SAEETHTES T RPpREE &1
KT EEREEENPE B BHRA A
RATB A RS E R HEFREEREHIE
KHEZHHRERZ ZER R

= 2R 7 [2025] 5 ZA490 5

LHHESF AL 5 P

AR BT B O T i B IE A MR A BR A 7 R AT I S S A B
G K B IFFERER GRS &AW R) (EiERS OFWEZAD (2025) 24
) (LR fRIFR “ BRI WeR ") ER, SAF SRS CREERIF @ A4k (LA
IRIRR AR ST 8“2l A i BB IE AR R A R A R (LA
NEIAR a7 BT AT B CBUHIETD RAT A B ST I 4 W S 5 5
ML 02 4 HE 1 FRAR S T, Jgt | A 100 0 B BT 1 I A AT TN E B 5K
52, BUAAR G ) [ A

BRSO A e, AR R Z RS (R SOHIE AR YR A A
PR 2 R R AT By B SCAST B4 M SE 55 7= JF S AR E B i 5 (B Z2)) (LU TR
“CHAMRSET PR SCRAMENR X, FHIATEE S % o TEUE AR
HORFFESL, 00 NG R R o

2% i 1 R 0] 2P P AAARTR DA T 5 3L

Ii] 1) B8 T 21 ] =& (miE)
Xt R R PN
SIMEAMRE BN E (RS
Xt AR AR RIE RS, $h5E HeR (hesi)

6-3-1




4. XTHRNAREERR

BAREPHE: (1) EPEHTLRTEREETL, tVELEZEE
BUETLRRELK; (2) #RE9AFFTAL CRO T {E IR & SN AR S5 BT AL,
HERSERBT THEAREFSmMITLHM & EHKTE; (3) R&EHA,
REATVAREFESBIA 5,975.54 TTTH 4,450.88 /AT, TEWFERE
SR 47.30%F 42.98%. AIR3ZH I T AEIEFRAI A RHAEFFIES KT
5,200 /37T 6,500 ALK 7,800 Ai; (4) MEHIREIARIEIMIN 55154
9,368.08 A7LHN 10,941. 64 HgL, EMWARIEEHISAIA 30. 45%F0 34. 81%.
BRARBEMEMENSRAEM O TEEFREMX; (5) 2024 £ 8
B, HFHARIETIES F2A4F Pharmalegacy Research LLC UXHIEE SAMM
Solutions W55, RGREMITMILFE . ZRBMR R EE 4, 875. 24 TiTT. 2024
£, Pharmalegacy Research LLC BEWUINK 567.72 57T, FFiHHK-659.65
A.

HAREE: (1) #&TUAXAmLBERIER. THEHEETRMITL
ML THAKFELEDR, URTHREFREFER, sENQREELS
HHFHAR, FHARNTHRUREFRLEREEET; (2) REFAR
MARVEREFE. ERRFXEVFEGTENERER, STlB8EKEHEE
BREGEER, HXEWRRREDIHER, HESTLFE, TFEE.
EFR. BERPEHRAR. EFITREER, oENARNSREFERE
TR, WSEREHFTSINE; (3) FRMARBEMINKGSHER, b
AR SLERARRE, EFRSE S BERERNF IR A TEIML F = E R (4)
FREY LY EIYCRE SAMM Solutions W ERIERRER, MR FEEREERR,
MXBEMFARSHRNERE, RRGFEFE SRR ; (5)4E SAMM Solutions
W EHEXEERTHEREN AR,

HM B BiRHZE L LETH %X REABERL, ALHHTEERER (5) #
ZRIAHEL

AFER.
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. B SAMM Solutions MV-454H < T8 R TR E B & B

(—) BEEEE TR

A (M2 HENY FIFESHE, NN G B/ D E R A T 3T R 2%
JRAELIAR » A I HE 2024 4FE I SAMM Solutions MV 25 F8 6% 7240 5, 36 1 Tt
KRB 4 O BUE 1 7 6 T4 25 B A AR AR G R 2 04T T I B R o DB
145 R 07, SAMM Solutions M85 AH 5¢ 55 7= 41 AT [RIU 0 fE ANMEE T 900.00 /535 T,
F IR FAAR I ot AR MiCE a4y 7.1884 $r&E N AR T 6,469.56 JiJC,
AFLEWEL S, BAREW R

A STt
mHE 2024.12.31
FEERTH B B = i e H 5 R AR DG B = K AN B () 914.76
e FEEKEME (b 4,875.24
AR DA S AT HRK I E (c=a+b) 5,790.00
PP S H AL S R 1 B PR A TRl A (dD 6,469.56
YT R A Gf (d>c,0,e=c-d))

A % R 2R P A I R BT e B A A e S E R AR TS DL

1. RRTM . Kz HER

W (M2 THHENZE 8 ‘5 — B8 P2l ) Wi, 77 PR u s T 3
IR A B e 2 IR 28 5 47, V& 2 AN B8 B 58 K (1) B [A) 2 4 K, AT Lo
T 5 S K A AT

AURIRAE IR R, AR HES SAMM Solutions MV 55 4HC & P2 4H ARk 5
ELERNIEREIAT 7T, FANIE AR, 75, HERE.
P it 5 T e 045 5 R R S ) LAt AT R PR AT DARR S R A A, oAt B e AT DA
T A F R BRI Y 5 A KA Ay, A RS H T b SRR
EFEOREE, SEEUKSELE . ZM S TEAR] T AV E P EHE .

