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证券代码：603858         证券简称：步长制药        公告编号：2017-052 

 

山东步长制药股份有限公司 

关于上海证券交易所对公司对外投资事项问询函的

回复公告 

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。 

 

山东步长制药股份有限公司（以下简称“公司”）于 2017年 5月 5日收到上

海证券交易所《关于对山东步长制药股份有限公司对外投资事项的问询函》（上

证公函【2017】0520 号，以下简称“《问询函》”）。根据《问询函》要求，现将

相关情况回复并公告如下： 

1、公告显示，快方科技、北京普恩、新博医疗 2016 年末净资产分别为 5,851

万元、-5,459 万元、1,169 万元，2016 年度净亏损分别为 4,707 万元、2,142

万元、1,441 万元，评估增值率分别达 804.42%、259.38%、2,116.41%。请公司

补充披露：（1）上述投资标的近三年经营及业务开展情况；（2）结合上述投资

标的的经营情况以及评估增值率，说明上述交易中公司高溢价投资亏损企业的

主要考虑及合理性。 

回复： 

一、上述投资标的近三年经营及业务开展情况 

（一）快方科技 

快方科技成立于 2014年 5月，公司自 2015 年开始实际经营，近三年经营情

况（合并口径）如下表所示： 

单位：万元 

财务指标 
2014 年度 

（未经审计） 

2015 年度 

（未经审计） 
2016 年度 

营业收入 0.00 171.22 4,326.06 

营业成本 0.00 116.43 3,361.44 
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快方科技近 3 年来在全国共收购 31 家药店，通过互联网化改造药店，探索

出自营药店为主，药店互联网化，仓配一体化的互联网药店的成熟业务模式。通

过药店供给侧的互联网化改造，预计快方科技 1家药店的订单处理能力约等同于

50 家传统药店。快方科技已获得北京市食品药品监督管理局颁发的互联网药品

信息服务资格证书（京-经营性-2015-0010）以及 B2C 互联网药品交易服务资格

证书（京 C2016002）等资质，同时也达到了新版 GSP药品质量管理规范要求。 

 

（二）北京普恩 

北京普恩成立于 2013年，近三年主要以研发为主，经营情况如下表所示： 

单位：万元 

财务指标 2014 年度 2015 年度 2016 年度 

营业收入 - 47.56 5.11 

营业利润 -1,269.14 -2,311.64 -2,182.69 

净利润 -1,263.92 -2,311.66 -2,141.79 

 

公司近三年来研发获得医疗器械注册证的情况如下表所示： 

序号 产品名称 批准日期 有效期 注册证编号 发证机关 

1 C 反应蛋白（CRP）定量测定

试剂盒（酶联免疫吸附法） 

2015.02.28 2020.02.27 京械注准 20152400214 北京市食品药

品监督管理局 

2 C 反应蛋白（CRP）定量测定

试剂盒（微孔板化学发光法） 

2015.02.28 2020.02.27 京械注准 20152400209 北京市食品药

品监督管理局 

3 尿微量白蛋白（ALB）定量测

定试剂盒（酶联免疫吸附法） 

2015.02.28 2020.02.27 京械注准 20152400210 北京市食品药

品监督管理局 

4 尿微量白蛋白（ALB）定量测

定试剂盒（微孔板化学发光

法） 

2015.02.28 2020.02.27 京械注准 20152400213 北京市食品药

品监督管理局 

营业利润 -49.67 -1,790.38 -4,895.41 

利润总额 -49.67 -1,789.36 -4,854.15 

净利润 -49.67 -1,789.38 -4,854.20 
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5 降钙素原（PCT）定量测定试

剂盒（酶联免疫吸附法） 

2015.02.28 2020.02.27 京械注准 20152400211 北京市食品药

品监督管理局 

6 降钙素原（PCT）定量测定试

剂盒（微孔板化学发光法） 

2015.02.28 2020.02.27 京械注准 20152400212 北京市食品药

品监督管理局 

7 胰岛素（INS）测定试剂盒（化

学发光免疫分析法） 

2016.02.18 2021.02.17 京械注准 20162400123 北京市食品药

品监督管理局 

8 C-肽（C-Peptide)测定试剂

盒（化学发光免疫分析法） 

2016.02.18 2021.02.17 京械注准 20162400124 北京市食品药

品监督管理局 

9 超敏 C 反应蛋白（hs-CRP)测

定试剂盒（荧光免疫层析法） 

2016.02.18 2021.02.17 京械注准 20162400130 北京市食品药

品监督管理局 

10 BTA 定量测定试剂盒（微孔板

化学发光法） 

2016.04.06 2021.04.05 国械注准 20163400642 国家食品药品

监督管理总局 

11 白介素-6（IL-6)测定试剂盒

（化学发光免疫分析法） 

2016.06.01 2021.05.31 京械注准 20162400439 北京市食品药

品监督管理局 

12 降钙素原（PCT）测定试剂盒

（荧光免疫层析法） 

2016.07.15 2021.07.14 京械注准 20162400659 北京市食品药

品监督管理局 

 

（三）新博医疗 

新博医疗成立于 2011 年，是由国家千人计划专家赵磊创办的高新技术企业

（拥有国家高新技术企业证书和中关村高新技术企业证书），致力于研发和生产

基于分子影像及多模式影像技术肿瘤早期筛查和诊断产品以及应用于精准微创

治疗的术中实时精准导航产品。近三年经营情况如下表所示： 

单位：万元 

财务指标 2014 年度 2015 年度 2016 年度 

营业收入 588.80 733.57 934.48 

营业成本 291.63 580.76 550.12 

营业利润 -1,364.80 -1,818.72 -1,554.57 

利润总额 -1,159.73 -1,753.68 -1,358.83 

净利润 -1,159.73 -1,753.68 -1,358.83 
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新博医疗 2014 年主要工作为超声光散射乳腺成像系统（以下简称“乳光超

