
证券代码：601567        证券简称：三星医疗       公告编号：临 2024-036 

宁波三星医疗电气股份有限公司 

关于收购上海明州甬嘉康复医院有限公司100%股权 

暨关联交易的公告 

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法律责任。 

重要内容提示： 

● 交易简要内容：公司下属子公司宁波明州康复医疗投资管理有限公司（以

下简称“康复投资”）拟以自有资金 15,400 万元收购宁波开云华玺股权投资合伙

企业（有限合伙）（以下简称“开云华玺”）、宁波众沃投资管理合伙企业（有限

合伙）（以下简称“众沃投资”）、上海岑飒信息咨询服务有限公司（以下简称“上

海岑飒”）分别持有的上海明州甬嘉康复医院有限公司（以下简称“上海甬嘉”）

51%、29%、20%股权； 

● 本次交易构成关联交易，但不构成重大资产重组，本次关联交易尚需提交

公司股东大会审议； 

● 过去 12 个月与关联人开云华玺、众沃投资、上海岑飒未发生关联交易； 

● 本次收购完成后，公司将通过下属子公司康复投资持有上海甬嘉 100%股

权； 

● 业绩承诺与补偿：开云华玺、众沃投资、上海岑飒承诺，上海甬嘉 2024

年度-2026 年度三年累计实现扣除非经常性损益后的净利润不低于 3,821 万元。

（以下业绩补偿所涉及“净利润”均指“扣除非经常性损益后的净利润”） 

如上海甬嘉三年累计实现净利润少于承诺净利润的，业绩补偿金额计算如

下： 

补偿金额=（三年累计承诺净利润数─三年累计实现净利润数）÷三年累计承

诺净利润数×收购对价。 

● 控股股东及交易出让方承诺： 

公司控股股东奥克斯集团有限公司承诺： 

若三星医疗本次收购的标的医院在业绩对赌期结束后，存在 2024 年-2026



年扣非净利润低于承诺利润的，且出让方未能按股权转让协议约定，在标的医院

2026 年度审计报告出具后 15 个工作日内履行业绩补偿责任的，由奥克斯集团在

出让方违约之日起 15 个工作日内履行相应补偿义务，具体以现金方式汇入收购

方指定的银行账户。 

标的医院交易出让方承诺： 

1、若因股权交割日前遗留的医疗纠纷、未决诉讼引起赔偿的，我们在收到

医院书面通知并确认属实后 15 个工作日内，以现金方式将所涉所有赔偿金额（评

估基准日前已计提的除外）按各自持股比例补偿给医院； 

2、若因医院开放床位超出核定床位而被卫生主管单位行政处罚的，我们在

收到医院书面通知并确认属实后 15 个工作日内，以现金方式将所涉所有赔偿金

额按各自持股比例补偿给医院； 

3、若医院被卫生主管单位责令改正导致医院床位减少、人员成本增加，从

而影响医院评估值的，所涉估值差额部分，由我们在评估报告出具后 15 个工作

日内，按各自持股比例以现金方式补偿给收购方。如在业绩承诺期内与业绩承诺

所涉补偿金额重复，则不予重复计算。 

一、关联交易概述 

宁波三星医疗电气股份有限公司（以下简称“公司”或“三星医疗”）下属子公

司康复投资拟以自有资金 15,400 万元收购开云华玺、众沃投资、上海岑飒分别

持有的上海甬嘉 51%、29%、20%股权。 

根据会计准则相关规定，因子公司宁波奥克斯投资管理有限公司在宁波奥克

斯开云医疗投资合伙企业（有限合伙）（以下简称“奥克斯开云”）投资决策委员

会中委派了 1 名委员，应认为公司对奥克斯开云具有重大影响，故奥克斯开云为

公司关联方。开云华玺系奥克斯开云设立的子基金，故开云华玺为公司关联方。

同时众沃投资的执行事务合伙人何锡万先生系公司实际控制人郑坚江先生配偶

的兄弟，故众沃投资为公司关联方。上海岑飒为公司非关联方。本次与开云华玺、

众沃投资的交易构成关联交易，但不构成《上市公司重大资产重组管理办法》规