2. FWER

TE R 2R IR FE H, PTEL RS TS H0™ M 2 R W B D)3 A 4 5] ——
PR 1 5) SHe AT, o 9o R 2 gl B 4k v B 2R 32 S A 1 B AR
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¥ BUE RS 2024.12.31
PRI N AMEAT I A 4E R, IR4s & R R AT I (P2l &
R FH851 5 12 5 as iR VPl A A A A B B (R ) () ELR
FI%RF AR T ARG 1) 2 35 9 o T 1~ 10 5% 1) o A 2 2R BB — 5% 4.28%
AL WIE TS . B SRR AR IFIND 4 £ sty 25 161 1Y)
AE 5 [ [ U e R
s CEPEAEE RIB 5158 12 5—U s ik PPl b (8 A 3 B
RPPIELY, B SR M EUE 7T DA B R AR & RS 5
F B NI 78 R A (1) 352 ] [ 58 R A M, tmT DA %
R i E‘J?ﬁiﬁé’ﬂﬂ%i&%ﬁ%&ﬁ@ 7 . HR¥E Damodaran F {iti {E 5
G i ﬂ,E%ﬁ%ﬂ%%ﬁﬁi%%ﬁ%?%ﬁﬁ%zﬂ%ﬁ%ﬁ# 4.33%
Gm’ & FVWH AR CDS BZMH .. AUCK H EH K5 7375 H '
Tt 5 [ 5 20 F) 2 . AswathDamodaran A4 F5 3 & A 1) s
T B FRVEG, AT 2 % [ [ A T 92 E AR K15
HAEAN . FEE T, Hlig KA T L HaE S
73748 5P 3 58 RS i AN B s T A
e S A R T RAT AT BT AR FRUEH R B &% (AR
PO FEbFAMEE NS, K AswathDamodara 7FH /3
LB | $i A Drugs (Biotechnology) “E#H A 47 k3t 535 55 /& Hhn
(B & | BUHIBRISATAT 1 pt (AswathDamodaran F& 244 4 Rl 4715k ¢ 1.197
O BRI 2, JRHAE A 2 5 IV 555U A 4 ik
2, B PAREFAT TSR, 15 BPRA 5 RS T A
THCHA T 370 RS: R B THE Be o
FEE R | R A R AL A RUSRRAE . AL, M5 prib s
B | BBt B0 ge i RER S AN AR R 2R L S TR 3.80%
K AJ b b A A 2 R E
RGN | R EEARATEOR 2, 2dfi ok B T TradingEconomics 42 BRZE
WHIREN | BRSP4 . (TradingEconomics /& — M 4BREFEIET & f2 4t & 7.5%
ERy PR GEFEAR S @ 37 B0 A0 72 I8 B B0 14 U7 in) R0 2 A
S (E RS HENNES 36 5—F = IdE ) “ il isr T4l
TEARGE | BTG R DL B ORI SE R R AR F 0 28 B 5 3K B T A B 17.1%
FJCDIE) | FR3RAF I A SR B 4 i b a7 T A lb W S5 7= BT R F 10 25 55 3K '
AR AT E ARG R Ry Al H bs 8 AR 454
s [ Br 2> THE ) IAS36BCZ85 Filw, “Hiie b, HERLRTHrIl
FAZRIR | S UABLE P EL R A A LA REAS 1, DU B RGN BII &
EHIAR | SRR TR AR € 80 KBS ITILR ST IR & S 1 45 16.60%
BT | RS RABLRT T BT BB AT I A 1 A RN R A R '
W BT FREBRSvHEN RN, ARGGEE RS ST (WACC)

K B AR SRR T AT R BT T L

ERSHIIRE, LR A B4 ISR AN A B W B, SO T AR
[R5 E B DL BT AR AT b R AR S XU o

AIRAZ Zy Al b BT 28 7] S AR 2 7] SRAUBEAY 55 B 4T 2024 SFHEAT R
B PRAR A DL ) E N REIEAC G HAE RS ) 2B Aol 55 58 7 A 3 R
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R

"L AT RreH 2R PR
Pharmaron (Exton) LabServicesLLC 18.00%
Pharmaron (Germantown) LabServicesinc. 15.00%
o PharmaronBiologics (UKD Ltd 16.00%
HER AL —
Coventry A== B Hh 16.00%
PharmaronManufacturingServices (UK) Ltd 18.00%
SEEE 16.60%

v BB RIET AT A F] 2024 AR

2024 AF AT EG 2 w5 A ARV 55 5 7 4 R A D AR IR BT g P B i 9 I
wn FRFR, AKX SAMM Solutions Mb 45 5% s 25 U B DU 5 B 47 B % 5 AT
A RIAAERE RZES, HE&GHME.

