你公

司 2025年新增应收账款的 53.95%。你公司未说明对江西五雲销售额大幅增长的

同时应收账款也同步增长的具体原因。

《问询函回复》披露，你公司与江西五雲约定的信用期为 60天。但你公司

尚未披露 2025年末前述应收账款的最新回款及逾期情况。建议你公司及时回应

市场关切，补充披露对江西五雲应收账款大幅增长的原因及最新回款情况，并说

明拟采取的催收措施。

回复：

一、情况说明

2024 年至 2025 年，公司应收账款周转天数、周转率有所变动，与葵花药业、

康恩贝等同行业可比公司存在差异，主要是公司渠道模式、客户结构、市场拓展

策略及公司差异化信用结算政策等多重因素共同导致，具体如下：

第一，公司年报选取葵花药业、康恩贝、太极集团、振东制药、康芝药业作

为可比公司，上述企业均以中成药、OTC 产品为主，产品品类属性及主营业务结

构具备可比性，但是各方渠道经营模式与收入结算规则存在本质差异。葵花药业、

康恩贝等五家可比公司，终端渠道以直销、传统经销模式为主，回款链条短、现

款及短账期结算占比高。公司的销售模式分为直销、经销、配送三类业务模式。

在配送模式下，向客户批量供货并给予周期性信用结算为行业常态，下游客户会

根据市场需求开展季节性备货采购，叠加业务采用信用账期结算，回款节奏相对
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平缓。

第二，下游行业景气度下行，行业整体回款效率有所回落。2025 年国内医

药流通及终端零售行业整体景气度回落，下游经销商、流通企业普遍存在资金回

笼放缓、付款周期拉长的情况，行业整体回款效率较往年有所下滑。 2023 年至

2025 年，同行业公司应收账款周转率整体呈下降趋势，但也存在个别公司逆势

小幅上升，主要系各家企业业务结构调整存在差异。可比公司终端零售渠道布局

成熟，业务结构中现款及短账期结算经销业务占比更高，受行业波动影响相对有

限；公司现阶段处于渠道结构优化和市场拓展阶段，为深化与优质客户的战略合

作，进一步夯实终端市场布局，公司对优质客户保持合理信用周期，应收账款周

转率相关指标受行业环境影响相对明显。

第三，差异化信用政策适配战略合作需求。公司持续推进客户分级分类管理，

优化营销渠道，深化与优质客户的战略合作，提升客户业务贡献度；同时不断加

强对应收账款的管理，优化客户信用评估体系，对经营稳健、合作年限久、历史

回款记录良好的核心客户在 2025 年适度调整信用政策，将重点合作客户原有 3

个月标准账期适度延长至 4-6 个月，并合理上调优质客户授信额度。虽短期导致

应收账款规模增加、周转效率下降，但有效稳固了核心渠道资源，为公司长期市

场布局奠定基础。

证券代码 证券名称 业务模式

应收账款

周转天数

[报告期]

2025 年报

[单位]天

应收账款

周转天数

[报告期]

2024 年报

[单位]天

应收账款

周转率

[报告期]

2025年报

[单位]次

应收账款

周转率

[报告期]

2024年报

[单位]次

应收账款

周转率

[报告期]

2023年报

[单位]次

002737.SZ 葵花药业
OTC 模式、其他模

式
20.96 14.61 17.18 24.64 52.22

600572.SH 康恩贝 B2B、B2C 59.44 62.31 6.06 5.78 6.53

600129.SH 太极集团

公司医药工业：自

营、代理、

新零售模式；

医药商业：医药分

销（商业分销、医

院和终端配送）和

医药零售

72.56 59.11 4.96 6.09 7.87

300158.SZ 振东制药 线上销售、线下销 77.52 69.34 4.64 5.19 5.45
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售、其他业务销售

