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东兴证券股份有限公司 

关于上海证券交易所《关于对中源协和发行股份购买资产 

并募集配套资金暨关联交易报告书（草案） 

信息披露的问询函》之核查意见 

 

上海证券交易所： 

根据贵所《关于对中源协和发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易报

告书（草案）信息披露的问询函》（上证公函【2018】0073 号）（以下简称“《问

询函》”）的要求，东兴证券股份有限公司（以下简称“独立财务顾问”）对《问

询函》中提及的问题进行了认真分析及回复，具体内容如下（如无特别说明，本

核查意见中出现的简称或名词的释义与《中源协和细胞基因工程股份有限公司发

行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易报告书》（以下简称“重组报告书”）

相同）： 
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一、草案披露，本次交易中，标的资产上海傲源的评估值为 12.1 亿元，评

估增值率为 143.20%。2015 年 9 月，上海傲源收购实际经营资产傲锐东源时，整

体估值为 18.75 亿元。2017 年 9 月，嘉道成功取得上海傲源 80%股份时，整体估

值为 15 亿元。标的资产的历次评估值呈现逐年下滑趋势。草案称估值下降的主

要原因之一是，标的资产剥离了下属子公司 BHB。请补充披露:（
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项目 2016 年初至处置日 2015 年度 

利润总额 554.14 350.23 

净利润 400.09 295.38 

（二）BHB 公司与标的资产之间是否存在交易，业务之间是否存在关联性

或协同性，剥离 BHB 对标的资产核心竞争力是否构成重大不利影响 

报告期内，上海傲源与 BHB 之间关联交易情况如下： 

单位：元 

交易内容 2017 年 1-8 月 2016 年度 

采购商品或服务 8,305,763.44 5,386,352.27 

BHB 专注于复杂基因和长链基因合成技术，主要为标的公司提供基因检测

及基因合成相关产品及服务。BHB 的业务处于标的公司业务的上游，存在关联

性和部分协同性。 
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在剥离前，标的公司和 BHB 长期开展业务合作，标的公司对 BHB 提供的产品

及服务充分认可，BHB 亦充分了解标的公司的业务需求及业务特点，双方具有

较高的合作默契。双方持续进行业务合作具有商业合理性。 

另一方面，BHB 所提供的基因检测及基因合成相关产品及服务在市场上有

较多替代者，如赛默飞世尔科技公司、金斯瑞生物科技股份有限公司等，均可以

提供和 BHB 相同的产品及服务。如有需要，标的公司可在市场上寻求新的供应

商为其提供相关产品及服务，标的公司对 BHB 的业务不存在重大依赖。 

（四）结合前述情况，分析说明本次评估增值的原因及合理性 

根据《评估报告》，截至评估基准日 2017 年 8 月 31 日，经收益法评估，上

海傲源归属于母公司净资产账面价值为 49,752.33 万元，评估值为 121,000.00 万

元，评估增值 71,247.67 万元，增值率为 143.20%。 

本次评估增值的主要原因如下： 

交易标的主要面向科研市场及体外诊断市场，提供包括人类全长基因、蛋白

质、抗体、体外检测产品在内的多种产品，服务的客户包括科研机构、生物医药

公司、临床医院等。是生物科研、体外诊断相关领域内最具有竞争力的企业之一。

根据《评估报告》，交易标的 2018 年、2019 年及 2020 年三个会计年度的扣除非

经常性损益后的归属于母公司股东的净利润预计将不低于 6,432.73 万元，

7,894.35 万元，9,561.30 万元。交易标的未来业绩保持快速增长是本次评估增值

的主要原因。 

交易标的未来业绩快速增长主要基于以下原因： 

生物科研领域。生物科技目前是世界经济中发展最迅速的板块之一。随着生

物前沿技术的不断发展，对生命科学研究的不断深入，生物科研相关产品的需求

逐步增加。根据 Frost&Sullivan 预测，2019 年全球生命科学研究产品及服务的市

场规模将达到 656 亿美元。受益于交易标的在欧洲市场业务布局的不断深入，电

商渠道建设的不断完善以及定制化产品研发业务的增长，预计交易标的在生物科

研市场的业绩将稳步提升； 

体外诊断领域。交易标的在体外诊断市场的业务需求提升主要来源于两方面
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市场：其一，面向医院的体外诊断市场。根据卫生统计年鉴的统计，2015 年全

