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杭州天目山药业股份有限公司 

关于对上海证券交易所问询函回复的公告 
 

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个别及连带责任。 

  

重要内容提示 

 银川天目温泉康养项目尚未履行公司股东大会审议程序，已预付工程款

2,700 万元，且尚未取得项目建设相关审批手续，目前处于暂停状态，

后续能否继续推进，存在重大不确定性，请广大投资者注意风险。 

 公司目前资金压力较大，流动性较紧张，如银川天目继续通过土地向银

行融资，将会进一步增加公司负债水平，加剧公司偿债压力，请广大投

资者注意风险。 

 银川天目温泉康养项目及重大资产重组项目均已支付大额预付款，目前

尚未通过公司股东大会审议。同时，尚未取得规划、建设、环评等相关

的审批手续，项目推进尚存在重大不确定性。如果项目不能继续推进，

公司将协议约定收回已支付的预付款。 

 截止本公告日，银川天目筹划本次重大资产重组涉及的独立财务顾问、

会计师事务所、法律顾问及评估机构等证券服务机构相关选聘工作尚未

完成，相关的尽职调查尚未开展，重组方案的披露时间尚无法确定。本

次重大资产重组能否继续推进，存在重大不确定性，请广大投资者注意

风险。 

 

杭州天目山药业股份有限公司（以下简称“公司”）于 2019年 10 月 30日

收到上海证券交易所上市公司监管一部《关于对杭州天目山药业股份有限公司签

署重大工程合同及重组事项的问询函》 （上证公函【2019】2912号） (以下简

称“问询函”）。对公司 2019年 10月 30日披露的董事会审议通过控股子公司银

川天目温泉养老养生产业有限公司（以下简称“银川天目”）签署重大工程合同



及重大资产重组意向性协议的事项进行问询，要求公司作进一步说明和补充披露。 

公司对《问询函》所提出的问题进行了认真梳理及讨论研究，现按《问询函》

要求对有关问题回复公告如下： 

问题一、请公司说明银川天目与共向兰州签订重大工程合同之前，公司或

银川天目是否对温泉康养项目进行了可行性研究。若有，请补充披露相关可行

性研究报告。若无，请公司说明在签订重大工程合同前，是否审慎考虑项目的

经济性及其对公司未来经营和现金流的影响，并补充披露预计总投资额、建设

周期、实际开工时间、累计已投入金额、预期完工时间及完工后的收益测算，

审慎论证相关工程的后续安排，并进行充分的风险提示。 

公司回复： 

1、银川天目与共向兰州签订重大工程合同之前，公司对温泉康养项目进行

了充分调研，根据预测，一期工程建成投入运营以后，预计 5年左右可收回投资。

可行性研究报告主要内容如下： 

（1）项目实施的可行性和必要性 

项目实施的可行性：近年来宁夏旅游人数及旅游收入一直处于高速增长态势。

根据宁夏旅游局统计数据，2017年，全区接待国内游客 3,103.16万人次，按可

比口径比上年增长 21.73%。来宁夏旅游的入境过夜游客平均停留天数为 3.71天，

其中，银川市接待入境过夜旅游者 45,839 人次，占全区接待入境过夜旅游者总

人数的 70.21%。这些都为银川天目山温泉康养项目开发建设奠定了坚实的基础，

项目具有广阔的市场空间。 

项目实施的必要性：如银川天目山温泉康养小镇项目顺利建成并投入运营后，

预计将提升上市公司的持续盈利能力，从而更好的保护全体股东尤其是中小股东

的利益。 

（2）项目建设规模及投资概算： 

本项目建设规模为 15,500平方米，占地面积 113亩。 

本项目总投资 10,380 万，其中：温泉会所项目投资 3,500 万元，具体包括

温泉浴城、康体理疗中心、商务会议中心以及特色餐；温泉民宿项目投资 2,880

万元，具体包括 50 幢民宿，平均每幢 4 个标间以及 1 个豪华套房，共计 200 个



标间及 50个套房；游乐场项目投资 2,200万元，包括水上乐园、摩天轮、滑草、