产品”）的注册认证工作，与多家医院进行临床研究，并委托中国妇幼保健学会

启动了多中心大样本的临床研究。2014 年先后获得乳光超的医疗器械注册证书

和生产许可证书，随即开展了市场推广，并进行导航产品的研发及注册准备相关

工作。2015 年启动乳光超的市场培育工作，包括将获证产品与多家国家顶级医

院的研发和临床示范装机，参加全国乳腺、体检、妇幼等领域的学术专业会议，

持续发表学术论文，组建代理商网络，签署两家省级代理及多家分销商，并形成

销售。2015年 12月底，完成了中国妇幼保健学会的 4万例多中心大样本的研究；

此外，手术导航产品获得注册证申报的受理。2016年进一步深化市场培育工作，

截至 2016 年底新签署 4家省级代理及多家分销商，销售合同签署比 2015 年显著

增长；参与了多个国家乳癌筛查集采项目的论证工作，为 2017 年的批量集采项

目做了充分的准备。同时开发便携式乳光超产品，于 2016 年年底开始了型式检

测等注册相关工作。导航产品根据国家药监局反馈做了两次注册证的发补工作。 

 

二、结合上述投资标的的经营情况以及评估增值率，说明上述交易中公司

高溢价投资亏损企业的主要考虑及合理性。 

（一）快方科技 

根据上海众华资产评估有限公司出具的《山东步长制药股份有限公司拟对外

投资涉及的北京快方科技有限公司股东全部权益价值评估报告》（沪众评报字

[2017]第 074号），按照收益途径，采用现金流折现方法（DCF）对快方科技合并

口径股东全部权益价值进行评估，在评估基准日 2017年 2月 28日的合并口径下

的股东全部权益账面价值 5,119.29 万元，评估价值 46,300.00 万元，评估增值

41,180.71万元，增值率 804.42%。 

公司采用高溢价投资快方科技的主要考虑及合理性分析如下： 

1.协同效应 

 根据 2015中国制药工业百强榜单初步统计，百强榜前 50强中，包括广州医

药、上海医药、天津医药、天士力控股、康美药业、云南白药等近 20 家药企的

触角延伸到终端连锁药店，从而实现从上游工业向下游终端延伸，而快方科技作

为一个渠道扁平化、价格透明可控、拥有线下配送体系、能够实现患者用药追踪、

同时能够建立用药数据库的渠道，将帮助公司实现渠道转型，增加公司药品尤其
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是 OTC产品的销售规模，直接触及终端患者。 

2.市场开拓计划 

2015 年中国药品零售市场规模超过 3,000 亿，全国药店总数共 44 万家，其

中单体药店数量 24 万家，连锁药店单体门店 20万家，连锁化率 45%。没有出现

全国意义上的连锁药店，仅形成少数几家区域性连锁龙头企业。整个药品零售市

场药店数量众多，模式雷同，同质化竞争激烈，经营方式传统，单店产能有限，

服务范围仅局限在周边 1平方公里左右的区域。要想提高市场份额，只能依靠不

断拓展新店的树状结构，效率低，速度慢。当前 O2O送药模式销售的主要品类为

感冒药、止咳化痰药、胃肠消化药、五官科用药类别的产品。 

在已有的药店规模基础上，未来，快方科技将立足北京，面向全国一线城市

和二三线城市，开拓药店服务网络。计划 2017 年-2019 年深耕北上广深等一线

城市，计划开出近百家药店，到 2020 年之后逐步扩展到经济发达地区的二三线

城市，逐步扩大业务范围，总药店家数突破 300 家，服务覆盖的人口超过一亿人。

具体开店预计情况如下： 

项目\年份 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 

药店数量（家） 43 75 140 272 300 

注册用户（个） 1,800,000 6,000,000 15,000,000 30,000,000 50,000,000 

日订单量（单） 19,800 75,000 210,000 450,000 880,000 

年订单量（单） 7,227,000 27,375,000 76,650,000 164,250,000 321,200,000 

 

3.团队优势 

用户通过手机上的“快方送药”APP下单，可以及时购买到自己需要的药品。

在互联网+行业，先入为主给用户带来的新方式、新科技、新服务都将树立很高

的竞争门槛，从这点上来说，快方科技已经具备在互联网+医药流通领域内的先

发优势。快方科技团队既具备互联网经验又具备经营连锁药店的经验，拥有移动

互联网技术和软硬件开发实力。因此，快方科技可以依靠团队技术储备和行业经

验对传统药店进行升级改造。而在系统层面，快方科技已积累了数项科技开发成

果，包括：快速上下架系统、快速拣药系统、智能订单分配系统、LBS 适时定位

系统（适时跟踪药品位置，保证药品配送途中安全）、无线温湿度配送箱等。 

4.政策优势 

国家鼓励采取多种形式推进医药分开，禁止医院限制处方外流，患者可自主
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选择在医院门诊药房或凭处方到零售药店购药，直接增加了药品零售的销售规模；

工业和信息化部大力推动“互联网+医药”，促进发展电子健康档案、电子病历、

电子处方等数据库；人社部印发“互联网+人社”2020行动计划，社保卡将加载

支付功能，支持各类缴费和待遇享受应用。与微信、支付宝等第三方支付平台的

合作，将直接推动医药电商的快速发展。 

综上，快方科技的股东全部权益价值的评估结果是合理和公允的。公司将借

助快方科技的上述优势充分发挥协同效应，为公司未来发展打下坚实基础。 

 

（二）北京普恩 

根据上海众华资产评估有限公司对北京普恩进行的评估，按照收益途径，采

用现金流折现方法（DCF）对北京普恩合并口径股东全部权益价值进行评估，在

评估基准日 2017 年 2 月 28 日的合并口径下的股东全部权益账面价值-5,709.58

万元，评估值 9,100.00 万元，评估增值 14,809.58 万元，增值率 259.38%。 

公司采用高溢价投资北京普恩的主要考虑及合理性分析如下： 

1.研发优势 

北京普恩在以往 4 年中总计投入 8,500 万元，主要集中在产品研发、设备设

施及 GMP 厂房建设，以及完善质量管理体系、产品注册申报等基础工作。北京普

恩拥有雄厚的学术背景与应用开发实力，现有员工 62 人，博士、研究生总人数

占比 20%，大专以上学历总人数占比 87%。核心团队成员拥有分子免疫学研究、

IVD产品开发领域多年丰富的经验，在试剂反应体系建立、关键原料开发等方面

拥有扎实的技术功底与储备。同时，北京普恩为保证技术的先进性，在费城和波

士顿各建立了一个实验室，聘请分子生物学的优秀科学家进行原料开发与技术储

备。北京普恩为保证研发项目与市场需求的紧密结合，与中国疾控中心（CDC)