国公立医院的检查收入已达 2,235.38 亿元，2009 年至 2015 年的年均复合增长率

为 18.43%，增长迅速，市场空间巨大；其二，面向第三方医学检验实验室市场。

根据前瞻产业研究院行业报告数据显示，基于国家政策以及医疗改革制度的推进，

2014-2020 年，我国第三方医学检验市场规模将保持 35%-40%的速度增长，具有

极大的市场潜力。受益于我国医疗诊断行业的不断发展，临床医院及第三方检测

实验室的体外诊断产品需求不断增加，交易标的将不断将自身在体外诊断市场的

竞争优势转化为经济效益，持续开拓在中国市场的业务范围，推进新产品的不断

研发，提升定制化产品研发服务水平，从而实现在体外诊断市场业绩的快速提升。 

同时，本次评估估值的基准日为 2017 年 8 月 31 日，已剔除了 BHB 对标的

公司经营业绩及估值的影响，评估估值具有合理性。 

（五）核查意见 

经核查，独立财务顾问认为：BHB 的业务与标的公司存在关联性和部分协

同性，双方持续发生交易具有商业合理性；剥离 BHB 不会对标的资产核心竞争

力构成重大不利影响；本次交易完成后，标的公司将继续与 BHB 发生交易，但

不会对 BHB 形成重大依赖；本次评估增值主要系交易标的未来业绩保持快速增

长所致。交易标的未来业绩快速增长原因主要为交易标的未来在生物科研、体外

诊断领域未来有良好发展前景，且本次评估已剔除了 BHB 对标的公司经营业绩

及估值的影响，评估增值具有合理性。 

上述信息已补充披露在重组报告书之“第十章 同业竞争和关联交易”之“一、

交易完成前的交易标的关联交易情况”之“（一）关联交易情况”之“1、采购商

品/接受劳务情况”。 
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二、草案披露，傲锐东源于 2016 年剥离了子公司 BHB,2017 年其剥离了子