定的重大资产重组。 

至本次关联交易为止，过去 12 个月内公司与同一关联人或与不同关联人之

间交易类别相关的关联交易合计金额达到 3,000 万元以上，且占公司最近一期经



审计净资产绝对值 5%以上，本次关联交易已经公司第六届董事会第十次会议审

议通过，尚需提交公司股东大会审议。 

二、交易方介绍 

（一）关联方关系介绍 

根据会计准则相关规定，因子公司宁波奥克斯投资管理有限公司在宁波奥克

斯开云医疗投资合伙企业（有限合伙）投资决策委员会中委派了 1 名委员，应认

为公司对奥克斯开云具有重大影响，故奥克斯开云为公司关联方。开云华玺系奥

克斯开云设立的子基金，故开云华玺为公司关联方。 

根据会计准则相关规定，众沃投资的执行事务合伙人何锡万先生系公司实际

控制人郑坚江先生配偶的兄弟，故众沃投资为公司关联方。 

（二）关联方基本情况 

1、宁波开云华玺股权投资合伙企业（有限合伙） 

（1）成立日期：2018 年 05 月 11 日 

（2）企业类型：有限合伙企业 

（3）出资额：10,000 万人民币 

（4）执行事务合伙人：宁波开云股权投资管理有限公司 

（5）主要经营场所：浙江省宁波市江北区慈城镇民权路 20 号 303 室 

（6）经营范围：股权投资。（未经金融等监管部门批准不得从事吸收存款、

融资担保、代客理财、向社会公众集（融）资等金融业务）（依法须经批准的项

目，经相关部门批准后方可开展经营活动）。 

（7）主要财务指标（未经审计）： 

单位：万元 

项目 2023 年 12 月 31 日 

总资产 3,316.32 

净资产 3,313.41 

 2023 年度 

营业收入 0.00 



净利润 -0.61 

（8）股权结构： 

截至本公告披露日，开云华玺合伙人信息如下表所示： 

序号 股东名称 
认缴出资额 

（万元） 

持股比例

（%） 

1 宁波奥克斯开云医疗投资合伙企业（有限合伙） 9,900.00 99.00 

2 宁波开云股权投资管理有限公司 100.00 1.00 

合计 10,000.00 100.00 

（9）关联方与公司之间不存在产权、业务、资产、债权债务、人员等方面

的其它关系。关联方未被列为失信被执行人。 

2、宁波众沃投资管理合伙企业（有限合伙） 

（1）成立日期：2018 年 03 月 13 日 

（2）企业类型：有限合伙企业 

（3）出资额：1,885 万人民币 

（4）执行事务合伙人：何锡万 

（5）主要经营场所：浙江省宁波市江北区慈城镇随园街 98 弄 12 号 255 幢

2+1-2-13 

（6）经营范围：投资管理、投资咨询（除证券、期货）。（未经金融等监

管部门批准不得从事吸收存款、融资担保、代客理财、向社会公众集（融）资等

金融业务）。 

（7）主要财务指标（未经审计）： 

单位：万元 

项目 2023 年 12 月 31 日 

总资产 1,889.24 

净资产 1,886.14 

 2023 年度 

营业收入 0.00 

净利润 0.02 

（8）股权结构： 



截至本公告披露日，众沃投资合伙人信息如下表所示： 

序号 股东名称 
认缴出资额 

（万元） 

持股比例

（%） 

1 崔海平 1,265.00 67.11 

2 王魁 610.00 32.36 

3 何锡万 10.00 0.53 

合计 1,885.00 100.00 

（9）关联方与公司之间不存在产权、业务、资产、债权债务、人员等方面

的其它关系。关联方未被列为失信被执行人。 

（三）非关联方基本情况 

上海岑飒信息咨询服务有限公司 

（1）成立日期：2022 年 08 月 29 日 

（2）企业类型：有限责任公司(自然人投资或控股) 

