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湖南景峰医药股份有限公司
关于对 2020 年年报问询函复函的公告

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没有虚假记载、误导性陈述或重
大遗漏。

湖南景峰医药股份有限公司（下称“公司”）前期收到深圳证券交易所下发的《关于对湖南景峰医
药股份有限公司 2020 年年报的问询函》（公司部年报问询函〔2021〕第 287 号），现将相关问询内容回
复如下：

问题一、立信会计师事务所（特殊普通合伙）对你公司 2020年财务报告出具了带强调事项段的无
保留意见，主要涉及事项为存在可能导致对景峰医药持续经营能力产生重大疑虑的重大不确定性。你
公司 2020年实现归属于上市公司股东的净利润（以下简称“净利润”）-9.7亿元，经营活动产生的现金
流量净额为-2.72亿元，2020年 12月 31日货币资金余额为 1.64亿元，一年内到期的银行借款及应付
债券合计 14.23亿元。 请你公司：

（一）结合主营业务开展情况、同行业可比上市公司情况等说明你公司连续两年大额亏损的原因，
拟采取的改善盈利能力的措施；

（二）结合生产经营现金流情况、未来资金支出安排与偿债计划、公司融资渠道和能力等详细说明
公司是否存在流动性风险，是否存在逾期未偿还债务，拟采取的改善公司偿债能力的措施。

公司回复：
（一）结合主营业务开展情况、同行业可比上市公司情况等说明你公司连续两年大额亏损的原因，

拟采取的改善盈利能力的措施；
1、连续两年主营业务情况：
1）2019年度，公司共实现营业收入 134,402.91 万元，较上年同期下降了 124,166.78 万元，下降幅

度 48.02%；实现营业利润-90,839.44 万元，较上年同期下降了 456.32%；实现归属于上市公司股东的
净利润-88,280.65万元，较上年同期下降了 572.56%；

2）2020 年度， 公司共实现营业收入 87,791.86 万元， 较上年同期下降 4.66 亿元， 下降幅度
34.68%；实现营业利润-101,595.38万元，较上年同期增加亏损 11.84%；实现归属于上市公司股东的净
利润-96,992.24万元，较上年同期增加亏损 9.87%。

2、同行业公司收入及利润情况：
（1）同行业收入近两年对比情况：

公司名称 2018年收入（亿元） 2019年收入（亿元） 2020 年收入（亿
元） 2019年同比增减 2020年同比增减

景峰医药 25.857 13.4403 8.7792 -48.00% -34.70%
*ST康美 170.6508 114.4555 54.1201 -32.90% -52.70%
通化金马 20.9455 19.7721 11.118 -5.60% -43.80%
誉衡药业 54.8134 50.5386 30.5495 -7.80% -39.60%
仟源医药 11.36 11.32 8.48 -0.35% -25.09%
众生药业 23.62 25.32 18.96 7.20% -25.12%
灵康药业 16.69 16.35 10.01 -2.04% -38.78%
舒泰神 8.06 6.61 4.25 -17.99% -35.70%

（2）同行业收入近两年对比情况：
公司名称 2018年净利润（亿元） 2019年净利润（亿元） 2020年净利润（亿元） 2019 年同比增

减
2020 年同比 增
减

景峰医药 1.99 -9.22 -10.48 -564.20% -13.70%
*ST康美 3.70 -46.55 -277.47 1358.00% -496.00%
通化金马 3.29 -20.43 -3.61 -720.50% 82.30%
誉衡药业 1.29 -26.55 4.09 2161.80% 115.40%
仟源医药 0.10 -0.02 -2.81 -118.20% 15662.40%
众生药业 4.31 3.20 -4.34 -25.70% -235.90%
灵康药业 1.83 2.02 1.60 10.38% -20.79%
舒泰神 1.34 0.27 -1.33 -79.85% -592.59%