300086.SZ 康芝药业 直销、代理 40.52 65.93 8.89 5.46 7.88

002644.SZ 佛慈制药

经销模式、代理模

式、终端直供、基

药配送业务

120.04 109.10 3.00 3.30 3.45

002424.SZ ST 百灵 商品、服务 170.22 156.53 2.11 2.30 2.61

300006.SZ 莱美药业
经销、其他销售模

式、其他业务收入
116.21 134.81 3.10 2.67 2.74

688189.SH ST 南新 经销 293.76 503.64 1.23 0.71 1.06

002082.SZ ST 万邦 直销、经销 209.58 205.01 1.72 1.76 1.53

605199.SH ST葫芦娃 直销、经销、配送 159.54 101.96 2.26 3.53 4.90

数据来源：同花顺 iFinD

注 1：上表财务数据、业务模式取自各公司年报数据，完整客户信用分级、

账期政策，无法取得统一口径资料直接对比。

注 2：应收账款周转天数和周转率差异主要受业务结构、客户结构、结算结

构差异综合影响。

可比公司应收账款周转指标差异，是业务结构差异（院内配送业务占比高低）、

客户结构差异、结算模式差异叠加形成的结果。年报选取的五家可比公司更多面

向零售终端开展现款、短账期经销业务，因此在 2025 年行业回款周期整体拉长

背景下，其应收账款周转指标波动幅度更小。

二、关于对江西五雲销售额与应收账款同步大幅增长的原因说明

江西五雲系公司 2024 年新增培育客户，2024 年采购金额 401.06 万元，年

末形成应收账款余额 357.20 万元；2025 年双方合作深度升级，全年采购金额增

至 7,209.35 万元，同比增长 1,697.57%。

单位：万元

项目 2024 年 2025 年 2026 年 1-6 月

销售收入（不含税） 401.06 7209.35 2330.76

占公司同期营业收入比例 0.28% 8.00% 9.68%

含税销售额 453.2 8150.95 2633.76

销售回款 96.00 6080.04 2456.20

应收账款期末余额 357.20 2428.11 2601.29

注：江西五雲于 2024 年成为公司客户，2024 年末的应收账款 357.20 万元，

已于 2025 年全部收回。2025 年末应收账款主要形成于 2025 年下半年，双方约

定信用期 60 天。该笔款项截至 2026 年 6 月底已全部回款，具体回款过程详见本

公告“三、（一）最新回款情况”。

2025 年末对江西五雲应收账款余额具备商业合理性，具体原因如下：
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一是 2024 年公司与江西五雲为初期小额配送试点合作，合作规模有限。2025

年，经公司多维度尽调、实地核查，经评估该公司具备完善的医药配送资质、全

域终端配送覆盖能力及良好的履约记录，公司与其深化战略合作，将其确立为公

司重点产品全国核心配送服务商，承接公司产品全国范围内的药品仓储、调拨、

终端配送落地业务。合作范围的全面扩容，带动双方业务规模增长。

二是业务核算严格遵循公司收入确认及回款相关会计政策，以“控制权转移”