（3）注册资本：100 万人民币 

（4）法定代表人：周怡文 

（5）注册地址：上海市嘉定区沪宜公路 1185 号 1 幢 1 层 J 

（6）经营范围：一般项目：信息咨询服务（不含许可类信息咨询服务）；

工程造价咨询业务；工程管理服务；招投标代理服务；信息技术咨询服务；信息

系统运行维护服务；物业管理；医院管理；酒店管理；餐饮管理；健康咨询服务

（不含诊疗服务）；企业管理；供应链管理服务；会议及展览服务；社会经济咨

询服务；财务咨询；广告设计、代理；广告制作；广告发布；市场营销策划；企

业形象策划；图文设计制作；办公服务；计算机及通讯设备租赁；办公设备租赁

服务；组织文化艺术交流活动。（除依法须经批准的项目外，凭营业执照依法自

主开展经营活动） 

（7）主要财务指标（未经审计）： 

单位：万元 

项目 2023 年 12 月 31 日 

总资产 1,385.95 

净资产 137.20 



 2023 年度 

营业收入 233.68 

净利润 137.20 

（8）股权结构： 

截至本公告披露日，上海岑飒合伙人信息如下表所示： 

序号 股东名称 
认缴出资额 

（万元） 

持股比例

（%） 

1 覃焱 51.00 51.00 

2 周怡文 49.00 49.00 

合计 100.00 100.00 

（9）上海岑飒与公司之间不存在产权、业务、资产、债权债务、人员等方

面的其它关系。上海岑飒未被列为失信被执行人。 

三、关联交易标的基本情况 

（一）基本情况及经营模式 

企业名称 上海明州甬嘉康复医院有限公司 

设立时间 2020 年 10 月 10 日 

开业时间 2021 年 08 月 30 日 

注册资本 6,500 万人民币 

法定代表人 郑永静 

注册地址 上海市嘉定区蕰北公路 1718 弄 3-4 号 

经营范围 

许可项目：医疗服务；药品零售；食品经营。（依法须经批准的

项目，经相关部门批准后方可开展经营活动，具体经营项目以相

关部门批准文件或许可证件为准）一般项目：第一类医疗器械销

售；第二类医疗器械销售；病人陪护服务；日用品销售；礼品花

卉销售；停车场服务。（除依法须经批准的项目外，凭营业执照

依法自主开展经营活动） 

医保开通时间 2022 年 2 月 25 日 



医院等级 二级康复专科医院 

开展的诊疗服务业务 

内科/外科/康复医学科/医学检验科；临床体液、血液专业；临床化

学检验专业；临床免疫、血清学专业；临床细胞分子遗传学专业/

医学影像科；X 线诊断专业；超声诊断专业；心电诊断专业/中医

科；内科专业（门诊）；康复医学专业（门诊）/中西医结合科（门

诊）***** 

经营模式 以重症患者住院康复为主，门诊为辅 

（二）股权结构 

截至本公告披露日，上海甬嘉股东如下表所示： 

序号 股东名称 
认缴出资额 

（万元） 

持股比例

（%） 

1 宁波开云华玺股权投资合伙企业（有限合伙） 3,315.00 51.00 

2 宁波众沃投资管理合伙企业（有限合伙） 1,885.00 29.00 

3 上海岑飒信息咨询服务有限公司 1,300.00 20.00 

合计 6,500.00 100.00 

（三）设立及股本变化情况 

1、2020 年 10 月，设立 

2020 年 10 月，上海甬嘉设立，注册资本 6,500 万元人民币，其中：宁波开

云华玺股权投资合伙企业（有限合伙）出资占比 51%，宁波众沃投资管理合伙企

业（有限合伙）出资占比 29%，毛英勇出资占比 20%。 

2、2023 年 6 月，股权转让 

2023 年 6 月，股东毛英勇将其持有的 20%股权，按照 1,300 万元对价，全部

转让给上海岑飒信息咨询服务有限公司。本次股权转让完成后，宁波开云华玺股

权投资合伙企业（有限合伙）出资占比 51%、宁波众沃投资管理合伙企业（有限

合伙）出资占比 29%、上海岑飒信息咨询服务有限公司出资占比 20%。 

（四）近三年关键经营数据 

项目 2021 年度 2022 年度 2023 年度 

所设主要科室 康复一科 康复一科、康复二科 康复一科、康复二科 

床位数量 

（张） 

总床 295 295 295 

开放 51 186 233 



日均占床 2 61 159 

就诊人次 

门诊 84 812 1,262 

入院 48 496 978 

出院 33 378 951 

均次费用 
门诊（元） 224.75 281.45 362.98 

出院（万） 0.43 5.12 7.54 

床位周转率（次） 15.56 6.20 5.97 

备注：①床位周转率（次）=出院人次/日均占床 

②日均占床=累计住院天数/床位实际开放天数 

（五）近三年主要财务数据 

单位：万元 

科目 2021 年/2021 年末 2022 年/2022 年末 2023 年/2023 年末 

营业收入 22.31 2,561.12 7,252.65 

毛利率 - 16.49% 40.36% 

净利润 -1,821.99 -738.89 490.75 

总资产 10,060.98 11,321.46 11,790.43 

净资产 2,004.79 2,818.39 3,961.64 

经营性现金流 -737.91 -613.77 1,072.38 