及兰州大学第二医院院泌尿外科研究所进行长期项目合作，开发适用人群最大的

重点产品；与多家医疗单位建立了战略伙伴关系，采集信息，共同研发市场最需

要的产品。北京普恩团队具有较强的产品选择，开发，转化的能力，团队成熟稳

定，在同行业中优势比较明显，后续预计会有更多好产品面市。 

2.产品优势 

现有已取得证书的产品包括 BTA试剂等及正在申报的产品 BTA&NMP22药剂等，

以及已取得国家发明专利的主要产品膀胱肿瘤相关抗原监测试剂盒等，都是行业
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较为领先的产品，且深受临床专家认同，临床作用显著。其中 BTA还是国内首家

通过 CFDA 注册的膀胱肿瘤标志物。 

3.成本壁垒 

从重置成本的角度考虑，自建一个成熟的研发生产体系，并取得现有的这些

产品和预申报的项目，成本较高，具有一定的成本壁垒。 

 综上，北京普恩的股东全部权益价值的评估结果是合理和公允的。公司看重

北京普恩的上述竞争优势，拓展公司产业布局。 

 

（三）新博医疗 

根据上海众华资产评估有限公司出具的《山东步长制药股份有限公司拟对外

投资行为涉及的北京普恩光德生物科技开发有限公司股东全部权益价值评估报

告》（沪众评报字[2017]第 076号），按照收益途径，采用现金流折现方法（DCF）

对新博医疗合并口径股东全部权益价值进行评估，在评估基准日 2017 年 2月 28

日的合并口径下的股东全部权益账面价值 690.30 万元，评估价值 15,300.00 万

元，评估增值 14,609.70 万元，增值率 2,116.41%。 

公司采用高溢价投资新博医疗的主要考虑及合理性分析如下： 

1.市场前景广阔 

乳腺癌筛查具有巨大市场，新博医疗的目标客户包括三甲医院到县、乡级医

疗机构约 7 万家以及体检中心等机构。根据国家卫计委官方统计，截至 2016 年

6月底，全国共有乡镇、社区卫生机构共超过 7.1万家，二级医院 2,155家，三

级医院 7,700 家；另有妇幼保健机构 3,071 家。上述目标客户群总计数量约为

8.4万家，最近几年各类医疗机构和体检机构还在迅猛增长，国家对妇女乳腺癌

的早期诊断投入了越来越大的关注与资源。 

根据国家癌症中心和卫生部疾病预防控制中心统计，目前我国大约有 47 万

乳腺癌患者，其中城市妇女乳腺癌的发病率高于农村地区乳腺癌的发病率。据国

家统计局统计，我国 35岁到 64岁女性总人数 20,642.54万人，其中发病高峰段

45 岁-50 岁女性人口数为 4,156.1442 万人；高危人群占比约为适龄女性人数的

25%-30%，约 6,000 万人。目前全国进行超声检查的费用不同地区不同医院收费

标准不一致，其中超声检查价格最低，按平均 120元一次的超声筛查来看，适龄

女性进行乳腺癌筛查的市场将达到 240亿以上的市场容量，非常有必要进行筛查
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的高危女性市场将达到 72 亿元。在美国有 71%的适龄女性（40 岁以上）会进行

乳腺癌的早期筛查，而我国以 2009 年北京地区为例，约有 45%的适龄女性会进

行早期的筛查。由于地域医疗条件与妇女健康意识的差异，推测我国有 30%的适

龄女性会进行乳腺癌的早期筛查，约为 6,192 万人次，市场容量将达到 74.3 亿

元。随着人们健康意识的提高，对乳腺癌的关注的提升、国民健康意识的提高与

人口结构的改变（人口老龄化）以及行业技术的新发展预估未来我国适龄女性进

行乳腺癌早期筛查的比例将提高 10%，即可带来 2,000万人次的增量，乳腺癌的

筛查市场将会有一个 24亿级的增量空间。 

2.市场培育已基本完成 

根据国内外创新的医疗产品推广的经验，创新医疗产品上市后一般需要 2-3

年的市场推广和教育阶段。新博医疗在其产品上市后已经基本完成了前期市场推

广，并取得了如下成绩：（1）截止到 2017 年一季度末，在全国通过科研合作和

销售完成了包括协和医院、复旦肿瘤医院、中山肿瘤医院和天津肿瘤医院等顶级

示范医院在内的 103 台系统装机，产品临床的经济和社会效益获得好评，为市场

快速增长铺垫了基础；（2）在过去几年与合作医院及专家共发表国内外论文 102

篇，对本产品的临床有效性、安全性及与现有产品比对的优势做了很好的背书；

（3）通过参加大量的专业会议获得了专家和客户逐步认可；（4）委托中国妇幼

保健学会实施多中心大样本临床研究，经过两年时间采集多达 4 万例样本，于

2015 年 12 月 24 日给出评估报告，新博医疗的乳光超产品在敏感性、特异性、

准确性及质控等方面优于现有超声筛查技术，推荐作为我国乳腺癌筛查新方法。 

3.技术优势与再研发 

新博医疗的乳光超产品在双模式超声及光散射断层成像技术方向是我国少

有具有医疗器械注册证的产品。乳光超由多项发明专利支撑限制了其他企业抄袭

的可能性。乳光超产品涵盖机光电软、硬件和软件算法等，特别是需要大样本数

据支撑开发完成，具有一定的技术壁垒。同时，新博医疗目前正在研发更加适于

基层的便携式产品，已经完成开发并在做注册申报工作，预计 2017 年底前获得

注册证；此外，基于乳光超数据的云平台已经完成开发，正在配合某省政府筛查

示范项目实施。云平台可以由客户扫描二维码，获得诊断报告推送，同时将推送

相关知识和信息，可以搭建一个具有高度粘性的医疗互联网平台。此外，新博医

疗在磁共振和 CT影像下的实时手术导航产品于 2017年 4月 6日获得了国家 III
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类医疗器械注册证，正在申请生产许可证。 