公司 BioCheck。在上海傲源模拟合并财务报表中，2017 年的合并范围剔除了 BHB

和 BioCheck，2016 年的合并范围只剔除 BHB,2015 年未作剔除。请补充披露：

（1）上海傲源 2015 年和 2016 年剔除 BHB 和 BioCheck 之后的净利润情况；（2）

剥离 BHB 和 BioCheck 之后，是否会影响傲锐东源的生产经营的可持续性和独立

性。请财务顾问发表意见。 

【回复说明】 

（一）上海傲源 2015 年和 2016 年剔除 BHB 和 BioCheck 之后的净利润情况 

2015 年度及 2016 年度，上海傲源剔除 BHB 和 BioCheck 前后的经营情况如

下： 

项目 
剔除前 剔除后 

2016 年度 2015 年度 2016 年度 2015 年度 

营业收入 45,753.08 40,654.64 41,511.47 36,344.71 

利润总额 1,213.46 5,957.46 917.11 5,576.90 

净利润 3,083.87 4,838.62 2,852.53 4,606.07 

（二）剥离 BHB 和 BioCheck 之后，是否会影响傲锐东源的生产经营的可持

续性和独立性 

从上述数据可知，2015 年度和 2016 年度，剥离 BHB 和 BioCheck 对上海傲

源的营业收入影响金额分别为 4,309.93 万元和 4,241.61 万元，占剔除前营业收入

的比重分别为 10.60%和 9.27%；剥离 BHB 和 BioCheck 对上海傲源的净利润影

响金额分别为 232.55 万元和 231.34 万元，占剔除前营业收入的比重分别为 4.81%

和 7.50%。剔除 BHB 和 BioCheck 对上海傲源的经营业绩影响较小。 

剥离 BHB 系根据美国外国投资委员会审核要求，为确保上海傲源收购傲锐

东源的实施而进行的业务剥离。在剥离前，标的公司和 BHB 长期开展业务合作，

标的公司对 BHB 提供的产品及服务充分认可，BHB 亦充分了解标的公司的业务

需求及业务特点，双方具有较高的合作默契。双方持续进行业务合作具有商业合

理性；另一方面，BHB 所提供的基因检测及基因合成相关产品及服务在市场上

有较多替代者，如赛默飞世尔科技公司、金斯瑞生物科技股份有限公司等，均可
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以提供和 BHB 相同的产品及服务。如有需要，标的公司可在市场上寻求新的供

应商为其提供相关产品及服务，剥离 BHB 不会影响上海傲源生产经营的可持续

性及独立性。 

剥离 BioCheck 系上海傲源自主对整体业务架构调整而进行的业务剥离。

BioCheck 主要从事体外诊断试剂盒的研发、生产，其业务不属于上海傲源的核

心业务，未来上海傲源亦不会将该业务领域作为重点发展方向。因此，剥离

BioCheck 不会影响上海傲源生产经营的可持续性及独立性。 

本次交易完成后，上傲傲源将严格遵守《上海证券交易所股票上市规则》、

《上市公司治理准则》、《公司章程》等规定，基于市场原则与 BHB 和 BioCheck

达成相关交易，保障上海傲源生产经营的可持续性及独立性。 

综上，剥离 BHB 和 BioCheck 不会影响上海傲源的生产经营的可持续性和独

立性。 

（三）核查意见 

经核查，独立财务顾问认为：剥离 BHB 和 BioCheck 不会影响傲锐东源的生

产经营的可持续性和独立性。 

上述信息已补充披露在重组报告书之“第三章 交易标的基本情况”之“十

三、报告期内主要会计政策及相关会计处理”之“（三）财务报表编制基础，合

并报表范围的确定原则和合并范围”之“4、剔除 BHB 和 BioCheck 的影响”。 
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三、草案披露，此次两年一期的模拟合并财务报表数据未考虑上海傲源收购

傲锐东源时（简称前次交易）可辨认资产和负债的公允价值以及商誉的影响，本

次评估过程中的历史数据和盈利预测数据也未考虑前次交易取得可辨认净资产

公允价值摊销对利润表的影响。请补充披露：（1）量化分析前次交易中可辨认

净资产公允价值摊销对净利润的影响金额；（2）盈利预测不考虑该因素的合理

性；（3）业绩承诺是否考虑上述因素，并说明原因。请财务顾问和评估师发表

意见。 

【回复说明】 

（一）量化分析前次交易中可辨认净资产公允价值摊销对净利润的影响金额 

2016 年 7 月，上海傲源收购傲锐东源时，可辨认净资产公允价值摊销对上

海傲源净利润的影响情况如下： 

单位：万元 

项目 2015 年度 2016 年度 2017 年度 2018 年度 2019 年度 2020 年度 

公允减值摊销对净

利润影响金额 
- -484.25 -1,148.47 -1,122.45 -1,122.45 -1,122.45 

上海傲源净利润 4,838.62 3,083.87 3,399.40 6,764.63 8,357.28 10,491.00 

摊销影响占净利润

的比重 
- -15.70% -33.78% -16.59% -13.43% -10.70% 

扣除公允价值摊销

后的净利润 
4,838.62 2,599.62 2,250.93 5,642.18 7,234.83 9,368.55 

（二）盈利预测不考虑该因素的合理性 

盈利预测中，未考虑上海傲源收购傲锐东源时可辨认净资产公允价值以及商

誉的影响，主要是基于以下因素的考虑： 

1、便于对未来盈利预测数据与历史财务数据进行比较分析 

本次交易的目的是上市公司通过收购上海傲源以取得傲锐东源 100%股权，

设立上海傲源的目的仅仅是为了持有傲锐东源 100%股权。为了清晰反映傲锐东

源的历史财务状况、经营成果及现金流量情况，上海傲源两年一期的模拟合并财

务报表不考虑上海傲源实际完成收购傲锐东源时可辨认资产和负债的公允价值

以及商誉，而是参照同一控制下企业合并的原则处理。 
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盈利预测不考虑上海傲源收购傲锐东源时可辨认净资产公允价值以及商誉