3. B

PRI E] T 2024 4F 8 H 52 % SAMM Solutions My 454 ¢ %5 7= 21 s i , AR
i L2 Consulting Hi E %56 T IS0 %l 55 ¥ 72 20 (78 6 T S 5 4R Ak A A 2 15 1R
#53%, SAMM Solutions k554856 5 =41 7E 2022 - SLHL T 514.7 J5 & ok
AN (B ERPLETEED, 2023 4F 1-6 HSLBL 1 317.3 JiE it CREHH
HURI TR o A5 2 FTSOE AR S P2 4L 55 e T R WD 4278, 2024 4 8-12 A 5
79.38 J3 L TuHIMN

g Gy LR 7 SR B L B o w)E B R IR SRR, O 2wk g% A2
T RPN R 2 VPP L 55 P RS, Bk 2024 fERZGHCEIEANT EH A
I 79.38 JiE 0. HT 2 MEVEM LSS B BAAH X F 2808 5 5K, T
FRIT0 H AR 58 BASAT, SO AR s AR M AR B CENRIRON, TE A T B
2025 SFFFUA N Sk BN A RIS 5 fE 3] 2024 420 & NIl 78 ok 55U
WAL T AL S5 BES T B, 2024 4F R PR A R BER 5518 B RURAFAE — RE IS,
Titvh 2025 R IB PR IEFH DL SSIRAS . 2025 4F B4R, AR S SN
123.23 Ji%Eot, MWEIFaE B E I .

B, 3T S HURE B R UK, RPN A2 e EVE I T AT,
FR¥E Frost & Sullivan FIHF 7 EdE, 2019-2023 & 4RI PR A 24 34241 F4 CRO 1T
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A T AR T 30.2 1436 T K 2 41.8 1436 T, Tt 2028 4443 2 60.6 1435 JT;
MRAEIDRISCIRM, 2018 FEABRIEIG R 2 A VR T3 N 44.9 123576, HF
2022 I % 78.3 10,30, 2018—2022 M E GIGH A 14.92%, Filil 2027 44>
BRARIE PR 22 A PE VPN T S MUK S B 194.1 1236 7T

Zi b, gtk sig ol bR IR DARRRAT ML A et
DUBEAT FIWTING,  AH QB8 7 AR ATE M SN T BAR S DL T

Hhr: JIFETG
S RIS e
20254F | 20264E | 20274F | 20284 | 20294 | 2030 ERPAE
B 400.00 855.00 | 1,106.25 | 1,297.50 | 1,439.40 1,439.40

E: DEEWRA DB A R AR WS, FEAE GLP W55, DU H FITRI
250 R0k,

4y BALRAMGEEREH
TRYVE W AR 5 5 B ARG DL T -

AL JiFETG

TR B \eE4 2024 4E 8-12 3 | 20254F | 20264F | 2027 4FE | 2028 4F | 2029 4E
Bk A 128.28 405.54 587.01 694.48 | 820.09 | 918.97
Zra B R -61.60% -1.39% 31.34% | 37.22% | 36.79% | 36.16%

i E N 2R A BRI R R 2 T4k T 2024 4 8 HUW Bt /=41, Wl
SERUE AL TS ALY B, DRIk 25 F J i ELAL T IR MY B, Ml 25 R 4
7N, T 8 77 2 2 MO J B2 S T e 2D R T, DRI 45 1 A R T 3 T JR A L T
NI 1A AR 55 B CA KA TE R 1 Dy [ 7 S HR R RRAS o b vy s DR EAE AR 7 39
TR E A, WSS I T HEN . M5 2026 kL, WS FMEIEFIE, AT
PR DL S B 4% P ST R WKL B, R 2P 464 T, BRIk e 2026 42,
FH 55 1 BRI FF AR 2 1EH K

5. FEFITHIEMR

# % 2025 4£ 6 A 30 H, SAMM Solutions Mk55 5<% P24 H i 7E F1T 8.4
367.98 /3 0 (K 25280417 5. 56.99 /5 70 LA PN 1T 5 310.99 /13K T0),
H AT 24 SN 401 123.23 JiE Tt

2025 4 7-8 J1, SAMM Solutions Mk 5540 5¢ 55 7 41 1 24 %507k 5597 52 120.41
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JiETG, WA HPATRIIZ) 3 AN A, THZE 21T 3T 7 2025 4
WNoERG RIS, AR H AT A tE P S AT HEFE TR, 2025 4F R 4R
A S R VEPFO L S5 URON 102.64 J33£7G, PRI 2025 4F R 2 AE T H B A4 S
A 280.04(56.99+120.41+102.64) 337G, MR ¥5 LIATT T4 4F AT LASEHY 403.27
JigET6, Kkt 2025 4 400 3 ToN T .

g BRTiR, AFIHET SAMM Solutions Mk 45 AH 2G5 77 40 7] S AR FE I S PR &8
T LIS 5 8 R SRR IR BT ML AN A lb 2275 52 i Je AT T, R R 490 ==
TR AR AH OB 2 AT RIS B 42 55 =07 T ML PP LA L 2R %
PEVEA A PR FIPRAE A, W SAMM Solutions M 45 AH 5 78 7= 41 BT IE B ) 7 2%
Tt TR IR A

A HAVMZEREFARER L

(—) BEEF

XTSI (5), itIMEAT T LN R AR

1. ViRAFIMRMTIN, TR SRML 55 587 b 55 R et oL

2 7T B TEAL TG AR 5 517 2 Y EL B PR Al AR 35 FF PR O AR OG PR A4 2 o U &

3. TR A FIARLET T RAE I

4. B FEAT AT L 2w I s, 2 DR A O S B B 22w
BEAT R EE BT 5

5. H5AEEHEHE R RIS Tk, TRl S AT I S R

(2) BERR

LA, FPXEI (5), ST N Y SAMM Solutions Mb 45 H 5% i 2%
Z AR | ik
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6. XTHRNARBASER

EAREBEE: (DREHA, IFHATE WA HIA 3. 18 {Z7TH 3. 31
e (2) #REHA, FHARNEKRKENES A% 0.58 Z7T# 0.89 12
7t; (3) FHARAMIRKRBIRREX S FFS F1 FTE XA, EfTas
WATARS . Bh40 B B R AR IR SR EERIAIN ; (4) REHARHL
A AEAEFEUBRAXBEPERIE.