 综上，新博医疗的股东全部权益价值的评估结果是合理和公允的。公司看重

新博医疗的上述竞争优势，拓展公司产业布局。 

 

2、公告显示，快方科技、北京普恩、新博医疗分别成立于 2014 年、2013

年、2011 年。请公司：（1）结合近三年来上述投资标的历次增资及股权转让的

价格，并与本次交易价格进行对比，说明上述标的资产增值及公司高溢价投资

的合理性；（2）结合近三年同行业类似交易的作价，说明本次交易的作价合理

性和公允性。 

回复： 

一、结合近三年来上述投资标的历次增资及股权转让的价格，并与本次交易

价格进行对比，说明上述标的资产增值及公司高溢价投资的合理性 

（一）快方科技 

1、近三年来，快方科技的历次增资及股权转让情况如下： 

（1）2014 年 12 月，第一次增资 

2014 年 12 月，北京九合云腾投资中心（有限合伙）（简称“九合云腾”）与

快方科技、高越、熊华林签订《认缴增资合同》，约定九合云腾作为投资方向快

方科技投资 300.00 万元，其中 13.64万元作为注册资本，剩余 286.36 万元计入

公司资本公积。快方科技在本次投资完成后的估值为 2,500万元，九合云腾取得

投资后快方科技 12%的股权。本次增资中，每一出资额的增资价格为 21.99 元。  

2014 年 12月 8 日，快方科技召开股东会会议，审议通过上述增资事项。 

本次变更完成后，快方科技股东的出资情况如下： 

序号 股东名称 认缴出资额（万元） 实缴出资额（万元） 出资比例（%） 

1 高越 60.012 60 52.80 

2 熊华林 40.008 40 35.20 

3 九合云腾 13.639 13.6392 12.00 

合计 113.66 113.6392 100.00 
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（2）2015 年 7 月，第二次增资 

2015 年 6 月 15 日，李义海、邵畅与快方科技、高越、熊华林、九合云腾签

订《认缴增资合同》，约定李义海、邵畅、九合云腾作为投资方分别向快方科技

投资 2,000 万元人民币、700 万元人民币、300 万元人民币，合计投资 3,000 万

元人民币，其中 28.415 万元人民币作为注册资本，剩余 2,971.585 万元计入资

本公积。快方科技在本次投资完成后的估值为 15,000 万元。本次增资中，每一

出资额的增资价格为 105.58元。 

2015 年 6月 26 日，快方科技召开股东会会议，审议通过上述增资事项。  

本次变更完成后，快方科技股东的出资情况如下： 

序号 股东名称 认缴出资（万元） 实缴出资（万元） 出资方式 持股比例（%） 

1 高越 60.01248 60 货币 42.24 

2 熊华林 40.00832 40 货币 28.16 

3 九合云腾 16.48070 16.48070 货币 11.60 

4 李义海 18.94333 18.94333 货币 13.33 

5 邵畅 6.63017 6.63017 货币 4.67 

合计 142.075 142.0542 - 100.00 

 

（3）2015 年 8 月，第三次增资  

2015 年 8月 26 日，快方科技召开股东会会议，全体股东一致通过：（1）同

意接受北京快人云集企业管理中心（有限合伙）（简称“快人云集”）加入股东会；

（2）公司注册资本从 142.075万元增加到 166.000 万元，新增注册资本 23.925

万元由原股东高越、熊华林、九合云腾、李义海、邵畅及新股东快人云集认缴，

其中高越认缴新增注册资本 1.691712万元，熊华林认缴新增注册资本 1.127808

万元，九合云腾认缴 0.796580 万元，李义海认缴 2.741914 万元，邵畅认缴

0.966986万元，新股东快人云集认缴 16.6万元。 

本次增资的新股东快人云集为快方科技股权激励平台，认缴价格为每一出资

额 1 元，截至 2017 年 3 月，尚未出资，亦未进行过任何行权；本次增资中九合

云腾、李义海、邵畅的认缴部分实为资本公积转增股本，而高越、熊华林和新股

东快人云集为现金认缴出资，价格为每一出资额 1元，尚未缴纳出资。 
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本次变更后，快方科技股东的出资情况如下： 

序号 股东名称 认缴出资（万元） 实缴出资（万元） 出资方式 持股比例（%） 

1 高越 61.704192 60 货币 37.1712 

2 熊华林 41.136128 40 货币 24.7808 

3 九合云腾 17.277280 17.277280 货币 10.4080 

4 李义海 21.685244 21.685244 货币 13.0634 

5 邵畅 7.597156 7.597156 货币 4.5766 

6 快人云集 16.600000 0 货币 10.0000 

合计 166.00 145.55968 - 100  

 

（4）2015 年 12 月，第四次增资 

2015 年 9月 14 日，北京天图兴北投资中心（有限合伙）（简称“天图兴北”）

与快方科技、快方科技全体原股东签署《投资协议》和《增资扩股协议》，天图

兴北向快方科技投资 3,000万元人民币，其中 9.764789万元作为新增注册资本，

占快方科技注册资本的 5.5556%。快方科技在本次投资完成后的估值为 60,000

万元。本次增资中，每一出资额的增资价格为 307.23元。 

2015 年 9月 30 日，快方科技召开股东会会议，审议通过上述增资事项。 

本次变更后，快方科技股东的出资情况如下： 

序号 股东名称 认缴出资（万元） 实缴出资（万元） 出资方式 持股比例（%） 

1 高越 61.704192 60 货币 35.1062 

2 熊华林 41.136128 40 货币 23.4041 

3 
九合云腾 17.277280 17.277280 货币 9.8298 

4 
李义海 21.685244 21.685244 货币 12.3376 

5 
邵畅 7.597156 7.597156 货币 4.3223 

6 
快人云集 16.600000 0 货币 9.4444 

7 
天图兴北 9.764789 9.764789 货币 5.5556 

合计 175.764789 156.324469 - 100  
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（5）2016 年 3 月，第五次增资 