注：以上数据来源于上市公司年度报告
3、连续两年亏损原因：
（1）业务收入：经与同行业比较，2019 年度在多个医药政策的不利因素影响下，医药行业经受了

多重压力，面临着前所未有的巨大困难和挑战，公司收入下滑与同行业受影响企业平均下滑水平基本
相当。 在整体不利环境和形势下，公司的生产经营也受到重大影响。 公司主要品种参芎葡萄糖注射液
未能进入 2019年 8月新版国家医保目录，并受其他相关政策的影响，2019 年第四季度销售收入相比
2018年同期销售收入下降超过 90%。 另外公司主要品种榄香烯乳状注射液在 2019 年新版国家医保
目录支付范围内限定在“限癌性胸腹水的胸腔内或腹腔内注射治疗”，缩窄了产品在临床中的使用范
围， 并受其他相关政策的影响，2019年第四季度销售收入相比 2018 年同期销售收入下降超过 60%。
上述公司两个主要品种的销售收入大幅降低，对公司整体经营业绩产生重大影响。

公司 2020年度营业收入同比大幅下滑的主要原因：1）2020 年疫情爆发，我公司产品为非疫情防
控产品，全国性的疫情防控使各地区之间的贸易往来受限，同时，我公司主要产品均为临床产品，主要
销售终端为医院，疫情期间，全国多数医院除发热门诊外，其他诊疗活动均停止，致使我公司产品无法
销售，对我公司各品规产品销售产生重大不利影响；2）国家医药政策的调整与变化对我公司产品销售
产生了较大影响。 公司主要品种参芎葡萄糖注射液未能进入 2019年 8月新版国家医保目录，2020年
继续受该政策影响，销量进一步下滑。 公司主要品种榄香烯乳状注射液在 2019 年新版国家医保目录
支付范围内限定在“限癌性胸腹水的胸腔内或腹腔内注射治疗”， 缩窄了产品在临床中的使用范围，
2020年继续受该政策影响，同步启动营销变革，清理商业渠道，导致销售额急剧下降。

（2）商誉减值、长期股权投资资产减值准备对公司利润的影响
公司 2019年、2020年分别计提商誉减值 3.05亿元、3.61亿元，计提明细如下：

被投资单位名称或形成商誉的事项 2019年度 2020年度
海南锦瑞制药有限公司 55,419,614.23 50,015,638.49
贵州景诚制药有限公司 42,507,573.87 166,079,311.90
德泽药业药业有限公司 197,734,312.74 101,759,178.44
上海科新生物医药技术有限公司 9,023,649.02 0.00
Praxgen�Pharmaceuticals�LLC 8,442,376.71
云南联顿医药有限公司 34,532,556.98
合计 304,685,149.86 360,829,062.52

公司 2020年计提长期股权投资资产减值准备 1.8亿元，计提明细如下：
公司名称 计提减值准备（元）
深圳市医易康云信息技术有限公司 22,624,802.76
上海康景股权投资基金合伙企业（有限合伙） 75,894,365.93
上海方楠生物科技有限公司 82,414,216.59
合计 180,933,385.28

综上所述，国家医药行业政策改革进入深水区，对整体医药行业影响深远。 我公司在这变革的时
代，推动适应行业发展的经营战略调整、营销模式变革等举措产生的业绩波动以及 2020 年度疫情等
不利因素影响，导致公司连续两年亏损。

4、拟采取的改善盈利能力的应对措施：
针对公司实际情况，为保证公司持续经营能力，本公司拟采取以下措施：
（1）拓展第三终端的产品销售渠道，应对医保目录调整对公司产品的影响。这种销售渠道的调整，

可以直接增加公司产品的销量，虽然该销售方式销售毛利降低，但相应的销售费用投入少，能加快公
司的存货周转率，可有效改善公司现金流。

（2）开发玻璃酸钠原料药的产品市场，目前医美市场快速发展，为发挥公司产品在该领域的优势，
公司已设立专门的销售人员进行市场推广，该产品将为公司带来新的增长点，为公司带来增量收入。

（3）生物车间已经可以进行规模生产，目前已签订部分 CMO 订单，2021 年订单量将持续增加，在
盘活固定资产的同时，为公司创造可观收入，快速带来净现金流。

（4）现有在研产品陆续投产，也将为公司带来新的收入增长点。
上述措施公司已在有序推进，这将改善公司经营业绩，并为公司的经营以及发展提供资源保障。

2021年上半年，公司已实现营业收入 31,353.92万元，实现营业利润 9,380.88万元，实现归属于上市公
司股东的净利润 8,378.70万元，经营活动产生的现金流量净额为 4,205.63万元。下半年公司将继续以
内生发展为主，提升整体竞争力，同时整合资源，优化资产配置，提高资产使用效率，盘活资产。