HAREE: (1) FRISEWAZUNER, FRXAHNLFZSBNERST
HFJEROEE Y SEITUATEEATMNBRAEBER; (2) NBKRKIE
BKHNER, SAa5REANEFRGERN. FRER. ERE/M. REIKRK
BHAETEZEREBAEER. MEERER, SHTREIKRKE T EYYE, #HXF
KEZITERERS; (3) RARBSEHANBANLSRNEERNEEAR
™, BHBANFRANMRSaiiE, BAXENRER ERINBKE, B
AXEFAESERE THAIESN, RAMNBEBHARANEXRTLERE
FEEWTHEMRTIRG; (4) REMZATR SN ERETFHE
XER, SHEHARREFEXRXER; ERFEMREINE (EREEE.
IIAEKRROER, SaFFPHNRELSRERES SHERNATREE
XEFHEERAEY; (5) REMGHNQARAMNEAZTFRETERRNESR,
S5RTARTEEARMLLBIRR; (6) REMER, TRAXMNLFZAMEKXHES
FIMEHEFPREFNRRR, RRXLFEREFNRERFERKER, BEH
REREHFESH, ENREERENARLER.

RIS M EME NS THTHREL LR, HASH RN QRRANERR
HEWANZERZ. BERFIRZESR.

AFER:
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= BRWFWAZAHERER, AR5 BN E 535 %R ILAR
P 5 RATLAT A R K LR O

(—) HHIAT B RUSFERAZRAHRE, PR E 5 T35 R

Btk 234

1. WEHA, FRRAF SR FBAZLED
S e N P NN RS SN NG A AV F

$"fi: ﬁfﬁ\ %
2025 4 1-6 A 2024 4EBF 2023 EE 2022 4EpE
WiH Ng:Z 3 - - -
&M/ Eil>#::573 X Eil=a: 5u1 £ Eil>#::573 £
BV 12,611.79 74.70 | 18,823.20 12.96 | 16,663.33 6.74 | 15,610.65
sy | BB | 1,332.06 -38.83 | 4,192.25 -8.95 |  4,604.45 8159 | 2,535.65
CRO LM 209.96 i
/Nt 14,153.81 50.63 | 23,015.45 8.22 | 21,267.78 17.20 | 18,146.30
) (=] ‘I/\— R
@fgﬁj’g&m% T A8 A 2,312.29 2.68 | 5,565.22 -1750 | 6,745.66 39.72 | 4,827.94
SZIS A | SeIeshay e 1,384.85 2.19 2,855.33 3.60 2,756.21 2542 | 2,197.54
— =
A 5N 2l %F:f)\%ﬁ% 848.57 1.35 1,631.50 65.04 988.57 111.75 466.86
&3 18,699.52 33.32 | 33,067.50 412 | 31,758.22 23.87 | 25,638.64

2025 4 1-6 H IR LL3GIE R T 2024 4F 1-6 H RS B0 HE AT .
A WIN, FREAFENVION ST )y 31,758.22 J5 G, 33,067.50 /5T
18,699.52 Jiut, MKANRFFIE KT, FERIRHI A KO F0 %5 253507 0F
Hir, CARENY) b 8 BRI S5 U N AR K EG BT AR 5

(1) 25WAN BT T 25 e PR Db 55 S AL QUWACAR B 4748 22 57

I, S9N RS g PR R T 55 1 B AL B R B an T

Ff7: T, T Iu/

2025 4 1-6 A 2024 SRR 2023 4B
H THHE | Bk | HEHRE | Bk | EHE | BAANK
iy &gy 517 24.45 798 23.59 793 21.01
2B 1AV 131 10.39 217 19.32 189 24.37
g7 il prA 177 13.10 298 18.68 338 19.96

T L S A BRI E NN T 100 JTTHITEHE
TE 2: 2025 4F 1-6 H, WRHAFEUAT T — BT MEPF U H , R BE SR 5K 55 1
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FS A KT, IR DA A S B
1) SIS AR RS SO RO 0L 55 R LR T IR AR
FE %S

2023 4E, FRIAF 2RSS 2022 SRR KR AT, FEHTARMA
F] 2023 AFLAHTFEREAR XS SZPR, 2023 4F b4 N AR, R RE BRI S 0 H JF
Je— il i, [FE BN 2022 4F R PAE TR MR AT AR R R A B, S
PRIRAFT BB AR AN A IR« 2024 4 ¢ 2025 4F - 24E, bR A B E 2530
JE ISR G s I RE ARSI 55 4 P 35 UL SRS 25 AN T4, Gfr i b 7= B R FH e 4
2023 fEHFSARTE, ML RUF RO ) L3 K AR N BT T

PRI 2 7 LA G RUTF A6 IR S5 g A T 7, B4 [ Bt 1) b 55 48 BRASE ORT ™
AR R, RN, PRA ARSI RS B EIRN, bR AL
WS IRRE ). 2024 AR A Al SR E A& P 25805 PR IR S5 BN A
2023 411 6,372.63 Ji i KA 9,156.59 Jit, iR 43.69%, 2025 4 LA, A
FHFNE P NHE— 51 K & 6,663.35 J3 70, JRNZ R 55 1 B K