的影响，将使得盈利预测数据与报告期财务数据口径保持一致，便于对未来盈利

预测数据与历史财务数据进行比较分析。 

2、不对标的公司的经营性现金流和收益法估值产生影响 

收益法评估中，标的公司的 100%股权价值是通过计算标的公司的经营性现

金流并折现而得出，标的公司可辨认净资产公允价值以及商誉仅仅对其净利润产

生影响，不会改变其经营性现金流，对标的公司的 100%股权价值亦不会产生影

响。 

基于以上原因，盈利预测未考虑上海傲源收购傲锐东源时可辨认净资产公允

价值以及商誉的影响，具有合理性。 

（三）业绩承诺是否考虑上述因素，并说明原因 

业绩承诺未考虑上海傲源收购傲锐东源时可辨认净资产公允价值以及商誉

的影响，其原因是： 

本次交易的业绩承诺系根据上海傲源的实际经营状况而确定，是否考虑上海

傲源收购傲锐东源时可辨认净资产公允价值以及商誉的影响，不对上海傲源的实

际经营造成影响。不考虑上海傲源收购傲锐东源时可辨认净资产公允价值以及商

誉的影响，将使得业绩承诺与报告期财务数据口径保持一致，便于对业绩承诺与

历史财务数据进行比较分析，具有合理性。 

（四）核查意见 

经核查，独立财务顾问认为：盈利预测不考虑上海傲源收购傲锐东源时可辨

认净资产公允价值以及商誉的影响，将使得盈利预测数据与报告期财务数据口径

一致，便于对未来盈利预测数据与报告期财务数据进行比较分析；该事项不会对

企业自由现金流产生影响，亦不会对企业价值产生影响；盈利预测和业绩承诺均

未考虑上海傲源收购傲锐东源时可辨认净资产公允价值以及商誉的影响，具有合

理性。 

上述信息已补充披露在重组报告书之“第三章 交易标的基本情况”之“十
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三、报告期内主要会计政策及相关会计处理”之“（三）财务报表编制基础，合

并报表范围的确定原则和合并范围”之“2、可辨认资产和负债的公允价值以及

商誉对本次交易的影响”。 

 

四、草案披露，本次交易中，上海傲源 2016 年度实现营业收入 45,753.08

万元，收益法评估时预测 2017 年度营业收入 43,516.88 万元，出现下滑。交易对

方嘉道成功、王晓鸽承诺上海傲源 2018 年度、2019 年度及 2020 年度扣除非经

常性损益后归属于母公司股东的净利润应不低于 6,500.00 万元，7,900.00 万元，

9,600.00 万元，增速较高。请补充披露：（1）2017 年预测业绩出现下滑的原因

及合理性；（2）标的资产预计业绩高速增长的原因、合理性及可实现性；（3）

结合标的资产的历史业绩、销售能力、在手订单、下游市场情况等因素，分析说

明业绩承诺的可实现性，以及为保证业绩承诺拟采取的具体措施。请财务顾问发

表意见。 

【回复说明】 

（一）2017 年预测业绩出现下滑的原因及合理性 

2017 年上海傲源预测收入下降主要系剥离下属子公司所致。 

2016 年 10 月，根据美国国安审查的意见，上海傲源剥离了其下属子公司

BHB。剥离前后，合并报表范围内，BHB 营业收入情况如下： 

单位：万元 

公司名称 2017 年 2016 年剥离后 2016 年剥离前 

BHB 0.00 0.00 1,571.23 

2017 年 8 月，上海傲源对整体业务架构进行调整，剥离了其下属子公司

BioCheck。剥离前后，合并报表范围内，BioCheck 营业收入情况如下： 

单位：万元 

公司名称 2017 年剥离后 2017 年剥离前 2016 年度 

BioCheck 0.00 1,504.21 2,670.37 

假设 BHB、BioCheck 在 2016 年及 2017 年的经营状况保持相同水平，则相
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比于 2016 年，剥离 BHB、BioCheck 对上海傲源 2017 年营业收入的影响金额约