（二）结合生产经营现金流情况、未来资金支出安排与偿债计划、公司融资渠道和能力等详细说明
公司是否存在流动性风险，是否存在逾期未偿还债务，拟采取的改善公司偿债能力的措施。

公司回复：
报告期内公司不存在逾期未偿还债务，拟改善公司偿债能力的措施及资金计划如下：
1、公司将继续剥离非主业资产，聚焦主业，并为主业发展提供充足的现金流保障。
2、公司将适时进行资本市场的再融资，并引进新的战略合作伙伴，为公司发展提供资金支持。
问题二、年报显示，2020年末你公司商誉账面原值为 7.37亿元，已累计计提商誉减值准备 6.66亿

元。请你公司详细说明报告期末商誉的减值测试过程中资产组预计未来现金流量的现值的计算过程、
核心参数及确定依据。 请年审会计师结合已执行的审计程序发表明确意见。

公司回复：
一、 报告期末计提商誉减值准备情况如下表所示：
1、商誉减值准备计提情况：
单位：万元

被投资单位名称或形成商誉的事
项 年初余额

本期增加 本期减少
期末余额

计提 处置
德泽药业药业有限公司 19,773.43 10,175.92 0.00 29,949.35
海南锦瑞制药有限公司 5,541.96 5,001.56 0.00 10,543.53
贵州景诚制药有限公司 4,250.76 16,607.93 0.00 20,858.69
上海科新生物医药技术有限公司 902.36 0.00 0.00 902.36
云南联顿医药有限公司 0.00 3,453.26 0.00 3,453.26
Praxgen�Pharmaceuticals�LLC 0.00 844.24 0.00 844.24
合计 30,468.51 36,082.91 0.00 66,551.42

2、期末商誉净值情况如下表：
单位：万元

项目名称 商誉原值 减值准备 商誉净值
海南锦瑞制药有限公司 10,543.53 10,543.53 -
贵州景诚制药有限公司 20,858.69 20,858.69 -
德泽药业药业有限公司 33,240.67 29,949.35 3,291.32
上海科新生物医药技术有限公司 902.36 902.36 -
Sungen�Pharma,�LLC 844.24 844.24 -
云南联顿医药有限公司 7,347.84 3,453.26 3,894.58
江西延华医药有限公司 11.69 11.69
合计： 73,749.02 66,551.42 7,197.59

公司根据《企业会计准则》、《企业会计准则第 8号--资产减值》、《企业会计准则第 20号--企业合
并》、《企业会计准则第 39号--公允价值计量》、《公开发行证券的公司信息披露编报规则第 15 号--财
务报告的一般规定(2014年修订)》(证监会公告〔2014〕54号)、证监会《会计监管风险提示第 8 号———商
誉减值》等有关规定，每年对非同一控制下企业合并形成的商誉进行减值测试，根据当年宏观经济政
策、行业发展趋势、企业实际经营状况等影响因素，对企业未来经营状况进行合理判断及规划，合理假
设收入、收入增长率、毛利率、费用率、折现率等重点指标。

二、报告期末各家商誉的减值测试过程说明如下：
（一）德泽药业 2020商誉减值测试的具体情况
公司在进行德泽药业 2020商誉减值测试时， 委托北京中天华资产评估有限责任公司以 2020 年

12月 31日为评估基准日， 对德泽药业资产组组合可收回金额进行了评估， 并出具中天华资评报字
[2021]第 10407号评估报告。

在评估基准日，德泽药业与商誉减值测试相关的资产组组合的可收回金额为 11,041.65万元。
1、测试方法：收益法
2、资产组认定标准、依据和结果
根据相关规定，与商誉减值测试相关的资产组或资产组组合，应当是能够从企业合并的协同效应