PRI A A B B AR B B R B R R £ . TE G S PR
G B 53 U ) VR SR RRAVE LA B R N RSB S s B i i e J0 S50 35, RBIE AR
A E L ST B, KRR DU 7E 25500 VP IR 55 S i R Do e S s . Horr, AR
P 2 ) G 8 9 0 25 R PRI 43 il 9 8,365.75 Ji gt 9,884.36 T
5,865.39 Ji7G, i AR PRI SN B ELAF1 43 3l g 50.20%. 52.51%. 46.51%.
G RAESTR LGB VAN T E B 4 i 281 T, 321 Wi, 173 T,  HALAII
SN 29.77 JioG. 30.79 JivG. 33.90 Jivh, TR¥ET EMIGHM LATE.

BRI T 25802 R 55 sk He i, ELASBT DL A 385 AR F 6 B i g fr,
FHICUNAE RS I A AR RRIE K

2) 2B F PPN ST 88PN AE R P s N, AR
G e

WA, FRIGA T 254880 120V 55N 70 3 4,604.45 56+ 4,192.25
JiJt. 1,332.06 JijG, EJTERMUGIRAET CRO ML 5IA 6,745.66 J3JCH1
5,565.22 JiJG. 2,312.29 570, WIAIE PR,
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25 Rah /15255 I, TG0 24 2w B0k B A S I S S Bl e 4 H
s AL, 102G ABI T A VAL 55 AN S B R AE BRI, T AR T
BAEAT MV N S e, DR 1) 2 7] Z4R3H 7 280 55 1R T 24 350 H OB B T3
F B 18 T8 22 TSN BT 1 B o G5 B 2B ER 2547 ML 50k B2 IR 35 . Fnit
7] 2025 5 b H P R T I A R AU 2 Bl 0 2l 55 DL SR IR 4\ i
Il PR CRO HMV 55 BRI BN , B 24 & 2025 4 K 4R 2454030 11 2 55 B 21T
AL SR S U T 2 T H A 38 G F S TE ASRIVIIRI 254X 7724k 55 N g
U2V S=B B

By et CRO ME.55 51, HH T G5 B2 7 a2 ] S BT A 5 e S se sh s,
FEES T AR CRO MK 5524700 H A 52 ANt H 8k Ml AN T M F . A
(K127 T 2025 48 3 A JF U6 % i 4h e )7 2 A MDAR Bl 55 FF HUS 7 A RO 55
GO, [FIAR 0 2 J) AR SR K QT BT s o R AR A 2 Lk 35 (0 7 SRR
ARARBEUE bR 1) 2> 7] IR BT 7 28 I AE AR 23 1Rl 55 e R HF S 1 o

(2) SEEREhAH Bl 55 B WBON RS E

SEES AW 2 T R R TR 70 IR 55 R BT, BRI w) 2021 AR g i
W RESCIL T 6 R SE A KN RN EE B AT, A BURE T AR A
") [ IR AT 5T CRO AR S5 (a7 Wt IS4 45 S Se e A BRUTT &, RIS T oA 1)
SEAME NN o R HI, FRi A 75256 3h P8 & K EN I 453k 2,756.21 75
JG~ 2,855.33 JiJG. 1,384.85 Jiut, Bk SSRERFEE

(3) B s & B 5 b S5 YN SE T AT DR

PRI AT BOE T AKX A= e, 32T XA 45 ) g1 A i A A
Y= 24 > m] SE R 5 8 BRAR 55 » 1258 AR 245 22 w1 H A Boas KOs b5 st
i, PR MEEBEE M A, il Tk e SN AL I S 55« Bn i 2w AR S 55
KeFEDHBL  REF TG

2+ W NI 5 T3 75 5K B UL AE A 43#r

PRI 2 7 £ EONAUE M QIR BT S A 7 18R S IR
NBRECR, BEAFEARE R BRI 55 2 7] BB RS LAt i AR AT A /5 5K
DRI AR 1 2 3] 71 T AT M PR 5 % A7 D0 AN 25 58 IO WE R BN DL T 3 75 3R 1Y

6-3-11



ZWRIEbr, FENARREZ “BIY- (—) [Fif B 25 BB T S AT ML R A S
IKPAAGES 7. BARTT & RAFEA T -

(1) KA RIS AL MBPR TR ESE, MO T CRO RS IR i%
Bei K

R T i [ 1) 24 i U R S HH — ] e AR I 24 A 245 i R 1) P A AT R
bro MRAEICEL AQVIA) AFFRAMMRT 2025 HABRAY 2 P VA & 1w
Fithkd (Global Trends in R&D 2025), 1F G 25H & — 53 DAk E: AT i KI5 [
2 VA R NP K R, T 2024 fRIA B AL S 1,900 12
KIC, [FIHIT A O 3R Gk SRR T £ 4 25%.