射箭等项目。另外配套深井工程投入 1,500 万元以及前期策划设计等费用 300

万元。其中，一期工程投资预算 6,000万元，开发接待能力 21万人次/年。 

（3）项目预计建设周期： 

该项目预计建设周期 3-5年，公司将根据当地游客资源以及公司财务情况适

时对项目进行投入。 

（4）工程进展情况： 

2018 年 12 月 28 日，银川天目通过银川市西夏区人民政府向银川国土资源

部门申请办理地下热水资源勘探探矿权，截止目前，尚未取得地下热水资源勘探

探矿权。同时，尚未取得规划许可证、环评报告、消防、人防等项目建设所需的

相关批件。 

目前银川天目实际已预付工程款 2700 万元，项目除门楼已开工建设外、尚

未全面启动。针对目前项目建设实际情况，公司已要求施工方暂停工程建设施工，

待公司董事会、股东大会审议通过后，再重新启动建设。 

（5）完工后效益预测： 

参考银川当地温泉项目的收费标准，银川天目温泉康养消费定价人均为 130

元/位，同时根据市场预测，预计温泉会所一年的接待客流量可达 21万人次。 

根据前期的市场预测，并结合公司的营业成本分析，温泉康养小镇各项目的

具体收支及回收期分析如下（单位：万元）： 

项目 投入金额 预计收入 预计成本 税费 预计利润 

温泉会所项目 3,500 4,917 3,089.88 456.78 1370.34 

温泉民宿项目 2,880 1,498 859.10 159.72 479.18 

游乐场项目 2,200 1,260 924.40 83.90 251.70 

深井项目 1,500 - 150.00 - -150.00 

前期费用 300 - - - - 

合计 10,380 7,675 5,023.38 700.40 1,951.22 

回收期（年） - 5.32 

该项目投入运营后，预计每年可实现 1951.22 万元利润，项目回收期 5.32

年，即 5年零 4个月。 



可行性研究报告具体内容详见本公司同日在上海证券交易所网站

（www.sse.com.cn)披露的《银川天目山温泉康养小镇项目可行性研究报告》。 

2、风险提示： 

（1）根据《公司章程》等相关规定，本项目实施尚需提交公司股东大会审

议，是否获得审议通过，项目是否继续推进，尚存在重大不确定性。 

（2）本项目目前尚处于建设期，工程量较大，建设周期较长，项目在实施

过程中受到银川当地气候、地质等方面影响。同时，项目验收、投入运行涉及建

设、质监、消防、安监、旅游等多个部门的审批流程，项目完工与投入运营的具

体时间存在较大不确定性。 

（3）本项目的投资效益测算仅为初步预测，能否实现预测收益，取决于市

场客流量的预测能否达到预期、项目建设进度是否达到预期以及项目具体经营

过程能否达到预期水平。项目投入运营后，能否实现预测的收益存在重大不确

定性，公司提醒广大投资者注意风险。 

问题二、2019 年三季报显示，公司期末货币资金余额为 174.45 万元。在本

次董事会上，公司三名董事对签订重大工程合同事项投反对票，认为银川天目

温泉康养项目建设周期长，资金回流慢，无益于改善公司面临的偿债压力和持

续经营压力。请公司补充披露实施银川天目温泉康养项目的主要资金来源，并

结合公司日常经营资金需求和偿债压力，进一步说明工程项目对公司现金流和

负债的影响，继续推进温泉康养项目是否会影响正常生产经营。 

公司回复： 

1、银川天目温泉康养小镇项目投资总概算 10,380 万元，其中，一期项目工

程预算 6,000 万元，一期工程主要资金来源为：一是银川天目于 2018 年 1 月获

得了银川市西夏区文化体育旅游局拨付的政府奖励款 3,693.20 万元；二是利用

银川天目的土地向银行贷款融资筹集项目所需资金，银川天目已取得 113 亩土地

的不动产权证，预计可筹措资金不少于 2,500 万元资金，截止目前，具体融资渠

道尚未落实。 

2、截止 2019 年 9 月 30 日，公司货币资金余额 1,381.42 万元，流动负债

21,684.50 万元，非流动负债 22,067.88 万元，流动资产 18352.47 万元，总资产