作为收入确认核心原则。配送模式下，以客户签收，商品控制权发生转移、公司

取得现时收款权利作为收入确认时点；发货并经客户签收后确认营业收入及应收

账款，收入确认时点符合收入确认政策。同时 2025 年受下游行业景气下行影响，

整体回款周期有所拉长，且公司对经营稳定、履约良好的重点核心客户差异化调

整信用政策，将标准 3个月账期适度延长至 4‑6 个月、合理上调授信额度。江西

五雲药业有限公司为公司核心产品全国总代理商暨全国核心配送服务商，2025

年借助该客户资源，公司核心产品进一步拓展医院相关渠道。报告期内全年均存

在正常发货，受下游终端市场备货安排影响，采购及发货规模在第四季度放量。

公司按订单发货、经客户签收后确认收入及应收账款；双方约定 60 天固定信用

账期、采取统一周期结算模式，四季度形成的部分销售款项截至年末尚未到达合

同约定结算节点，因此出现销售额大幅增长的同时应收账款同步增加的情形，符

合公司的收入确认、信用结算及回款政策。

三是 2025 年应收账款全额结清，2025 年末应收账款均为当期未到期款项。

2025年公司对江西五雲实现销售额 7,209.35 万元，当期累计回款6080.04 万元，

年末剩余应收账款余额 2428.11 万元，全部为 2025 年当期销售形成。截至 2026

年 6 月末该笔应收账款已全部收回。江西五雲整体回款质量良好，不存在最终形

成坏账的情形。

三、江西五雲应收账款最新回款情况及专项催收措施

（一）最新回款情况

公司对江西五雲 2024 年末对应应收账款已全部结清；2025 年末形成的应收

账款余额 2,428.11 万元，合同约定信用周期为 60 天，该笔款项在约定信用期内

实现部分回款，剩余款项后续陆续结算，截至 2026 年 6 月底该笔款项已全部完

成回款。该笔款项在结算过程中，客户不存在恶意拖欠情形，不存在坏账风险。
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该客户经营稳定、配送业务运转正常，履约意愿及履约能力良好，整体回款进度

符合公司经营预期。

公司持续强化应收账款精细化管控，整体回款效率有所改善，上半年应收账

款余额较 2025 年末回落。

（二）后续专项催收及管控措施

为持续保障应收账款足额、及时回收，严控应收款项风险，公司采取具体措

施如下：

1、建立动态台账跟踪机制。公司财务部、商务部、运营管理部联合建立应

收款台账，逐笔登记销售订单、发货记录、结算周期、回款进度，实行系统月度

对账，季度开展复盘工作，实时监控款项到期情况，提前 30 日启动回款提醒，

确保精准把控回款节奏。

2、常态化客户风险信息监测。通过第三方信息软件跟踪客户工商注册信息

变更、涉诉及司法案件披露情况，识别客户潜在经营及履约风险；如识别出重大

风险信号，及时启动授信调整评估，降低货款坏账风险，从源头防范回款风险。

3、分层分级催收管控。明确责任分工，由商务部为主跟进货款回收，财务

部提供数据资料支持，运营管理部做好整体调度，责任落实到人。针对即将到期

款项，由专属商务对接人员一对一跟进回款；针对已到期款项，启动专项催收流

程，由对应负责人上级协同开展专项跟进调度，同步上报运营管理部，必要时公

司法务介入，以公司名义正式出具函件开展催收并完整留存催收证据，切实保障

公司权益。

4、优化信用政策动态调整机制。由商务部牵头，联合财务部开展客户信用

评级动态评估工作，每年度至少开展一次客户信用复核，结合客户年度销售规模、

回款履约情况、合作质量，提出授信额度及账期调整建议，按公司内部审批流程

完成评审审批后，执行更新后的客户信用及账期政策。

5、提高风控监管等级。公司审计部定期对应收账款销售、结算、回款全流

程开展专项审计，核查业务真实性、结算合规性、回款及时性，持续优化应收账

款管理制度，提升公司整体资金运营效率，切实维护公司及全体投资者利益。

四、其他说明

公司对江西五雲的业务合作、收入确认、应收账款核算均严格遵循公司已公
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开披露的会计政策及结算规则，业务真实、交易背景清晰、账务处理符合企业会