为 2,700 万元，因此导致了上海傲源 2017 年预测营业收入的下滑。 

（二）标的资产预计业绩高速增长的原因、合理性及可实现性；结合标的资

产的历史业绩、销售能力、在手订单、下游市场情况等因素，分析说明业绩承诺

的可实现性，以及为保证业绩承诺拟采取的具体措施。 

上海傲源预计业绩高速增长的原因、合理性及可实现性情况如下： 

1、科研市场的业绩将稳步提升 

生物科技目前是世界经济中发展最迅速的板块之一。随着生物前沿技术的不

断发展，对生命科学研究的不断深入，生物科研相关产品的需求逐步增加。根据

Frost&Sullivan 预测，2019 年全球生命科学研究产品及服务的市场规模将达到 656

亿美元。 

自 1995 年成立以来，经过不断的技术积累和科技创新，上海傲源建立了从

基因克隆构建、蛋白质表达、单克隆抗体的系列解决方案，基因、蛋白质、抗体

等科研产品受到了行业的一致认可，是科研领域内最具有影响力的产品及服务提

供商之一。未来，上海傲源将通过以下方式促进科研市场产品业绩的增长： 

（1）大力发展电子销售渠道。在科研市场，上海傲源产品种类繁多，产品

种类合计数万种。为更加有效的为客户展示产品，提高客户采购效率，上海傲源

不断加强电商渠道的建设，丰富自有电商平台的功能，提升客户的购物体验。上

海傲源电商平台的升级将于 2018 年完成，届时将有力促进上海傲源在科研市场

的业绩提升。 

（2）积极推进在欧洲市场的业务拓展。2015 年 9 月，上海傲源收购德国公

司 Acris，开始布局在欧洲市场的销售。通过 Acris，上海傲源在德国建立了销售

中心及库存中心，可以有效提升产品流转速度，快速响应当地市场客户需求，促

进欧洲区域业务的开展。欧洲市场业务的持续推广，将有利于上海傲源在科研市

场的业绩提升。 

（3）提供定制化产品研发服务。抗体是精准治疗药物的核心原材料之一。

2016 年全球抗体药物销售总额超 1,000 亿美元，占全球生物药物市场份额 50%
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以上，2006-2016 年的 10 年复合增长率达 16.91%，是生物医药产业增长最快的

细分领域之一。上海傲源具备全球领先的抗体研发及制备技术，并具有在全球范

围内规模领先的单克隆抗体生产基地。近年来，上海傲源逐步开展与下游医药企

业在抗体药物及治疗方面的合作，为下游厂商开发定制化抗体产品，将上海傲源

的技术优势转化为经济效益。目前，上海傲源已和强生、雷杰纳荣制药（Regeneron）

等全球知名企业签署了合作协议，为其提供抗体研发服务，促进上海傲源的业绩

增长。 

2、体外诊断市场的业绩将快速提升 

体外诊断行业是保障人类健康的医疗体系中不可或缺的一环。随着生物科技

的发展进步，国家医疗保障政策的逐渐完善，体外诊断行业已成为医疗市场最活

跃并且发展最快的行业之一。未来，上海傲源在体外诊断市场的业绩将快速提升，

成为上海傲源业绩增长的核心因素。 

上海傲源在体外诊断市场的业务需求提升主要来源于两方面市场： 

其一，面向医院的体外诊断市场。随着生物医疗行业技术水平的快速发展，

体外诊断方法已发展到分子生物学水平，诊断的准确度有了极大的提高，大量新

技术和新方法不断引入医学诊断领域，检验项目和检验方法不断更新和发展，扩

大了体外诊断的市场容量。传统的医学诊断以医院为主体开展。根据卫生统计年

鉴的统计，2015 年全国公立医院的检查收入已达 2,235.38 亿元，2009 年至 2015

年的年均复合增长率为 18.43%，增长迅速，市场空间巨大。 

其二，面向第三方医学检验实验室市场。伴随着医学诊断市场的不断扩容，

我国的第三方医学检验实验室不断增加，通过配有专业、专职的检验人员及各类

先进的实验室技术平台，第三方医学检验实验室的检验项目种类数量和检验专业
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长： 

