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	问题1、报告书显示，本次交易有助于上市公司拓展医药产业布局，整合优质资源，发挥协同效应，进一步提升经营效率，提升竞争优势。备考财务数据显示，本次交易完成后你公司2021年末资产负债率由35.36%上升至44.47%，净利率由13.36%降低至9.35%，毛利率由59.72%降低至53.33%。请结合你公司与标的公司主营业务的协同性、你公司目前主营业务开展情况，进一步说明本次交易的目的，是否有利于提高上市公司资产质量，改善上市公司财务状况、优化资产结构，增强持续盈利能力，是否符合《上市公司重大资产重...
	回复：
	一、本次交易有利于提高上市公司资产质量，改善上市公司财务状况、优化资产结构，增强持续盈利能力，符合《上市公司重大资产重组管理办法》第四十三条的有关规定
	（一）上市公司与标的公司主营业务的协同性
	（二）上市公司目前主营业务开展情况
	（三）交易前后资产负债率上升及毛利率下降等情况
	（四）进一步说明本次交易的目的，是否有利于提高上市公司资产质量，改善上市公司财务状况、优化资产结构，增强持续盈利能力，是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》第四十三条的有关规定，并充分提示风险

	二、独立财务顾问核查意见

	问题2、报告书显示，由于本次交易属于公开市场交易，标的公司为上海证券交易所上市公司，存在与其从事类似行业、企业的规模、盈利能力、增长潜力和风险相似的可比公司，本次交易估值采用市场法中的可比公司法。根据估值报告，昆药集团每股市场价值范围为11.76元/股至16.37元/股。本次交易确定的转让价格为13.67元/股，处于估值价格区间。请你公司：（1）结合可比案例，分析说明本次交易只采用市场法单一方法进行估值的依据。（2）本次交易的估值机构和独立财务顾问均为华泰联合证券有限责任公司，请补充说明本次估值的...
	回复：
	一、结合可比案例，分析说明本次交易只采用市场法单一方法进行估值的依据
	二、本次交易的估值机构和独立财务顾问均为华泰联合证券有限责任公司，请补充说明本次估值的独立性。
	三、本次估值在选取可比上市公司时，主营业务方面的选取标准为上市公司同时拥有医药工业与医药商业的营业收入，且医药商业占比超过10%、化学药占比不超过10%，得到10家可比上市公司。本次交易标的公司昆药集团2021年度营业收入医药商业和医药工业占比分别为48.59%和45.32%。请结合标的公司与本次选取的10家可比上市公司的业务收入构成情况，说明可比上市公司样本选取的合理性。

	问题3、标的公司正在实施2021年限制性股票激励计划，公司层面业绩考核目标分别为以2020年净利润为基数，2021年、2022年、2023年实现的净利润增长不低于10%、21%、33%，且每年现金分红比例均不低于当年净利润的30%。请结合本次交易完成后公司对标的公司管理层的安排情况，说明本次交易是否影响标的公司2021年限制性股票激励计划的实施，若是，请测算对标的公司重要财务数据的影响。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	回复：
	一、华润三九尊重昆药集团管理层选择，鼓励优秀员工继续留任
	二、双方协同效应的发挥存在增强标的公司盈利能力的可能性
	三、限制性股票费用的摊销对有效期内各年度净利润影响较小
	四、独立财务顾问核查意见
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	（一）分类补充披露存货构成
	（二）存货占总资产比重较高的合理性
	1、三七等战略物资的储备
	2、医药流通业务需要维持一定比例库存
	3、产销量的匹配性


	三、独立财务顾问与会计师核查意见
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	（一）标的公司与云南省医药有限公司及其关联方、一心堂销售及采购产品的具体情况
	（二）标的公司与云南省医药有限公司及其关联方、一心堂的业务往来具有必要性
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