2016 年 2 月 2 日，天图兴北与快方科技及快方科技其他股东签署《<投资协

议>之补充协议》和《增资扩股协议》，约定天图兴北向快方科技投资 2,000万元

人民币，其中 6.509807 万元人民币作为新增注册资本，溢价部分 1,993.490193

万元人民币计入资本公积。本次增资中，每一出资额的增资价格为 307.23 元。 

2016 年 3月 1日，快方科技召开股东会会议，审议通过上述增资事项。 

本次变更后，快方科技股东的出资情况如下： 

序号 股东名称 认缴出资（万元） 实缴出资（万元） 出资方式 持股比例（%） 

1 高越 61.704192 60 货币 33.852 

2 熊华林 41.136128 40 货币 22.568 

3 九合云腾 17.277280 17.277280 货币 9.479 

4 李义海 21.685244 21.685244 货币 11.897 

5 邵畅 7.597156 7.597156 货币 4.168 

6 快人云集 16.600000 0 货币 9.107 

7 天图兴北 16.274596 16.274596 货币 8.929 

合计 182.274596 162.834276 / 100.000 

 

（6）2016 年 10 月，第六次增资；第一次股权转让 

2016 年 8月 12 日，天图兴北与快方科技及快方科技其他股东签署《<投资协

议>之补充协议二》和《增资扩股协议》，约定天图兴北向快方科技投资 4,000

万元人民币，其中 25.225404 万元人民币作为新增注册资本，溢价部分

3,974.774596 万元人民币计入资本公积。本次增资中，每一出资额的增资价格

为 158.57 元。 

2016 年 8月 18 日，快方科技召开股东会会议，审议通过上述增资事项。 

本次增资后，快方科技股东的出资情况如下：  

序号 股东名称 认缴出资（万元） 实缴出资（万元） 出资方式 持股比例（%） 

1 高越 61.704192 60 货币 29.737 
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2 熊华林 41.136128 40 货币 19.825 

3 九合云腾 17.277280 17.277280 货币 8.326 

4 李义海 21.685244 21.685244 货币 10.451 

5 邵畅 7.597156 7.597156 货币 3.661 

6 快人云集 16.600000 0 货币 8.000 

7 天图兴北 41.500000 41.500000 货币 20.000 

合计 207.500000 188.05968 / 100 

 

2016 年 9 月 28 日，快方科技召开股东会会议，审议通过：李义海将快方科

技 1.626393 万元货币出资转让给高越，将快方科技 1.084262万元货币出资转让

给熊华林，将快方科技 6.692622万元货币出资转让给邵畅，将快方科技 8.131967

万元货币出资转让给天图兴北，将快方科技 4.150000 万元货币出资转让给郑炳

敏。九合云腾、快人云集同意前述转让并放弃优先购买权。 

2016 年 9 月 28 日，李义海与上述股权受让各方及快方科技签署《股权转让

协议》，约定：李义海将快方科技 1.626393 万元货币出资以 180.0000 万元转让

给高越，将快方科技 1.084262万元货币出资以 120.0000万元转让给熊华林，将

快方科技 6.692622 万元货币出资以 740.7015 万元转让给邵畅，将快方科技

8.131967万元货币出资以 900.0000万元转让给天图兴北，将快方科技 4.150000

万元货币出资以 459.2985 万元转让给郑炳敏。九合云腾、快人云集同意前述转

让并放弃优先购买权。在本次股权转让中，每一出资额的转让价格为 110.67 元。 

 本次股权转让后，快方科技股东的出资情况如下：  

序号 股东名称 认缴出资（万元） 实缴出资（万元） 出资方式 持股比例（%） 

1 高越 63.330585 61.626393 货币 30.521 

2 熊华林 42.220390 40.859110 货币 20.347 

3 九合云腾 17.277280 17.277280 货币 8.326 

4 郑炳敏 4.150000 4.150000 货币 2.000 

5 邵畅 14.289778 14.289778 货币 6.887 

6 快人云集 16.600000 0 货币 8.000 
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7 天图兴北 49.631967 49.631967 货币 23.919 

合计 207.500000 188.05968 - 100 

 

（7）本次公司拟投资 

根据上海众华资产评估有限公司出具的《山东步长制药股份有限公司拟对外

投资涉及的北京快方科技有限公司股东全部权益价值评估报告》（沪众评报字

[2017]第 074 号），对快方科技合并口径下的股东全部权益价值的评估结果为

46,300.00万元，基于上述评估结果，经双方友好商定，公司拟以自有资金 6,000

万元人民币的价格认购快方科技 276,666.67 元的新增注册资本，本次增资完成

后，公司将持有快方科技 11.538%股权。本次增资中，每一出资额的增资价格为

216.87元。 

2、标的资产增值及公司高溢价投资的合理性 

（1）本次交易系以评估值为基础，双方协商确定 

本次交易系以上海众华资产评估有限公司出具的相关资产评估报告中确定

的评估值为参考依据，由交易各方协商确定的标的资产交易价格。以上投资事宜

已经公司董事会审议通过。 

（2）交易发生时间不同，公司所处的发展阶段和投资价值存在差异 

随着国家对“互联网+医疗”的扶持政策逐渐清晰，医药电商的行业成长性

整体趋好，行业背景的整体利好将逐步提升快方科技的销售规模。对快方科技而

言，经过近 3 年的探索和发展，已经在全国收购了 31 家药店，初步具备了在互

联网+医药流通领域内的先发优势，这种前期的市场开拓和市场培育为后期的收

入增长和盈利能力奠定了基础。因此，历次增资及股权转让所处的行业环境和发

展阶段与本次增资已发生变化，目前快方科技的业务模式和市场基础已经初步形

成，此外,快方科技的估值在 2016年 3月后有所下降，本次投资的价格处于较低

阶段，公允地反应了快方科技目前估值。 

（3）本次交易可以产生业务间的协同效应 

具体参见问题 1、（2）的回复。 

 

（二）北京普恩 
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1、近三年来，北京普恩仅进行了一次增资，情况如下： 