(2) [N SKERI) A R 25 Al B B AR RN, Dyt — 25 I 613 2
R, PR REFE K

H AT, o B 2417 4 1) v 3 K 49 B 2 10 = 2 0 R AR SR, AR
Frost&Sullivan iit, HEEZATIIBEA S H 2019 FH#) 211 {236tk &=
2024 E) 476 125570, H A ER KRN 17.67%, il [F A A BRI 258 & 3 H 8.79%
M AR R . Horp, R [ 24 L ARG oy SR B SR R SRR ) 55
FOEGLH R, AW RN . IR IR, 2024 F R E A
FIHT 25 R BN TG KA 34

(3) [ AT E B /) 0 1) 245 2 =) R 7 s 2 ) 1) 15 kA e ST ip 3
H 2 IR &S, WA 7R IREE 2 355

MR BB et B, A BRI T RIS R (S IPO. & MK 55)
FERRKME AL DA FAEZm R T 2021 A RE(H, BG4 ESE ER T Bk,
1E 2024 FEA AT ARl s & BUINE IR 25 582 123670, [FILLIEK 1.4%, FEAMR
{fe. BRZJRIBEST Ak Ay 4 BRI T (g e STUsl i 9 K 4 49 40idek,  2025H1 & vt #¢ il
T UL 72%. AW 2R A T AU AR AR, AT /N B 24
AP AR S SR A T T G .

(4) BRI mN B3 5 T KA LA

PRI F] R RSk B AL PR B T PR BN, T N g ARk
W& SR TSR a, B A T ROP ARG R Z IR, Ikl @Rk 2
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Blpcahtash o el m) FEAT UL TS IR E A BE 70 R R 52 O S SRR R, R 24
REA PO DUSAR IR DR FFIG A, T AE SR K 38 B vy 1) 24 AX3h /7 22 U0 2 BT B
FaF o R m BT AR R AT AR 55 10 % 7 £ EON N ], AR B A B
WBEIHEDL S, AR SS WA TR BT R B

Zr b, AR A RN BB S 5 T 7 7 SR AR LA -
(=) S5RATILA HA R OS2 Y BB R L
WA, ARAY A NG E S [F AT AT b2 =] R BRI B T

HAT: %

AT B 2025 FEFE I 2024 SEFF 2023 4EFF
Fadvh 4.15 -24.01 -17.68
HEATHT -33.75 -15.07 478
2] R4 6.01 -2.73 2.51
SR A 4.94 6.39 12.39
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I WAL K R T A L o . . .
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g
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I SRR
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11.54%, HrEIA B EANE PR SCR BN, SISO A AR K A a8 0 5
VIR AN TG KFAUCEL . 2024 4FE 5 2025 4F 1-6 H, bRl 5t — 4 sk EH nib
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PR Ao A AE YB3 B AT R, BUEAEYIBR 25 2wl C R H N BB 245 2 7
RSO RCR TS, Bri) 2wl 2 P IR R R AR K, k20 S Bobn i) 24wl i i IR
PSR BUE I . B3 2024 4 LIORE N AMEYIBR 51T LBt BoA B bk,
Y= 24 > F R ST RE KA BT T o B 22 WDREIN 98 AT 00 H SRR AR ST, [+
I Jm B T A 55 1 R gk — 2B SR T A A I 295K 77, Ay B SR
TT AR YAL [ 2005 I Jim B2 T H B i AR A5 DL DA
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PRI 2 mI BTN Ah 2% P A SRR 5 PR DL KT 22 [ R 3T

2544 gyt | ZONIER | e Eno
Empirico Inc. oS | 7-30days 30
Teva Pharmaceuticals Australia Pty Ltd | #B2>Tift | 7-30days 128
Jasper Therapeutics, Inc. At | 7-30days 30
ARG AR (L) ARAR | #4904 | 14-30days 33
IntoCell, Inc Ay Fist | 7-30days 259
Biohaven Pharmaceuticals, Inc. oy Fst | 7-30days 16
JE A e FiA BT BHCA PR A F AT | 14-30days 77
Forward Therapeutics, Inc. WALt | 7-30days 35
Fr& 255 B PR A A ot | 14-30days 56
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Infensa Bioscience Pty Ltd

7-30days

13

Abcellera Biologics Inc.

7-30days

27

A ENHIE S BRGSO 05 FHEBCE A EE 30 R, #ied
HI R R A ERAR A, EES 7 KA [ %% 7 AR 2 e B A BR A R SR 5 At I
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B IOt
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D am me | omm | oam | TREE ) osm | em | LY | s
1PN 10,441.27 522.06 9,919.21 | 8,797.48 439.87 | 8,357.61 | 5,411.03 270.55 | 5,140.48
1-2 4 705.04 141.01 564.03 450.07 90.01 360.05 670.46 134.09 536.37
2-3 4 469.62 234.81 234.81 406.53 203.26 203.26 155.61 77.80 77.80
3IFERLE 106.68 106.68 90.25 90.25 45.90 45.90
A1 11,722.61 1,004.56 | 10,718.05 | 9,744.32 823.40 | 8,920.92 | 6,283.00 528.35 | 5,754.65
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MR BT R A AR A F 5.12 IEAEAEY 7

/Nt 240.84 | FIIREHUNANER G YR AT 91.74%
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	4.关于标的公司经营情况
	五、收购SAMM Solutions业务相关商誉未计提减值的合理性
	（一）商誉减值的测试过程
	1、未来预测、收益期限
	2、折现率
	3、营业收入
	4、营业成本和综合毛利率
	5、在手订单情况


	六、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	6.关于标的公司收入与客户
	一、各类业务收入变化的原因，不同类别业务收入增速与市场需求的匹配性、与同行业可比公司收入增速的比较情况
	（一）标的公司各类业务收入变化的原因，以及收入增速与市场需求的匹配性分析
	1、报告期内，标的公司各类业务收入变化情况
	2、收入增速与市场需求的匹配性分析