首先，上海傲源长期关注体外诊断市场，具有优秀的体外诊断产品。抗体是

体外诊断产品的核心原材料之一，抗体的特异性、亲和性及其功能的稳定性是决

定体外诊断产品性能的关键指标。上海傲源具有行业领先的抗体制备技术，可生

产出性能稳定的体外诊断产品，产品销售至雅培、罗氏、赛默飞、葛兰素史克等

众多全球知名医药企业，取得了行业客户的一致认可。优秀的体外诊断产品奠定

了上海傲源未来在体外诊断市场业绩增长的坚实基础，也是上海傲源未来在中国

市场实现业绩增长的核心动力。 

第二，上海傲源将大力开拓在中国市场的业务范围。近年来，上海傲源不断

加大在中国市场的投入，不断开拓在中国市场的销售渠道，在中国市场的销售规

模保持逐年增加。2015 年，2016 年及 2017 年，上海傲源在中国区域实现的营业

收入分别为 14,194.34 万元、15,750.00 万元及 19,600.36 万元（预测）。未来，上

海傲源将进一步开拓中国市场，打开下游体外诊断厂商及医院的销售渠道，实现

业务收入的增长。 

第三，上海傲源持续开展产品研发，将不断推出具有市场潜力的新产品。通

过持续的研发投入，上海傲源产品种类不断丰富。截至目前，上海傲源共有 13

类体外诊断产品在进行 CFDA 的报批程序，预计将于 2018 年后逐步取得备案批

文，届时将为上海傲源的业绩增长提供有力支撑。 

最后，上海傲源将加大提供定制化产品研发服务。上海傲源具备全球领先的

抗体研发及制备技术，并具有在全球范围内规模领先的单克隆抗体生产基地。上

海傲源正加大与体外诊断产品厂商的合作研发，为下游厂商开发定制化抗体产品，

将上海傲源的技术优势转化为经济效益。目前，上海傲源已和国内多家企业签署

了合作协议，为其提供抗体研发服务，促进上海傲源的业绩增长。 

（三）核查意见 

经核查，独立财务顾问认为：上海傲源 2017 年全年预测营业收入的下降主

要系剥离其下属子公司 BHB、BioCheck 所致；根据上海傲源的历史业绩、销售

能力、在手订单、下游市场情况的分析，上海傲源的业绩高增长具有合理性及可
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实现性；上海傲源已实施了有效的手段保障业绩承诺的可实现性。 

上述信息已补充披露在重组报告书之“第五章 交易标的评估”之“一、标

的资产评估情况”之“（五）收益法评估情况”之“2、未来收益预测”之“（1）

营业收入预测”。 

 

五、草案披露，傲锐东源的核心技术人员为何为无、马东辉及魏海涛。请补

充披露：（1）前述人员的合同期限，是否签订相关协议承诺继续履职，及具体

承诺期限；（2）前述人员是否签订竞业禁止协议；（3）标的资产核心技术人员

流失对公司产生的具体影响及具体应对措施。请财务顾问发表意见。 

【回复说明】 

（一）前述人员的合同期限，是否签订相关协议承诺继续履职，及具体承诺

期限 

上海傲源核心技术人员签订的劳动合同情况如下： 

姓名 劳动合同期限 是否签订相关协议继续履职 

何为无 2020 年 12 月 31 日 是 

马东辉 2020 年 12 月 31 日 是 

魏海涛 2020 年 12 月 31 日 是 

根据上海傲源与核心技术人员签订的《劳动合同》，上海傲源核心技术人员

承诺在上海傲源继续履职至 2020 年底。 

（二）前述人员是否签订竞业禁止协议 

根据上海傲源与何为无、马东辉、魏海涛签订的《竞业禁止协议》，何为无、

马东辉、魏海涛承诺：员工不会因为任何原因（包括但不限于非自愿终止和/或

自愿终止）在其从公司离职之日起 12 个月内，直接或间接从事任何在商业上与

傲锐东源构成竞争的业务和活动，或者以任何方式协助他人从事竞争性业务，或

者诱使公司其他雇员从公司离职或从事竞争性业务。 

（三）标的资产核心技术人员流失对公司产生的具体影响及具体应对措施 
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核心技术人员的专业水平是维持上海傲源核心竞争力的关键因素之一，直接