（1）2014 年 2 月，增资 

2014 年 2 月 24 日，北京普恩作出股东决定，同意新增注册资本 500 万元，

由南京普恩以货币方式追加投入。 

本次变更后，北京普恩股东的出资情况如下： 

序号 股东名称 认缴出资额（万元） 实缴出资额（万元） 出资比例（%） 

1 南京普恩 550 550 100 

合计 550 550 100 

 

（2）本次公司拟投资 

根据上海众华资产评估有限公司出具的《山东步长制药股份有限公司拟对外

投资行为涉及的北京普恩光德生物科技开发有限公司股东全部权益价值评估报

告》（沪众评报字[2017]第 076号），对北京普恩的股东全部权益价值的评估结果

为 9,100.00 万元，基于上述评估结果，公司拟以自有资金 8,711 万元人民币的

价格认购北京普恩 528.4314 万元的新增注册资本，本次增资完成后，公司将持

有北京普恩 49%股权。本次增资中，每一出资额的增资价格为 16.48 元。 

2、标的资产增值及公司高溢价投资的合理性 

（1）本次交易系以评估值为基础，双方协商确定 

本次交易系以上海众华资产评估有限公司出具的相关资产评估报告中确定

的评估值为参考依据，由交易各方协商确定的标的资产交易价格。以上投资事宜

已经公司董事会审议通过。 

（2）产品优势 

具体参见问题 1、（2）的回复。 

 

（三）新博医疗 

1、近三年来，新博医疗的历次增资及股权转让情况如下： 

 （1）2014 年 8 月，第一次股权转让 

2014 年 8 月 20 日，新博医疗通过股东会决议，同意原股东新奥博为技术有

限公司（简称“新奥博为”）将其在新博医疗的出资 1,650 万元占公司注册资本



16 

的 33%转让给新奥资本管理有限公司（简称“新奥资本”）。 

2014 年 8 月 20 日，新奥博为与新奥资本签署股权转让协议，约定新奥博为

将其持有的新博医疗 33%的股权转让给新奥资本，双方确定股权转让价格为

1,650万元。鉴于新奥博为、新奥资本为同一控制下的关联企业，故本次股权转

让中，每一出资额的转让价格为 1.00元。 

本次变更后，新博医疗股东的出资情况如下： 

序号 股东名称 认缴出资额（万元） 实缴出资额（万元） 出资方式 出资比例(%) 

1 苏州麦星 1,700 1,700 货币 34 

2 新奥资本 1,650 1,650 货币 33 

3 赵磊 1,027.5 1,027.5 货币 20.55 

4 王维平 622.5 622.5 货币 12.45 

合计 5,000 5,000  100 

 注：苏州麦星创业投资企业（有限合伙）简称苏州麦星 

（2）2017 年 3 月，第二次股权转让 

2017 年 3 月，新博医疗通过股东会决议：同意新奥资本将其持有新博医疗

33%的股权转让给天津馨达康科技合伙企业（有限合伙）（简称“天津馨达康”）；

同意王维平将其持有新博医疗 12.45%的股权转让给天津馨达康。 

2017 年 3月，新奥资本与天津馨达康签署股权转让协议，约定新奥资本将其

在新博医疗的出资（1,650 万元，占公司注册资本的 33%）转让给天津馨达康，

转让价格 3,000.00 万元，每一出资额的转让价格为 1.82 元。2017 年 3 月，王

维平与天津馨达康签署股权转让协议，约定王维平将其在新博医疗的出资（622.5

万元，占公司注册资本的 12.45%）转让给天津馨达康，转让价格 888.00 万元，

每一出资额的转让价格为 1.43元。以上股权转让协议均由交易双方协商签署。 

本次变更后，新博医疗股东的出资情况如下： 

序号 股东名称 认缴出资额（万元） 实缴出资额（万

元） 

出资方式 出资比例(%) 

1 天津馨达康 2,272.5 2,272.5 货币 45.45 
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2 苏州麦星 1,700 1,700 货币 34 

3 赵磊 1,027.5 1,027.5 货币 20.55 

合计 5,000 5,000  100 

  

（3）2017 年 3 月，增资 

2017 年 3月 20 日，上海医耕投资合伙企业（有限合伙）（简称“医耕投资”）、

北京华融仙瞳创业投资中心（有限合伙）（简称“仙瞳创投”）、赵磊、苏州麦星、

天津馨达康签署《关于新博医疗技术有限公司之投资协议书》，约定医耕投资向

新博医疗提供 1,000 万元投资款，333.33 万元计入注册资本，剩余计入资本公

积，取得新博医疗 5.88%的股权；仙瞳创投向新博医疗提供 1,000 万元投资款，

333.33万元计入注册资本，剩余计入资本公积，取得新博医疗 5.88%的股权，投

资方投资款均以增资方式投入；本次增资完成后，新博医疗的注册资本增加至人

民币 5,666.67万元。 

2017 年 3月，公司召开股东会会议，审议通过：（1）同意医耕投资向新博医

疗公司提供 1,000万元投资款，取得新博医疗 5.88%的股权。（2）同意仙瞳创投

向新博医疗公司提供 1,000万元投资款，取得新博医疗 5.88%的股权。本次增资

中，每一出资额的增资价格为 3.00元。 

新博医疗暂未就该等股权变更办理工商变更登记。 

（4）本次公司拟投资 

根据上海众华资产评估有限公司出具的《山东步长制药股份有限公司拟对外

投资涉及的新博医疗技术有限公司股东全部权益价值评估报告》（沪众评报字

[2017]第 075 号），对新博医疗的股东全部权益价值的评估结果为 15,300.00 万

元，基于上述评估结果，公司拟以自有资金 1,300万元人民币的价格受让天津馨

达康持有的新博医疗部分股权，以自有资金 2,500 万元人民币对新博医疗进行增

资，本次投资完成后，公司持有新博医疗不超过 20%股权。本次投资中，每一出

资额的增资价格不超过 3.00元。 

2、标的资产增值及公司高溢价投资的合理性 

（1）本次交易系以评估值为基础，双方协商确定 

本次交易系以上海众华资产评估有限公司出具的相关资产评估报告中确定
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的评估值为参考依据，由交易各方协商确定的标的资产交易价格。以上投资事宜