53310.52 万元，资产负债率 82.07%。公司的负债中，除短期借款 3,800 万元及长

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


期借款 5,000 万元外，主要为公司正常生产经营产生的应付款项。上述短期及长

期借款主要用于补充子公司黄山天目、黄山薄荷正常经营所需的流动资金，且在

到期后可采用续贷和转贷等方式滚动存续，公司的正常生产经营产生的现金流能

够正常偿还上述借款。 

（1）公司现有业务板块生产经营业务主要包括：黄山市天目药业有限公司

（以下简称“黄山天目”），主要生产销售河车大造胶囊、六味地黄口服液、安神

补脑颗粒等中成药；黄山天目薄荷药业有限公司（以下简称“黄山薄荷”），主要

生产销售薄荷脑、薄荷素油原料药；母公司临安制药中心因政府拆迁，目前已停

产；浙江天目生物技术有限公司（以下简称“天目生物”），主要业务为铁皮石斛

种植、加工及相关产品的销售；杭州三慎泰中医门诊部有限公司（以下简称“三

慎泰中医”），主要业务为医疗门诊服务；杭州三慎泰宝丰中药有限公司（以下简

称“三慎泰宝丰”），主要生产销售中药饮片等。公司现有各业务板块目前日常生

产经营平稳正常，母公司、黄山天目、黄山薄荷、天目生物、三慎泰中医、三慎

泰宝丰每月资金回笼 2,500 万元左右，可以满足自身日常生产经营流动资金的需

要。（2）临安制药中心本次征迁补偿款总计 2.1 亿元，截止本公告日已收到 16,500

万元，征迁补偿款主要用于偿还银行贷款约 6500 万元、支付采购款 1000 万元、

拍卖新厂区土地厂房 5800 万元、新厂区生产线改造等。整体搬迁改造项目预算

7,500 万元、实际已投入资金逾 1,000 余万元，征迁补偿款余款 4,591.8492 万元

将于近期到位；临安制药中心超青产品一致性评价费用预算 1,200 万元，实际已

支付 440 万元，资金缺口 760 万元。公司临安制药中心新厂区的土地、厂房等资

产向银行抵押贷款，预计可融资不少于 3,000 万元，可以满足公司上述两个项目

等资金需求。 

3、银川天目温泉康养项目建设周期较长，且根据项目进度分阶段投入资金，

目前已预付工程款 2,700 万元。根据工程合同约定，土建及深井工程完成后再支

付工程进度款 1,200 万元、总工程完工经验收合格后再支付工程进度款 1,800 万

元。 

公司目前负债率较高，流动资金仅能基本维持日常经营需要，流动性比较紧

张，如银川天目通过土地向银行融资，将会进一步增加公司负债率，加剧公司偿

债压力，影响公司的现金流。如融资不能落实，项目资金将存在较大缺口，项目



能否顺利推进，存在重大不确定性。请投资者注意投资风险。 

问题三、公告显示，在本次董事会上，公司三名董事对收购银川西夏 100%

股权投反对票，认为标的公司持续亏损，且主要资产是土地，变现能力差，无

益于改善上市公司的经营状况。请公司说明标的资产目前的经营情况，并结合

公司资金状况、温泉康养项目等重大工程的推进情况，进一步说明推进重大资

产重组事项的原因和必要性、截至目前的进展，明确重组方案的披露时间，并

尽快履行相关决策程序。请公司独立董事对此发表意见。 

公司回复： 

1、关于标的公司目前经营情况： 

（1）标的公司银川西夏成立于 2017 年 2 月 17 日，2017 年 6 月 19 日银

川西夏进行土地招拍挂，取得了 77.18 亩（51,455.1 平方米）国有建设用地使

用权；2017 年 6 月 19 日缴纳土地保证金额 3,023 万元（约 391,681.8 元/亩），

2017年 7月 24日缴纳契税金额 90.69万元，共缴纳土地出让金金额为 3,113.69

万元；现已取得不动产权证：宁（2017）西夏区不动产权第 0031615号；用地性

质为：文体娱乐用地，批发零售用地。 

（2）标的公司神秘西夏医药养生基地将规划建设西夏神树休闲度假园、华

夏医药养生园等项目，预计项目投资 4,800万元，其中西夏神树休闲度假园 1,800