标的医院在报告期内收入呈快速上涨趋势，主要原因如下： 

根据医疗服务行业单店业务发展规律及公司多年来在医院经营的经验，单体

医院发展阶段一般会经历新设、培育、盈亏平衡、快速增长以及保持稳定状态等

若干阶段。本次收购的标的医院处于快速增长阶段，客流快速爬坡，入院人次增

长较快，因此收入呈快速上涨趋势。 

新开业的医院往往需要一定周期的培育，在此阶段，收入一般小于成本费用，

会产生一定亏损。而渡过培育期后，随着医院口碑的不断积累，日均占床的不断

提升，经营将实现扭亏并进入快速增长阶段。截止 2023 年 12 月 31 日，上海甬

嘉开业 28 个月，经营时间已达盈亏平衡时间点，其业绩情况符合行业惯例。 

整体而言，标的医院已实现盈利，处于快速增长阶段，2023 年度日均占床

159 张，实现净利润 490.75 万元，未来稳定经营的确定性较强。 

基于康复医院发展规律，结合标的医院 2023 年全年经营数据，判断标的医

院快速增长势头能够延续。 



（六）资产评估情况 

根据银信资产评估有限公司出具的《宁波明州康复医疗投资管理有限公司拟

收购股权所涉及的上海明州甬嘉康复医院有限公司股东全部权益价值资产评估

报告》（银信评报字（2024）第 010040 号），截至评估基准日 2023 年 12 月 31

日，以收益法评估结果作为最终评估结论，上海甬嘉的评估基准日净资产账面价

值为 3,961.64 万元，评估后股东全部权益价值为 15,420.00 万元。 

（七）产权状况 

上海甬嘉产权清晰，不存在抵押、质押及其他任何限制转让的情况，股权不

涉及重大诉讼、仲裁事项或查封、冻结等司法措施，不存在妨碍权属转移的其他

情况。 

（八）其他 

本次交易将导致公司的合并报表范围变更，上海甬嘉将纳入合并报表范围

内。截至公司第六届董事会第十次会议召开之日，上海甬嘉不存在对外提供担保、

委托理财的情况。 

四、关联标的评估、定价情况 

以银信资产评估有限公司出具的《宁波明州康复医疗投资管理有限公司拟收

购股权所涉及的上海明州甬嘉康复医院有限公司股东全部权益价值资产评估报

告》（银信评报字（2024）第010040号）所确定的上海甬嘉全部权益价值的市场

价值评估值为15,420.00万元为准，确定本次收购的100%股份的总交易价格为

15,400.00万元。评估机构关于本次评估的具体测算过程如下： 

（一）营业收入预测 

上海甬嘉医院收入来源于主营业务收入（门诊收入、住院收入）和其他业务

收入，其中主要收入来源于住院收入。 

住院收入预测如下表： 

金额：万元  床位数：张  床日费：元/床/日 

项目 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 永续年 



日均占床 159 207 222 237 252 267 267 

开放床位 233 233 295 295 295 295 295 

增加床数 47 0 62 0 0 0 0 

床位使用率 68.36% 88.75% 75.18% 80.27% 85.35% 90.44% 90.44% 

床日均费 1,269.14  1,351.68  1,361.11  1,369.35  1,376.60  1,383.04  1,383.04  

床日费增长

率 
11.17% 6.50% 0.70% 0.61% 0.53% 0.47% 0.47% 

住院收入 7,378.01  10,202.42  11,018.82  11,835.23  12,651.64  13,468.05  13,468.05  

收入增长率 190.61% 38.28% 8.00% 7.41% 6.90% 6.45% 6.45% 

备注：①日均占床=累计住院天数/床位实际开放天数 

②住院收入=日均占床×床日费×床位实际开放天数 

③床位使用率=日均占床/开放床位 

④如数据与表格计算数据存在差异，系四舍五入造成。 

日均占床较历史数据有所增加的原因为：2023 年日均占床位 159 张，全年

呈递增趋势。1 月日均占床 128 张，12 月日均占床已达 172 张，2024 年预测数

为 207 张，其中 2024 年 1 月、2 月日均占床已达 180 张、143 张（系春节原因影

响，略有波动）。后续年度逐年提升的主要原因系开放床位增加，同时医院经营

日趋成熟，在当地知名度和影响力提升，入院病人将逐步增加。 

床日费较历史数据有所增加的原因为：2023 年 12 月床日费已达 1,261.62 元，

2024 年 1 月、2 月实际床日费分别为 1,358.79 元、1,403.34 元，主要原因为病人

结构变化，重症患者增加。2024 年预测床位费为 1,351.68 元，与近期基本持平。 

营业收入构成如下： 

单位：万元 

项目 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 永续年 

门诊收入 45.81 52.27 54.88 57.63 60.51 63.53 63.53 

住院收入 7,378.01  10,202.42  11,018.82  11,835.23  12,651.64  13,468.05  13,468.05  

