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新冠核酸检测企业科华生物（002022.SZ）2018年的一则并购，助涨公司业绩大增
后，如今却意外暴雷。

7月13日晚间，科华生物收到原来并购交易方（下称“申请人”）的重大仲裁通知
，后者要求公司支付约105.04亿元剩余投资价款。7月14日上午开盘后，公司股价
瞬间跌停。这究竟是怎么回事？

意外踩雷的并购

回溯2018年6月，科华生物与彭年才、李明、苗保刚、西安昱景同益企业管理合伙
企业这四申请人签署了《投资协议书》，约定由公司以现金方式向西安天隆科技有
限公司和苏州天隆生物科技有限公司（以下合称“天隆公司”）进行增资并收购持
有四申请人持有的天隆公司股权。

根据《投资协议书》约定，科华生物对天隆公司的全部股权收购共分两个阶段完成
，第一阶段以5.54亿元的对价获得天隆公司62%股权；第二阶段在2021年度以按照
天隆公司2020年度净利润情况相应计算的股权价值完成对四申请人持有的剩余38%
股权的收购，最终完成对天隆公司100%股权的整体收购。

早在2018年9月，科华生物就顺利收购了对天隆公司62%股权，并实现了对天隆公
司的控股并表。彼时，天隆公司全部股东权益价值评估值为7.7亿元。

2020年疫情出现后，天隆公司的业务优势一下子凸显，其中，主营自产诊断试剂仪
器的西安天隆，拥有自动化核酸提取、基因扩增、荧光PCR、测序技术、ATP荧光
检测等技术平台，在新冠病毒检测市场需求下大放异彩。

西安天隆已成为科华生物旗下最赚钱的控股子公司。科华生物年报显示，2020年，
西安天隆实现营业收入20.79亿元，同比大增五倍以上；净利润10.86亿元，同比大
增12倍以上。

受益于西安天隆业绩大增，科华生物2020年的营业收入以及归属于上市公司股东的
净利润分别达到41.55亿元、6.75亿元，分别同比增长72.11%和233.55%。

孰能想到的是，西安天隆业绩大增后，竟会给科华生物造成“甜蜜的负担”。

按照计划，2021年，科华生物要完成对天隆公司剩余38%股权的收购，这亦涵盖了
西安天隆剩余的38%股权。时至今，科华生物还无法兑现剩余股权的并购，问题就
卡在当初《投资协议书》约定的条件上。据约定，科华生物收购天隆公司剩余38%
股权时，届时天隆公司的整体估值以下列两者孰高为准：9亿元或标的公司2020年
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度经审计的扣除非经常性损益后的净利润×25倍。

科华生物表示，2021年5月至6月间，申请人曾来函要求公司按照天隆公司2020年
度经审计的扣除非经常性损益后的净利润×25倍的标准向申请人支付天隆公司剩余
38%股权的股权，转让价款共计105.04亿元。公司收到上述来函后在2021年6月间
分别回复申请人，认为：2020年度，受新冠肺炎疫情暴发等客观因素的影响，天隆
公司的收入和利润均出现了爆发式增长，该项增长情况已超出了各方在订立《投资
协议书》时正常可预见及可预测的范围。
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