计准则。销售额与应收账款同步增长，系配送模式下备货保供、差异化信用政策

及行业常规周期结算共同导致，属于正常经营情形。后续公司将持续优化客户信

用管理与回款管控，稳步提升应收周转效率，严格履行信息披露义务，及时回应

市场关切。

二、建议你公司对财务造假责任人员绩效薪酬及时重新考核并开展追索

根据你公司于 2026年 7月 18日披露的《关于公司及相关责任人收到行政处罚

决定书的公告》，你公司因定期报告财务造假受到行政处罚，已对 2023年年度

报告和 2024 年半年度报告相关财务数据进行追溯调整;时任董事长、总经理刘

景萍及董事会秘书王清涛等相关责任人员分别被认定承担相应责任并受到处罚。

你公司于 2026年 4月 29日披露的《海南葫芦娃药业集团股份有限公司董事、

高级管理人员薪酬管理制度（2026年修订)》规定，董事会薪酬与考核委员会负

责评估是否发起绩效薪酬追索扣回程序，相关人员因重大违法违规受到行政处

罚或者对财务造假负有过错责任的，可以减少发放、不予发放或者追回已发放的

绩效薪酬和中长期激励收入，离职不免除追索责任。截至目前，你公司尚未披露

薪酬与考核委员会是否已启动重新考核和追索扣回程序。

《上市公司治理准则（2025）》第 63条规定，上市公司因财务造假等错报

对财务报告进行追溯重述时，应当及时对董事、高级管理人员绩效薪酬和中长期

激励收入予以重新考核并相应追回超额发放部分；相关人员对财务造假等违法

违规行为负有过错的，公司应当根据情节轻重减少、停止支付未支付的绩效薪酬

和中长期激励收入，并对相关期间已支付的绩效薪酬和中长期激励收入进行全

额或部分追回。建议你公司补充说明是否已对追溯重述涉及期间及《行政处罚决

定书》认定行为发生期间相关责任人员的绩效薪酬和中长期激励收入重新考核；

是否依据责任程度已开展全额或部分追回，包括具体金额、责任人员、决策程序、

执行进展和完成时间安排等。同时，建议薪酬与考核委员会依法依规履职，及时

落实追索扣回程序，切实维护你公司及全体股东利益。

回复：

公司自 2026 年 7 月 17 日收到《行政处罚决定书》〔2026〕4 号，认定公司

2023 年年度报告、2024 年半年度报告存在虚假记载后，公司董事会薪酬与考核
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委员会根据《上市公司治理准则（2025 年修订）》及《海南葫芦娃药业集团股份

有限公司董事、高级管理人员薪酬管理制度（2026 年修订）》等规定已第一时间

启动专项重新考核程序，针对行政处罚认定的违法违规行为发生期间、财务追溯

重述涉及期间的相关责任人员绩效薪酬开展全面重新考核工作，并启动薪酬追索

扣回相关程序，具体情况说明如下：

一、绩效薪酬重新考核开展情况

重点针对 2023 年度开展重新考核，2024 年度不予追索。具体原因如下：虽

然 2024 年半年度报告被行政处罚决定书认定存在虚假记载，但是行政处罚认定

未涉及 2024 年年度报告存在违法违规及虚假记载情形。同时，公司 2024 年半年

度财务数据调整为虚减收入、利润，不存在因业绩虚增导致绩效薪酬超额发放的

情况，不满足《上市公司治理准则》第六十三条及公司薪酬管理制度规定的薪酬

追索扣回前提条件，因此 2024 年度不纳入本次薪酬追索范围。

二、薪酬追索扣回实施情况

本次薪酬追索对象为公司 2023 年年度报告、2024 年半年度报告存在虚假记

载的相关责任人，具体包括：时任董事长、总经理刘景萍；时任董事、财务总监、

副总经理于汇；时任董事会秘书王清涛。公司严格落实制度要求，相关人员岗位

调整、离职等情形均不免除本次薪酬追索责任。

公司结合各责任人履职岗位、过错程度以及行政处罚责任认定，按照“过责

匹配”原则完成金额测算并形成追索方案。现阶段追索方案已履行内部薪酬考核

委员会及董事会审批程序。

三、内部决策程序

公司董事会薪酬与考核委员会履行专门委员会履职责任，逐项审阅《行政处

罚决定书》、会计差错更正及追溯调整报告、追索金额测算表等资料，对本次绩

效重新考核结果、追索方案及责任划分进行审议，同意将相关议案提交公司董事

会审议，公司召开董事会会议审议通过了该考核方案。

四、执行进展与完成时间安排

1、当前执行进展

薪酬追索方案已经董事会审议通过。公司将向各责任人送达《薪酬追索通知

书》。
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2、完成时间安排

自《薪酬追索通知书》送达后正式启动回款执行工作，公司将持续推进追索

扣回工作的落地，并按规定履行信息披露义务。

五、关于中长期激励收入核查情况说明

经公司核查，本次追索涉及的刘景萍、于汇、王清涛三名责任人员，在行政

处罚认定违法违规行为发生期间、财务追溯重述涉及的 2023 年度及 2024 年半年

度考核期间，公司未向上述人员授予股票期权、限制性股票、员工持股计划等任

何形式的中长期激励，相关人员不存在对应的中长期激励收入，故不涉及中长期

激励收入的重新考核以及追索扣回程序。

特此公告。

海南葫芦娃药业集团股份有限公司董事会

2026 年 10 月 1 日
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