影响上海傲源的持续创新能力，核心技术人员流失将会对上海傲源未来业务的稳

定发展带来不利影响。 

为保障核心技术人员的稳定性，充分激励核心技术人员发挥主观能动性，上

海傲源采取了以下措施： 

1、持续任职及竞业禁止 

上海傲源与其核心技术人员均签订了《劳动合同》、《竞业禁止协议》，核心

技术人员任职期限及竞业禁止期限均覆盖了本次交易的业绩承诺期。该措施将能

够有效防范核心技术人员流失，并确保相关核心技术人员在约定的期限内履行竞

业禁止义务。 

2、良好的薪酬体系 

上海傲源为核心技术人员提供了具有竞争力的薪酬及相关福利待遇，并将根

据发展状况等适时对现有薪酬体系进行审核、合理调整，持续完善绩效考核体系，

从而增强对核心技术人员的吸引力，保障核心技术人员的稳定性。 

3、加强团队建设 

上海傲源将进一步加强团队建设，通过推进有效的绩效管理体系、提供多样

化职业培训、持续健全人才培养制度，营造人才快速成长与发展的良好氛围，强

化团队人文关怀等措施，增强团队凝聚力，保障团队的稳定性。 

本次交易中，标的公司制定了有利于保证核心技术人员稳定性的措施，对核

心技术人员的稳定性提供了合理保障。本次交易完成后，上市公司将最大限度地

保证上海傲源核心技术人员的稳定性和经营策略的持续性，通过多元化的措施安

排，从制度上保证核心技术人员的稳定性。 

（四）核查意见 

经核查，独立财务顾问认为：上海傲源与其核心技术人员均签订相关协议承

诺继续履职，并签订了竞业禁止协议；上海傲源已经实施了有效措施保证核心技

术人员的稳定性。 
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4、证监会在《2013 年上市公司年报会计监管报告》明确提出：“年报分析

中发现，部分上市公司在非同一控制下企业合并中确认了大额商誉，商誉占合并

对价的比例高达 80%甚至 90%以上，而大额商誉形成的主要原因之一是上市公

司未能充分识别和确认被购买方拥有的无形资产。诸如客户关系等，都是可能符

合可辨认标准的无形资产，但不少上市公司在相关企业合并中没有充分识别并确

认这些无形资产。” 