医保扣款 -172.08 -244.86 -264.45 -284.05 -303.64 -323.23 -323.23 

其他业务收入 0.92 0.92 0.92 0.92 0.92 0.92 0.92 

营业收入合计 7,252.65 10,010.75 10,810.17 11,609.73 12,409.43 13,209.27 13,209.27 

（二）营业成本预测 

营业成本包括主营业务成本及其他业务成本，其中主营业务成本预测根据成

本分类分别按变动费用和固定费用进行预测，预测如下表： 



单位：万元 

项目 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 永续年 

变动成本 3,587.41 5,454.37 5,879.91 6,276.23 6,668.38 6,975.15 6,975.15 

固定成本 738.07 880.63 910.99 936.46 943.10 969.78 969.78 

合计 4,325.48 6,335.00 6,790.89 7,212.69 7,611.48 7,944.93 7,944.93 

其中：变动成本中的门诊成本、住院成本分别按占门诊收入、住院收入毛利

率预测，人工成本按照医护人员人工成本与收入呈现线性关系进行预测，咨询费、

检验费等按照营业收入增长比例及合同相关约定进行预测；固定成本中折旧费与

摊销费用按需要的设备折旧及装修摊销预测，租赁费按合同预测。 

预测期毛利率与 2023 年度毛利率比较如下表： 

单位：万元 

项目 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 永续年 

营业总收入 7,252.65 10,010.75 10,810.17 11,609.73 12,409.43 13,209.27 13,209.27 

营业成本 4,325.48 6,335.00 6,790.89 7,212.69 7,611.48 7,944.93 7,944.93 

毛利率 40.36% 36.72% 37.18% 37.87% 38.66% 39.85% 39.85% 

（三）费用预测 

销售费用、管理费用的预测分别按固定费用和变动费用分别预测，预测后占

收入比如下表： 

单位：万元 

项目 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 永续年 

营业收入 7,252.65 10,010.75 10,810.17 11,609.73 12,409.43 13,209.27 13,209.27 

销售费用 558.45 918.22 991.69 1,065.17 1,138.65 1,212.12 1,212.12 

销售费用占收

入比 
7.70% 9.17% 9.17% 9.17% 9.18% 9.18% 9.18% 

管理费用 1,360.20 1,305.08 1,353.13 1,412.34 1,465.11 1,529.69 1,529.69 

管理费用占收

入比 
18.75% 13.04% 12.52% 12.17% 11.81% 11.58% 11.58% 

销售费用 2024年较2023年增加较多，主要原因系上海甬嘉为快速占领市场、

提高医院在当地市场知名度，预计销售费用投入增加较多。2024 年将加大对重

症、肿瘤康复等业务的拓展，也会导致销售费用的增加。从实际经营情况来看，

2024 年 1 月、2 月销售费用率分别为 9.78%、8.90%，2024 年预测值符合实际变



动趋势。 

管理费用未来年度占比逐年减少，系预测收入增长幅度略高于费用增长幅度

所致。 

（四）净利润预测 

单位：万元 

项目 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 永续年 

营业收入 7,252.65  10,010.75  10,810.17  11,609.73  12,409.43  13,209.27  13,209.27  

其中：营业成本 4,325.48  6,335.00  6,790.89  7,212.69  7,611.48  7,944.93  7,944.93  

税金及附加 0.95 1.73 1.87 2.00 2.14 2.28 2.28 

销售费用 558.45 918.22 991.69 1,065.17 1,138.65 1,212.12 1,212.12 

管理费用 1,360.20 1,305.08 1,353.13 1,412.34 1,465.11 1,529.69 1,529.69 

研发费用 - - - - - - - 

财务费用 335.18 - - - - - - 

营业利润 690.07 1,450.73 1,672.59 1,917.53 2,192.05 2,520.25 2,520.25 

利润总额 690.23 1,450.73 1,672.59 1,917.53 2,192.05 2,520.25 2,520.25 

减：所得税费用 199.48 350.17 404.63 464.87 532.50 613.55 613.55 