	（二）与同行业可比公司收入增速的比较情况

	二、应收账款大幅增长的原因，结合与境内外客户的结算模式、信用政策、回款周期、应收账款逾期主要客户及项目情况、期后回款情况，分析应收账款的可回收性，相关坏账准备计提是否充分
	（一）标的公司应收账款的变动原因
	1、国外业务营收持续增加，导致相关应收账款余额增加
	2、国内业务由于行业周期性波动，导致回款速度放缓

	（二）结合与境内外客户的结算模式、信用政策、回款周期、应收账款逾期主要客户及项目情况、期后回款情况，分析应收账款的可回收性，相关坏账准备计提是否充分
	1、标的公司与境内外主要客户的结算模式、信用政策、回款周期分析
	2、应收账款逾期主要客户及项目情况、期后回款情况，分析应收账款的可回收性，相关坏账准备计提是否充分


	三、采用时段法确认收入的业务及对应合同的主要内容条款，单项履约义务识别和划分的依据，履约进度的确定方法及外部依据，履约进度不能合理确定下的处理方式，采用时段法确认收入的相关会计处理是否符合企业会计准则及行业惯例
	（一）标的公司使用时段法确认的收入金额和占比
	（二）采用时段法确认收入的业务及对应合同的主要内容条款
	（三）单项履约义务识别和划分的依据
	1、医疗器械临床前CRO
	2、药物临床前CRO-FTE
	3、动物房管理服务

	（四）采用时段法确认收入的相关会计处理符合企业会计准则及行业惯例
	1、医疗器械临床前CRO
	2、药物临床前CRO-FTE
	3、动物房管理服务

	（五）时段法下履约进度的确定方法及外部依据，履约进度不能合理确定时的处理方式
	（六）采用时段法确认收入的相关会计处理符合行业惯例
	1、医疗器械临床前CRO
	2、药物临床前CRO-FTE
	3、动物房管理服务


	四、报告期各期不同业务类别前五大客户的基本情况，与标的公司是否存在关联关系；是否存在成立时间或合作时间较短、收入增长较快的客户，结合客户的具体业务及在研管线分析向标的公司采购相关服务的原因及合理性
	（一）报告期内各期不同业务类别前五大客户销售情况
	1、药物临床前CRO前五大客户销售情况
	2、医疗器械临床前CRO前五大客户销售情况
	3、实验动物销售前五大客户销售情况
	4、动物房管理服务前五大客户销售情况

	（二）上述前五大客户的基本情况，与标的公司是否存在关联关系；是否存在成立时间或合作时间较短、收入增长较快的客户，结合客户的具体业务及在研管线分析向标的公司采购相关服务的原因及合理性

	五、报告期标的公司前五大客户集中度较低的原因，与同行业可比公司的比较情况
	六、报告期各期，不同类别业务前五大销售合同对应的客户及毛利率情况，同类业务合同毛利率是否存在较大差异，报告期内是否存在亏损、毛利率显著异常的合同及原因
	（一）报告期各期，不同类别业务前五大销售合同对应的客户及毛利率情况，同类业务合同毛利率是否存在较大差异
	1、报告期各期，药物临床前CRO服务前五大销售合同毛利率情况
	2、报告期各期，医疗器械临床前CRO服务的前五大销售合同毛利率情况如下：
	3、报告期各期，实验动物销售的前五大销售合同毛利率情况如下：

	（二）报告期内是否存在亏损、毛利率显著异常的合同及原因

	七、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	7.关于标的公司成本与费用
	一、主营业务成本构成与同行业的比较情况；报告期各期不同类别业务的成本构成及变动情况
	（一）标的公司主营业务成本构成与同行业的比较情况
	（二）报告期各期，主营业务不同类别业务的成本构成及变动情况

	二、结合公司运营模式及业务类型，分析各项成本的归集及核算方法，关键环节对应内部控制的完善有效性，主营业务成本的完整性
	（一）结合公司运营模式及业务类型，分析各项成本的归集及核算方法
	1、药物临床前CRO服务和医疗器械临床前CRO服务
	2、实验动物销售

	（二）关键环节对应内部控制的完善有效性，主营业务成本的完整性

	三、实验用猴用于各类业务或实验项目的分摊方式，相关依据及合理性，是否符合行业惯例，并分析实验动物成本分摊、归集和结转的准确性、完整性
	（一）实验用猴用于各类业务或实验项目的分摊方式，相关依据及合理性，是否符合行业惯例
	1、标的公司实验用猴用于药物临床前CRO业务及不同实验的分摊方式
	2、上述分摊方式系基于标的公司实验用猴成本损耗和经济利益实现方式双重因素而制定的合理会计估计，且与实验用猴的实际使用情况相符合
	3、标的公司实验用猴用于各类实验的分摊方式与同行业上市公司存在差异，但符合标的公司成本管理和经济利益的实现方式

	（三）分析实验动物成本分摊、归集和结转的准确性、完整性

	四、不同类别业务毛利率存在差异的原因，与同行业可比公司细分业务的比较情况，标的公司整体毛利率高于同行业的原因及合理性
	（一）不同类别主营业务毛利率存在差异的原因
	1、实验项目的技术复杂程度不同导致药效学评价、医疗器械评价业务项目毛利率均高于药代动力学评价业务
	2、标的公司在免疫炎症类疾病药效学评价具有丰富模型储备和方案设计经验，驱动药效学评价业务保持高毛利率
	3、实验动物销售与标的公司其他业务模式存在较大差异，毛利率不可比