模拟合并财务报表列示的客户关系是指上海傲源合并傲锐东源前，傲锐东源

在 2013 年和 2015 年分别非同一控制下合并 SDIX 和 Acris，取得的 SDIX 和 Acris

与客户建立的稳定的销售和合作关系。考虑到该类销售和合作关系能够在未来年

度里为傲锐东源及其子公司带来经济利益的流入。带来的经济利益很可能流入企

业且公允价值能够可靠地计量的，应当单独予以确认并按照公允价值计量。在合

并 SDIX 和 Acris 时，傲锐东源将客户关系单独予以确认为无形资产。 

傲锐东源对非同一控制合并的企业，聘请第三方评估机构在并购 SDIX 和

Acris 时，使用了收益法（多期超额收益法）评估方法，对 SDIX 和 Acris 可辨认

的客户关系类无形资产的公允价值进行了确认，并在受益期间内进行了摊销。傲

锐东源根据评估报告确认客户关系类无形资产的公允价值，上海傲源在模拟合并

财务报表延续傲锐东源的历史计量基础，并将该部分客户关系的摊销费用反映在

上海傲源的模拟合并财务报表中以减少利润，较直接确认为商誉的方式，能够更

公允地反应上海傲源的模拟经营业绩。 

综上，傲锐东源基于评估专家的评估结果，根据上述相关会计准则的要求，

将从被购买方中分离或者划分出来，并能单独或与相关合同、资产和负债一起，

用于出售、转移、授予许可、租赁或交换，且为企业未来带来持续经济利益或价

值的客户关系确认为无形资产，符合《企业会计准则》的相关规定。 

（二）核查意见 

经核查，独立财务顾问认为：上海傲源将客户关系确认为无形资产的会计处

理符合《企业会计准则》的规定。 

上述信息已补充披露在重组报告书之“第八章 管理层讨论与分析”之“四、
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标的公司最近两年一期财务状况、盈利能力分析”之“（一）财务状况分析”之

“1、资产结构分析”之“（10）无形资产”。 

 

七、草案披露，本次交易完成后，上市公司控股股东德源投资持股比例将下

降至 18.42%，交易对方嘉道成功、王晓鸽将分别持有公司 10.16%和 2.54%的股

份，草案并未详细披露其他股东持股情况。请公司核实前十大股东的基本情况，

并说明与本次重组的交易对方之间是否具有一致行动关系或其他关联关系。请财

务顾问和律师发表意见。 

【回复说明】 

（一）公司前十大股东的基本情况 

根据中源协和出具的说明及其于 2017 年 10 月 17 日在上海证券交易所网站

（http://www.sse.com.cn/）发布的《中源协和细胞基因工程股份有限公司关于前

十名股东持股情况的公告》，截至本次重组停牌前 1 个交易日（2017 年 9 月 29

日），中源协和前十大股东情况如下： 

序号 股东姓名/名称 持股数（股） 持股比例 

1 天津开发区德源投资发展有限公司 81,464,900 21.10% 

2 王辉 17,077,857 4.42% 

3 
西藏信托有限公司－西藏信托－鼎证 43 号集合

资金信托计划 
10,178,257 2.64% 

4 徐志霖 4,921,963 1.27% 

5 
光大兴陇信托有限责任公司－光大信托·招盈 2

号证券投资单一资金信托 
4,643,347 1.20% 

6 重庆国际信托股份有限公司－渝信贰号信托 4,161,008 1.08% 

7 李若菡 2,666,546 0.69% 

8 
天风证券－兴业银行－天朦稳增中源协和 1 号

集合资产管理计划 
2,540,100 0.66% 

9 李红 2,301,000 0.60% 

10 赵玮宁 2,288,585 0.59% 

合计 132,243,563 34.25% 

（二）与本次重组的交易对方之间是否具有一致行动关系或其他关联关系 
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经核查，上述中源协和前十大股东中的自然人股东未在交易对方嘉道成功处

担任董事、监事或高级管理人员职务，与王晓鸽、龚虹嘉、陈春梅及龚传军不存

在近亲属关系；嘉道成功未持有前十大股东的股权或出资，王晓鸽、龚虹嘉、陈

春梅及龚传军未在前十大股东处担任董事、监事或高级管理人员职务，也未持有

前十大股东的股权或出资。此外，根据交易对方王晓鸽、嘉道成功出具的《关于

与上市公司不存在关联关系的承诺函》，交易对方与截至 2017 年 9 月 29 日的上

市公司前十大股东不存在任何一致行动关系或关联关系。 

综上，本次重组的交易对方与截至 2017 年 9 月 29 日的上市公司前十大股东

不存在任何一致行动关系或关联关系。 

（三）核查意见 

独立财务顾问认为：本次重组的交易对方与截至 2017 年 9 月 29 日的上市公

司前十大股东不存在任何一致行动关系或关联关系。 
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（本页无正文，为《东兴证券股份有限公司关于上海证券交易所<关于对中

源协和发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易报告书（草案）信息披露的

问询函>之核查意见》之签章页） 

 

 

 

财务顾问主办人：                                  

                    黄  艳             陈  澎 

 

 

 

 

 

东兴证券股份有限公司 

 

年     月     日 

 