净利润 490.75 1,100.56 1,267.96 1,452.66 1,659.55 1,906.70 1,906.70 

（五）未来股权自由现金流预测 

单位：万元 

项目 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 永续年 

净利润 1,100.56 1,267.96 1,452.66 1,659.55 1,906.70 1,906.70 

加：折旧和摊销 347.60 371.61 371.61 371.61 371.61 371.61 

减：资本性支出 292.48 542.16 313.79 313.79 313.79 371.61 

减：营运资金追加 25.35 120.54 122.99 119.78 123.24 0.00 

股权自由现金流 1,130.34 976.87 1,387.49 1,597.59 1,841.28 1,906.70 

（六）折现率的确定 

1、无风险报酬率 Rf 

10 年期中债国债收益率作为无风险收益率 

2、市场风险溢价 ERP 的确定 

银信资产评估有限公司2023年度基准日评估项目的ERP统一选定为5.91%。 

3、确定对比公司相对于股票市场风险系数 β（UnleveredBeta） 



首先按新证监会卫生行业选取可比公司，选取标准为：近 2 年盈利，上市 2

年以上，只发行 A 股，所从事的行业或其主营业务为医疗服务，或者受相同经

济因素的影响，并且主营该行业历史不少于 2 年。 

选取对比公司后通过同花顺获取可比公司的 β，再对其进行修正如下表： 

股票代码 可比公司 可比公司剔除财务杠杆后的 β 

600763.SH 通策医疗 1.3491 

300015.SZ 爱尔眼科 1.1775 

300143.SZ 盈康生命 0.9539 

002044.SZ 美年健康 1.054 

平均值 1.1336 

4、估算公司特有风险收益率 Rs 

综合考虑被评估单位为康复医院，本次取特殊风险 2.00%。 

5、确定股权收益率 Re 

按照上述数据，计算股权收益率如下： 

Re＝Rf+β×ERP+Rs 

＝2.56%+1.1336×5.91%+2.00% 

＝11.26% 

（七）评估值的确定 

单位：万元 

项目 2024 年 2025 年 2026 年 2027 年 2028 年 永续年 

股权自由现金流 1,130.34 976.87 1,387.49 1,597.59 1,841.28 1,906.70 

折现期 0.5 1.5 2.5 3.5 4.5 - 

折现率 11.26% 11.26% 11.26% 11.26% 11.26% 11.26% 

折现系数 0.9480 0.8521 0.7659 0.6884 0.6187 5.4946 

折现值 1,071.61 832.39 1,062.63 1,099.71 1,139.18 10,476.53 

股权经营现金流现值合计 15,700.00 

加：溢余资金 94.01 

加：非经营性资产 6,578.94 

减：非经营性负债 6,951.43 

股东全部权益价值 15,420.00 

根据上述分析，上海甬嘉收入在2024年至2028年稳步增长，成本费用上无重

大变化，收入增长主要是由于新开床位的增长，预测较为谨慎合理。 

本次定价以标的医院经评估的结果为基础，由交易双方协商确定，交易价格



未超过标的医院全部权益价值的市场价值评估值。 

五、本次交易的主要内容和履约安排 

本次交易合同的主要条款 

1、交易双方名称 

出让方：宁波开云华玺股权投资合伙企业（有限合伙） 

        宁波众沃投资管理合伙企业（有限合伙） 

        上海岑飒信息咨询服务有限公司 

受让方：宁波明州康复医疗投资管理有限公司  

2、交易标的 

本次交易标的为开云华玺、众沃投资、上海岑飒共同持有的上海甬嘉 100%

股权 

3、转让价格 

根据银信资产评估有限公司出具的《宁波明州康复医疗投资管理有限公司拟

股权收购所涉及的上海明州甬嘉康复医院有限公司股东全部权益价值资产评估

报告》，以 2023 年 12 月 31 日为基准日，标的资产的评估价值为 15,420.00 万元，

经交易各方协商确定，标的医院 100%股权的总价格合计为 15,400.00 万元，本次

交易标的对应交易价格 15,400.00 万元。开云华玺、众沃投资、上海岑飒所持 51%、

29%、20%股权对应交易价格分别为 7,854.00 万元、4,466.00 万元、3,080.00 万

元。 

4、支付方式 

双方同意本次交易获得股东大会批准后 15 个工作日内，宁波明州康复向开

云华玺、众沃投资、上海岑飒支付 30%交易款，即分别支付 2,356.20 万元、1,339.80

万元、924.00 万元，合计支付人民币 4,620.00 万元；在标的资产交割完成后 15

个工作日内，宁波明州康复向开云华玺、众沃投资、上海岑飒支付 40%交易款即

分别支付 3,141.60 万元、1,786.40 万元、1,232.00 万元，合计支付人民币 6,160.00

万元；剩余 30%股权转让款，在标的医院 2026 年度审计报告出具后 15 个工作日