万元、华夏医药养生园 3,000 万元。目前项目正在推进中，截止 2019 年 6 月，

在建工程已投入 620 余万元，已完成 90米穹顶网架吊装，檩条全部安装完成。 

（3）目前标的公司尚在建设期、未正式投入运营，最近一年又一期未经审

计的主要财务指标如下：                             （单位：万元） 

项  目 2018年 12月 31 日 2019年 6月 30 日 

总资产 6,489.46 6,451.20 

流动负债 797.24 3,133.25 

非流动负债 0 0 

所有者权益 5,692.22 3,317.95 

项  目 2018年 12月 31日 2019年 6 月 30日 

营业收入 0 0 

营业成本 93.46 19.48 



营业利润 -93.46 -19.48 

利润总额 -93.46 -19.48 

净利润 -93.46 -19.48 

2、关于推进重大资产重组事项的原因和必要性： 

公司推进本次重大资产重组事项，是为了促使上市公司天目药业做大做强银

川天目山温泉养老养生业务。银川天目受让标的公司以后，将充分利用银川西夏

位于银川天目温泉项目周边的地理优势，为温泉康养项目提供服务配套，构建集

养老服务、医药养生、康疗保健、户外康体运动等旅游项目，形成完整的产业链，

提升公司整体盈利能力。 

公司现有各业务板块生产经营情况平稳正常，销售回笼资金基本可以满足自

身日常生产经营所需。母公司临安制药中心搬迁改造项目资金主要来源于政府征

迁补偿款，通过临安制药中心新厂区的土地、厂房等资产向银行抵押贷款融资可

以满足搬迁改造及超青一致性评价项目的资金缺口。公司有息负债 8,800 万元，

主要为用于补充子公司黄山天目、黄山薄荷正常经营所需的流动资金，且在到期

后可采用续贷和转贷等方式滚动存续，公司的正常生产经营产生的现金流能够正

常偿还上述借款。银川天目温泉康养项目目前已预付 2,700 万元，不足部分将通

过银川天目的土地向银行抵押贷款解决。银川天目拟收购银川西夏股权的交易价

格暂定 5,500万元，目前实际已预付股权转让款 5,414万元，如最终达成交易，

余款支付的压力已很小。 

3、关于重组事项目前的进展情况： 

（1）银川天目本次筹划收购银川西夏 100%股权事项，银川天目已于 2018

年 12 月 30 日与被收购方文韬投资、武略投资签订了《股权转让框架协议》。同

时，银川天目已向文韬投资、武略投资预付股权款合计 5,414万元。 

（2）2019年 10 月 29日，公司召开第十届董事会第十一次会议审议通过了

《关于子公司筹划重大资产重组暨签署意向性协议的议案》。 

（3）根据《上市公司重大资产重组管理办法》及其他相关规定，公司本次

筹划收购银川西夏 100%股权重大资产重组事项，需要聘请独立财务顾问、会计

师事务所、法律顾问及评估机构等证券服务机构，目前正在与各服务机构进行沟

通、洽谈，开展选聘相关工作。 



4、关于重组方案的披露时间： 

截止目前，独立财务顾问、会计师事务所、法律顾问及评估机构等证券服

务机构选聘工作尚未完成，本次重大资产重组的相关尽职调查尚未开展，重组

方案的披露时间尚无法确定。本次重大资产重组能否继续推进，存在重大不确

定性。 

公司将加快推进本次重大资产重组各相关工作，尽快确定重组方案，提交董

事会、股东大会进行审议，并严格按规定履行信息披露义务。 

5、公司独立董事章良忠、余世春、张春鸣对此发表了独立意见，具体内容

详见本公司同日在上海证券交易所网站（www.sse.com.cn)披露的《杭州天目山

药业股份有限公司独立董事就问询函要求对公司签署重大工程合同与资产重组

有关事项发表的意见》。 

特此公告。 

 

 

杭州天目山药业股份有限公司董事会 

               2019 年 11 月 13 日 

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