	（二）标的公司与同行业可比公司细分业务的比较情况
	1、临床前CRO服务比较情况
	2、实验动物销售比较情况

	（三）标的公司整体毛利率高于同行业的原因及合理性

	五、标的公司生产和研发活动是否可以准确划分，同时参与研发与生产活动人员相关支出的分摊标准和依据，是否存在将无关成本费用计入研发费用的情形，研发费用归集的准确性
	（一）标的公司生产和研发活动是否可以准确划分
	1、药物和医疗器械临床前CRO服务的生产和研发活动可以准确划分
	2、实验动物销售业务的生产和研发活动可以准确划分

	（二）同时参与研发与生产活动人员相关支出的分摊标准和依据，是否存在将无关成本费用计入研发费用的情形，研发费用归集的准确性
	1、同时参与研发活动与生产活动人员的成本费用在研发费用和生产成本之间的分摊的标准和依据
	2、是否存在将无关成本费用计入研发费用的情形，研发费用归集的准确性


	六、2024年标的公司销售费用和研发费用增长较多的原因，销售费用率、研发费用率高于行业均值的原因；研发费用中职工薪酬占比较高的原因，研发人员认定和工时统计的准确性
	（一）2024年度标的公司销售费用增加较多的原因，销售费用率高于行业均值的原因
	1、2024年度标的公司销售费用增多的原因
	2、销售费用率高于行业均值的原因

	（二）2024年度标的公司研发费用增加较多的原因，研发费用率高于行业均值的原因
	1、2024年度标的公司研发费用增多的原因
	2、研发费用率高于行业均值的原因
	3、研发费用中职工薪酬占比较高的原因，研发人员认定和工时统计的准确性


	七、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	8.关于标的公司存货
	一、报告期各期末原材料和未完工项目成本的库龄结构，存货库龄超过一年的原材料及项目情况
	（一）报告期各期末原材料的库龄结构及库龄一年以上原材料的情况
	（二）报告期各期末未完工项目的库龄结构及库龄一年以上项目的情况
	1、报告期各期末未完工项目的库龄结构
	2、库龄一年以上项目的情况


	二、实验用猴的价格变动情况，是否存在价格回落风险，对存货账面价值的影响，相关跌价准备计提是否充分
	三、结合报告期未完工项目成本对应的项目情况，分析标的公司是否按照合同约定的时间进度开展工作，是否存在未按合同约定的时点验收或合同履约存在障碍等可能导致项目成本出现减值的情形，相关跌价准备计提是否充分
	（一）结合报告期未完工项目成本对应的项目情况，分析标的公司是否按照合同约定的时间进度开展工作，是否存在未按合同约定的时点验收或合同履约存在障碍等可能导致项目成本出现减值的情形
	（二）相关跌价准备计提是否充分

	四、结合标的公司业务类别及特征，分析存货周转率低于同行业可比公司平均水平的原因
	五、对存货中原材料的盘点情况，是否存在账实差异及处理结果
	六、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	9.关于配套募集资金
	一、结合上市公司账面资金（含财务性投资）、盈利情况和资金需求，分析募集资金的必要性和合理性
	（一）上市公司本次调整配套募集资金的背景和原因
	1、未来三年预计经营活动现金流入净额
	2、最低现金保有量
	3、未来三年新增最低现金保有量
	4、未来三年预计新增营运资金需求
	5、未来三年预计现金分红所需资金
	6、未来三年预计大额项目支出
	7、未来三年公司设立产业基金支出
	8、上市公司总体资金缺口


	二、募集配套资金用于支付本次交易现金对价的原因及合理性
	（一）募集配套资金有利于重组项目的顺利实施
	（二）本次募集配套资金符合现行的配套融资政策

	三、本次交易中介机构费用的合理性
	（一）本次交易中介机构费用具备合理性
	（二）本次配套募集资金中支付中介机构费用金额的进一步解释
	（三）同行业可比公司案例情况

	四、募集配套资金不足情况下的解决措施，是否将使用首发超募资金，对上市公司生产经营的影响
	（一）在配套募集资金不足的情况下的解决措施
	1、配套募集资金不足的情况下将拟考虑使用部分首发超募资金进行支付
	2、本次交易使用部分首发超募资金进行支付未违反相关法律法规

	（二）对上市公司生产经营的影响

	五、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	10.关于商誉
	一、公司在重组报告书中补充披露
	（一）结合商誉规模及占比、标的公司所处行业及经营业绩稳定性等因素，充分揭示商誉减值及其对上市公司经营业绩影响的相关风险
	1、标的公司2025年业绩实现情况符合预期，商誉减值的短期风险较小
	2、标的公司未来业绩确定性较强，长期价值较为稳固
	3、标的公司的经营管理团队稳定，主营业务与上市公司协同性较强

	（二）在商誉占比较高的情况下，未设置减值补偿的背景和原因，是否有利于上市公司和中小股东权益保护

	二、公司披露
	（一）标的公司可辨认净资产的识别过程，相关资产负债公允价值与账面价值的差异情况、识别和计量是否符合企业会计准则有关规定
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