内，由宁波明州康复向开云华玺、众沃投资、上海岑飒分别支付 2,356.20 万元、

1,339.80 万元、924.00 万元，合计支付人民币 4,620.00 万元。 



六、本次关联交易的目的及对公司的影响 

（一）交易的目的及影响 

公司本次收购上海甬嘉，符合公司持续发展的战略需求，有利于完善公司的

产业布局，优化产业结构，提升公司在医疗服务产业的整体实力和市场竞争优势，

有助于增强公司的盈利能力，对于公司长远发展具有重要意义，本次签署协议不

存在损害公司及股东利益的情形。 

（二）交易的必要性 

连锁医疗服务业务是公司长期以来的战略布局。公司自 2015 年开始在医疗

服务领域进行产业布局，经过多年发展，形成良好的连锁化医院管理运营体系，

并逐步在重症康复领域积累口碑和竞争优势。截至 2023 年末，公司拥有 28 家医

院，医院运营情况良好，整体发展符合预期。2023 年上半年度，公司医疗服务

收入达 12.75 亿元，占上市公司总体收入 22.97%。本次收购相关医院符合公司一

贯业务发展战略。 

本次交易标的业务与公司现有医疗业务具有协同性，有利于进一步扩大连锁

医疗规模，提升公司医疗板块的经营规模和盈利水平，进一步增强公司在康复领

域的整体实力和市场竞争优势，更好发挥规模效应。公司本次拟收购的上海甬嘉

也是主要从事重症康复业务，与公司现有康复业务基本相同，科室建设和运营管

理方面具备显著的协同性。 

通过本次收购，不仅可以实现公司康复医疗业务异地复制和国内多点发展，

快速扩大公司康复医疗业务规模；还可以对各方医护团队人员、药品耗材采购等

进行资源整合，丰富公司康复医院连锁管理运营经验，更好发挥规模效应。因此，

公司本次拟收购的上海甬嘉将与公司现有医疗业务形成良好的协同效应，有利于

进一步提升公司医疗板块的经营规模和盈利水平，进一步增强公司在康复领域的

整体实力和市场竞争优势。 

（三）交易的合理性 

1、业绩承诺的合理性 

上海甬嘉 2024-2026 年的净利润预测值合计 3,821 万元；上海甬嘉股东在本



次交易承诺的 2024-2026 年度三年累计实现扣非净利润总额不低于 3,821 万元,

占上述三年预测净利润总额的比例为 100%。占本次交易金额的比例 24.81%。 

同行业可比交易对比情况如下： 

单位：万元 

收购方 标的医院 收购比例 交易定价 承诺金额 
归属上市公

司承诺金额 

归属上市公司

承诺金额占交

易定价比例 

莎普爱思 
泰州妇儿医院 100% 50,200.00 11,000.00 11,000.00 21.91% 

青岛视康眼科医院 100% 6,650.00 1,350.00 1,350.00 20.30% 

盈康生命 
友方医院 51% 13,000.00 7,500.00 3,825.00 29.42% 

四川友谊 25% 47,000.00 39,907.74 9,976.94 21.23% 

麦迪科技 玛丽医院 51% 3,886.20 1,918.00 978.18 25.17% 

南京新百 徐州新健康医院 80% 173,010.62 43,033.19 34,426.55 19.90% 

平均值 22.99% 

综上，本次交易标的上海甬嘉承诺的三年累计净利润值较为合理。 

2、承诺期的合理性 

公司结合标的医院的经营情况、发展阶段及盈利状况，参考同行业其他公司

收购方案，为了给标的医院设置更为合理的长期发展目标，引导医院经营团队着

眼于医院中长期的稳定发展，降低单一年度因不可抗力因素对标的医院业绩产生

较大波动带来的风险，因此公司按照三年累计承诺测算补偿义务。 

3、交易价格的合理性 

以银信资产评估有限公司出具《评估报告》为依据，上海甬嘉的交易价格

15,400.00 万元，评估基准日净资产账面价值为 3,961.64 万元，评估后股东全部

权益价值为 15,420.00 万元，评估增值率 289.23%，动态市盈率 13.99 倍。 

据查询相关案例，最近一年同行业可比交易情况如下： 

公司名称 
成交价格 

(万元) 
标的资产 

财务数据 

基准日 

评估

方法 

评估 

增值率 

动态市

盈率 
折现率 

南京新百 173,010.62 
徐州新健康医院

80%股权 
2021 年 12 月 收益法 381% 21.27 倍 10.71% 

莎普爱思 6,650 
青岛视康眼科医

院 100%股权 
2022 年 9 月 收益法 300% 19.43 倍 12.70% 

2022 年平均值  341% 20.35 倍 11.71% 

注：动态市盈率=评估值/预测期第一个完整年度净利润 

由上可见，同行业可比交易案例在评估时均选取收益法进行评估，从评

http://stockpage.10jqka.com.cn/600682/


估增值率、市盈率、折现率来看，2022 年可比交易案例平均增值率 341%、平

均动态市盈率 20.35 倍，平均折现率 11.71%，本次交易增值率 289.23%、动态

市盈率为 13.99 倍、折现率 11.26%，均低于可比交易。 

（四）风险提示 

1、本次交易尚需提交公司股东大会审议，股东大会能否审议通过仍存在一