已经公司董事会审议通过。 

（2）交易发生时间不同，公司所处的发展阶段和投资价值存在差异 

在新博医疗近期向投资人医耕投资、仙瞳创投融资中，每一出资额的增资价

格为 3.00 元，按照《山东步长制药股份有限公司拟对外投资涉及的新博医疗技

术有限公司股东全部权益价值评估报告》（沪众评报字[2017]第 075 号）评估结

果测算，本次投资的价格将不超过 3.00元，价格公允。 

（3）市场培育 

具体参看问题 1、（2）的回复。 

 

二、结合近三年同行业类似交易的作价，说明本次交易的作价合理性和公

允性。 

回复： 

（一）快方科技 

快方科技的主营业务主要基于手机购买药品平台，推出 1小时送药上门服务

的“快方送药”APP，用户通过该 APP 点击购买所需药品，配送员 1 小时内送药

上门给客户，属于互联网与医药服务结合的医药电商企业，而互联网行业同行的

投资估值方法为市销率（PS）估值法。 

最近三年 A股市场上市公司收购医药电商企业的 PS情况如下： 

序

号 

交易 

时间 
收购方 标的企业 标的业务 

标的估值

（万元） 

前一年 

收入 

（万元） 

前一年 

净利润 

（万元） 

对应 

PS 

1 2014 年 
太安堂

（002433.SZ） 

广东康爱多

连锁药店有

限公司 

医药电商、 

医药零售 
35,000.00 16,190.37 304.24 2.16 

2 2014 年 
康恩贝

（600572.SH） 

浙江珍诚医

药在线股份

有限公司 

医药电商、 

医药零售 
88,007.14 187,397.48 3,506.52 0.48 

3 2015 年 
康恩贝

（600572.SH） 

浙江珍诚医

药在线股份

有限公司 

医药电商、 

医药零售 
88,030.00 208,012.57 3,005.76 0.42 

4 2015 年 
仁和药业

（000650.SZ） 

叮当医药电

子商务有限

公司 

医药电商、 

医药零售 
12,020.00 11,477.85 2.53 1.05 

5 2015 年 
仁和药业

（000650.SZ） 

北京京卫元

华医药科技

有限公司 

医药电商、 

医药零售 
61,800.00 48,852.93 32.46 1.27 

6 2016 年 尔康制药 长沙市凯纳 医药电商、 5,000.00 83.86 -138.20 59.62 
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（300267.SZ） 网络技术有

限公司 
医药零售 

7 2016 年 
泉源堂

（833409.OC） 

四川紫竹叶

健康科技有

限公司 

医药电商、 

医药零售 
3,980.00 0 -125.73 - 

平均值 - - - 10.83 

注：PS=标的估值÷评估基准日前一年收入 

在上述 A 股市场上市公司收购医药电商企业的案例中，标的公司平均 PS 倍

数为 10.83，公司收购快方科技的 PS 倍数为 10.70，与行业平均估值水平相当；

如果剔除极大值尔康制药收购长沙市凯纳网络技术有限公司的影响，则标的公司

平均 PS 倍数为 1.08，此时快方科技的估值水平高于 A股市场上市公司收购医药

电商的平均估值水平。 

本次交易作价的合理性和公允性原因如下： 

在公司收购潜力标的时，更多关注的是标的公司的市场容量、竞争格局和发

展潜力等因素，根据前瞻产业研究院的数据显示，2016 年中国医药 B2C 的市场

规模达到 285.7 亿，预计 2017 年的市场规模为 447.7 亿，尤其是随着“医药分

开”和“降低药占比”等医改政策的实行，药品零售业务将从社会实体药房逐步

分流到线上药品零售商。在医药电商整体趋好的行业背景下，快方科技深耕药品

零售和医药电商业务，目前尚处于市场开拓前期，待市场培育完成后营业收入将

取得较快增长，营业规模和盈利能力将显著提升。如果以快方科技预计 2017 年

营业收入为测算基础，则快方科技的 PS倍数大约为 1.49，与 A股市场上市公司

收购医药电商的估值水平逐渐趋同。 

 

（二）北京普恩 

北京普恩的主营业务是研发、生产和销售 C反应蛋白定量测定试剂盒、尿微

量白蛋白定量测定试剂盒、BTA定量测定试剂盒、降钙素原定量测定试剂盒、胰

岛素测定试剂盒、C-肽测定试剂盒和超敏 C反应蛋白测定试剂盒等，属于体外诊

断试剂生产企业。 

最近三年 A股市场上市公司收购体外诊断企业的 PB、PE情况如下： 

序

号 

交易 

时间 
收购方 标的企业 标的业务 

标的估值

（万元） 

前一年 

净资产 

（万元） 

前一年 

净利润 

（万元） 

对应

PB 

对应

PE 

1 2015年 
迪安诊断

（300396.SZ） 

北京联合执

信医疗科技

有限公司 

体外诊断 48,000.00 14,643.07 4,363.07 3.28 11.00 
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2 2015年 
迪瑞医疗