定的不确定性。 

2、如本次交易获股东大会审议通过，本次收购完成后，未来在康复医院的

经营管理过程中，可能会存在运营管理、医疗技术、行业竞争、市场环境、国家

政策等不可预测风险，公司将会以谨慎的态度和行之有效的措施控制风险和化解

风险。 

3、本次收购是非同一控制下的企业合并，根据《企业会计准则》，本次交

易后预计将形成一定金额的商誉。如果标的医院未来经营情况未达预期，将会存

在商誉减值的风险，从而对上市公司经营业绩产生不利影响。 

七、相关方承诺 

（一）开云华玺、众沃投资、上海岑飒业绩承诺 

本次交易拟购买资产中的上海甬嘉股东全部权益采取收益法评估并作为定

价参考依据。本次交易涉及业绩承诺及补偿安排的标的公司为开云华玺、众沃投

资、上海岑飒，具体业绩承诺及补偿安排如下： 

开云华玺、众沃投资、上海岑飒承诺，上海甬嘉 2024 年度-2026 年度三年累

计实现扣除非经常性损益后的净利润不低于 3,821.00 万元。（以下业绩补偿所涉

及“净利润”均指“扣除非经常性损益后的净利润”） 

如上海甬嘉三年累计实现净利润少于承诺净利润的，业绩补偿金额计算如

下： 

补偿金额=（三年累计承诺净利润数－三年累计实现净利润数）÷三年累计

承诺净利润数×收购对价。 

上述业绩补偿应在标的医院 2026年度审计报告出具后 15个工作日内以现金

方式汇入收购方指定的银行账户。 



（二）标的医院交易出让方出具的承诺函 

1、若因股权交割日前遗留的医疗纠纷、未决诉讼引起赔偿的，我们在收到

医院书面通知并确认属实后 15 个工作日内，以现金方式将所涉所有赔偿金额（评

估基准日前已计提的除外）按各自持股比例补偿给医院； 

2、若因医院开放床位超出核定床位而被卫生主管单位行政处罚的，我们在

收到医院书面通知并确认属实后 15 个工作日内，以现金方式将所涉所有赔偿金

额按各自持股比例补偿给医院； 

3、若医院被卫生主管单位责令改正导致医院床位减少、人员成本增加，从

而影响医院评估值的，所涉估值差额部分，由我们在评估报告出具后 15 个工作

日内，按各自持股比例以现金方式补偿给收购方。如在业绩承诺期内与业绩承诺

所涉补偿金额重复，则不予重复计算。具体地： 

若因医院被主管单位责令改正导致医院床位减少、人员成本增加原因触发交

易各方之前约定的业绩补偿条款，且我们已进行业绩补偿的，我们在进行本承诺

第 3 项补偿时将扣除因第 3 项原因所支付的业绩补偿金额后，在评估报告出具后

15 个工作日内，按各自持股比例以现金方式补偿给收购方。 

（三）公司控股股东奥克斯集团有限公司出具的承诺函 

若三星医疗本次收购的标的医院在业绩对赌期结束后，存在 2024 年-2026

年扣非净利润低于承诺利润的，且出让方未能按股权转让协议约定，在标的医院

2026 年度审计报告出具后 15 个工作日内履行业绩补偿责任的，由奥克斯集团在

出让方违约之日起 15 个工作日内履行相应补偿义务，具体以现金方式汇入收购

方指定的银行账户。 

八、本次关联交易履行的审议程序 

（一）董事会审议情况 

2024 年 3 月 28 日公司召开第六届董事会第十次会议，会议以 6 票同意、0

票反对、0 票弃权、2 票回避，审议通过了《关于收购上海明州甬嘉康复医院有

限公司 100%股权暨关联交易的议案》，其中关联董事郑坚江、郭粟回避表决。 

至本次关联交易为止，过去 12 个月内公司与同一关联人或与不同关联人之



间交易类别相关的关联交易合计金额达到 3,000 万元以上，且占公司最近一期经

审计净资产绝对值 5%以上，本次关联交易尚需提交公司股东大会审议。 

（二）独立董事意见 

本次收购符合公司的发展战略，收购有助于公司在医疗产业的业务布局，有

利于加快公司医疗产业发展，有利于提升公司的整体经济效益，保障公司股东利

益最大化。 

本次交易价格以标的资产经评估的结果为基础确定，并由具有证券、期货从

业资格的评估机构出具评估报告。评估机构具备独立性和执业资质，评估方法与

评估目的相关性一致，出具的资产评估报告的评估结论合理，评估定价公允。 

董事会审议本次关联交易事项时，关联董事按规定回避表决，本次关联交易

尚需提交公司股东大会审议通过，关联股东需回避表决。 

本次关联交易遵循了公平、合理的原则，符合《公司法》、《证券法》以及

上市规则和公司章程的相关规定，该项关联交易未损害公司及全体股东、特别是

中小股东的利益，同意本次收购。 

（三）董事会审计委员会意见 

董事会审计委员会就本次关联交易事项发表意见如下： 

董事会审计委员会就本次关联交易事项与公司管理层进行了充分有效的沟

通，认为本次交易符合公司的发展战略，有利于公司在医疗产业的业务布局。 

本次交易标的均经具备证券、期货从业资格的审计、评估机构进行审计评估，

并出具书面报告，交易价格客观公允，交易条件公平、合理，未损害公司及全体

股东、特别是中小股东的利益。 

董事会审计委员会同意将该议案提交公司董事会审议。 

 

特此公告。 

 

 

宁波三星医疗电气股份有限公司  董事会 

                                         二〇二四年三月二十九日 
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