（300396.SZ） 

宁波瑞源生

物科技有限

公司 

体外诊断 121,893.60 15,424.27 2,515.51 7.90 48.46 

3 2015年 
利德曼

（300289.SZ） 

德赛诊断产

品（上海）

有限公司 

体外诊断 6,105.12 2,189.80 475.56 2.79 12.84 

4 2015年 
利德曼

（300289.SZ） 

德赛诊断系

统（上海）

有限公司 

体外诊断 70,415.26 10,228.29 5,942.33 6.88 11.85 

5 2016年 
天瑞仪器

（300165.SZ） 

上海贝西生

物科技有限

公司 

体外诊断 36,000.00 2,459.23 1,311.84 14.64 27.44 

平均值 - - - 7.10 22.32 

注：PB=标的估值÷评估基准日前一年净资产，PE=标的估值÷评估基准日前一年净利润 

在上述 A股市场上市公司收购体外诊断标的企业的案例中，标的公司平均 PB

倍数为 7.10，平均 PE 倍数为 22.32，因为北京普恩 2016 年经审计的净资产为

-5,709.58万元，2016 年经审计的净利润为-2,141.79万元，因此无法计算有参

考意义的 PB和 PE倍数。 

本次交易作价的合理性和公允性原因如下： 

北京普恩所处体外诊断行业近年来呈现出基数小、增速高的特点，根据东兴

证券数据显示，2015 年中国体外诊断市场规模约为 316 亿，年均复合增长率为

19.6%；受国内医保控费和降低药占比的影响，体外诊断行业未来将保持较快的

增长速度。在北京普恩成立的 4年内，北京普恩专注于项目研发、市场开拓和仪

器生产，共投入 8,500 万元，获批诊断试剂生产许可证 12 项，包含 1 项 III 类

和 11项 II类，其中 BTA定量检测试剂盒是国内首家膀胱癌肿瘤标志物定量检测

试剂，白介素-6 测定试剂盒是除西门子外的唯一一家国内生产企业，因此，北

京普恩具有一定的产品优势和技术优势。随着体外诊断试剂产品逐步投入市场、

销售体系的建立，北京普恩的收入规模和盈利能力将逐步改善，因此对北京普恩

的股东全部权益价值的评估结果是合理和公允的。 

 

（三）新博医疗 

新博医疗的主营业务是医疗器械的研发、生产及销售，过去几年中先后推出

超声光子漫散射早期乳腺癌检测系统、基于磁共振和 CT 等影像技术及光学和电

磁跟踪技术的微创导航精准诊疗平台和荧光 PET 双模式分子影像系统等高新技

术产品。 

最近三年 A股市场上市公司收购医疗器械企业的 PB、PE情况如下： 
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序

号 

交易 

时间 
收购方 标的企业 标的业务 

标的估值

（万元） 

前一年 

净资产 

（万元） 

前一年 

净利润 

（万元） 

对应

PB 

对应

PE 

1 2014年 
凯利泰 

（300326.SZ） 

易生科技

(北京)有限

公司 

冠脉支架 62,495.55 10,853.06 2,651.24   

2 2015年 
宜华健康 

（000150.SZ） 

爱奥乐医疗

器械（深圳）

有限公司 

即时检

测产品 
30,030.54 1008.06 -70.77 29.79 - 

3 2015年 
乐普医疗 

（300003.SZ） 

宁波秉琨投

资控股有限

公司 

外科高值

耗材 
115,386.00 12,636.42 3,263.72 29.79 35.35 

4 2016年 
宝莱特 

（300246.SZ） 

常州华岳微

创医疗器械

有限公司 

血液透

析浓缩

液 

10,253.56 850.00 331.00 12.06 30.98 

5 2016年 
迪安诊断 

（300244.SZ） 

内蒙古丰信

医疗科技有

限责任公司 

体外诊

断 
39,000 4,125.47 2,983.04 9.45 13.07 

平均值    13.24 25.74 

注：PB=标的估值÷评估基准日前一年净资产，PE=标的估值÷评估基准日前一年净利润 

在上述 A股市场上市公司收购医疗器械标的企业的案例中，标的公司平均 PB

倍数为 13.24，平均 PE 倍数为 25.74，公司收购新博医疗的 PB 倍数为 14.57，

高于 A 股市场上市公司收购医疗器械标的的平均 PB 水平；因为新博医疗 2016

年经审计的净利润为-1,358.83 万元，因此无法计算具有参考意义的 PE 倍数。

经对比，公司收购新博医疗的 PB 倍数略高于 A 股市场上市公司收购医疗器械企

业的平均 PB水平。 

本次交易作价的合理性和公允性原因如下： 

新博医疗已经完成了超声光子漫散射早期乳腺癌检测系统和微创导航精准

诊疗平台的研发工作，其中，基于光散射断层成像技术和超声技术融合的双模式

乳光超产品已经获得医疗器械注册证，磁共振和 CT 影像下的实时手术导航产品

正在申请生产许可证。主要产品的前期市场培育工作已经基本完成，比如在全国

通过科研合作和销售完成了包括协和医院、复旦肿瘤医院、中山肿瘤医院和天津

肿瘤医院等顶级示范医院在内的 103台系统装机，预计未来公司的收入规模和盈

利能力将逐步改善，因此对新博医疗的股东全部权益价值的评估结果是合理和公

允的。 

 

3、根据公告，独立董事王立华投弃权票的原因是决策信息不够充分。请公

司及相关董事核实并披露：（1）相关独立董事决策具体缺乏哪些信息；（2）相
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关独立董事履职是否存在障碍；（3）公司是否按规定向独立董事提供了本次交

易有关的充分信息。 

回复： 

经公司与王立华董事核实，王立华董事认为：在董事会召集、召开、表决过

程中，公司董事会办公室及时发出会议通知、议案并提供目标公司基本情况、财

务报表（未经审计）、法律财务方面尽职调查报告以及行业分析报告，充分尊重

了董事知情权，为董事决策提供必要信息及依据，保证董事勤勉履行职责、科学

决策。但本人认为，目标公司并非公司主营业务范围内企业、经营亏损、交易定

价的公允性无法判断，本人对公司投资这类企业的必要性亦有不同意见。因此，

本人对上述投资持保留意见，在表决时投弃权票。本人履行独立董事职责不存在

障碍。 

公司按规定向各位独立董事提供了本次交易的相关信息，但未能达到王立

华董事更为审慎严格的标准，公司对此表示遗憾。公司今后将加强与独立董事的

沟通，以更高的标准进行资料准备工作，为独立董事有效决策提供更加充分的信

息依据。 

 

4、请你公司补充报备上述交易的协议，并披露相关审计、评估报告。 

回复： 

公司尚未与快方科技、北京普恩、新博医疗签订正式交易协议，相关的审计、

评估报告已披露于上海证券交易所网站（http://www.sse.com.cn）。 

 

公司指定的信息披露媒体为《上海证券报》、《中国证券报》、《证券时报》、《证

券日报》和上海证券交易所网站（http://www.sse.com.cn），敬请投资者关注相

关公告，并注意投资风险。 

特此公告。 

山东步长制药股份有限公司董事会 

2017年 5月 9 日     

 

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