中受益的资产组或资产组组合。公司在充分考虑资产组组合产生现金流入的独立性的基础上，考虑企
业管理层对生产经营活动的管理方式和对资产的持续使用的决策方式等因素， 充分辨识并认定德泽
药业与商誉减值测试相关的资产组组合。 该资产组组合不包括与商誉无关的不应纳入资产组组合的
单独资产和负债。

2020年 12月 31日，经审计后与商誉减值测试相关的资产组组合中资产总额 30,241.49万元。
德泽药业纳入评估范围的资产类型、账面构成如下：
单位：万元

项目 德泽药业 金港药业 合计
固定资产 161.82 3,060.43 3,222.25
无形资产 699.76 699.76
长期待摊费用 210.03 699.56 909.59
长期资产小计 371.85 4,459.75 4,831.60
归属于母公司股东权益的商誉 13,467.24 13,467.24
归属于少数股东权益的商誉 11,942.65 11,942.65
100%商誉小计 25,409.89 25,409.89
合计 25,781.74 4,459.75 30,241.49

3、德泽药业 2020年商誉减值测试计算过程
德泽药业 2020年商誉减值测试计算过程见下表：
单位：万元

项目 公式释义 德泽药业
商誉账面余额 ① 33,240.67
商誉减值准备余额 ② 19,773.43
商誉的账面价值 ③＝①-② 13,467.24
未确认归属于少数股东权益的商誉价值 ④ 11,942.65
包含未确认归属于少数股东权益的商誉价值 ⑤=④+③ 25,409.89
资产组的账面价值 ⑥ 4,831.60
包含整体商誉的资产组的公允价值 ⑦=⑤+⑥ 30,241.49
资产组预计未来现金流量的现值（可收回金额） ⑧ 11,041.64
商誉减值损失（大于 0时） ⑨=⑦-⑧ 19,199.84
归属于母公司商誉减值损失（大于 0时） ⑩=⑨×持股比例 10,175.92

经测算资产负债表日资产组组合的可收回金额为 11,041.64万元，包含商誉的资产组或资产组组
合的公允价值为 30,241.49 万元，可收回金额小于包含商誉的资产组或资产组组合的公允价值，本年
计提商誉减值准备 10,175.92万元。

4、德泽药业 2020年商誉减值测试可收回金额计算过程
（1）德泽药业 2020年商誉减值测试可收回金额详细计算过程
1）德泽药业（母公司）2020年商誉减值测试可收回金额计算表
单位：万元

项目 2020年实际 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 永续年度
一、主营业务收入 2,815.22 1,960.19 2,498.62 2,836.49 3,082.58 3,249.96 3,249.96
二、主营业务成本 911.08 717.20 914.20 1,037.82 1,127.86 1,189.10 1,189.10
三、主营业务利润 1,863.75 1,219.98 1,555.00 1,765.42 1,918.83 2,023.13 2,023.13
四、营业利润 905.50 617.81 1,090.27 1,317.75 1,457.82 1,548.39 1,548.39
五、利润总额 1,008.81 617.81 1,090.27 1,317.75 1,457.82 1,548.39 1,548.39
六、息税前利润 617.81 1,090.27 1,317.75 1,457.82 1,548.39 1,548.39
加：折旧及摊销 11,846.25 -730.82 155.77 611.17 972.14 1,548.39
减：资本性支出 15.49% 15.49% 15.49% 15.49% 15.49% 15.49%
营运资本变动 0.50 1.50 2.50 3.50 4.50

七、营业现金流量 0.9305 0.8057 0.6976 0.6040 0.5230 3.3752
八、折现率 11,023.02 -588.80 108.66 369.14 508.40 5,226.17
九、折现期 2,815.22 1,960.19 2,498.62 2,836.49 3,082.58 3,249.96 3,249.96
十、折现系数 911.08 717.20 914.20 1,037.82 1,127.86 1,189.10 1,189.10
十一、各期现值 1,863.75 1,219.98 1,555.00 1,765.42 1,918.83 2,023.13 2,023.13
十二、现值合计 16,646.59
减：期初营运资金 17,815.54
十三、可收回金额 -1,168.94

2）金港药业（德泽药业子公司）2020年商誉减值测试可收回金额计算表
单位：万元

项目 2020年实际 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 永续年度
一、主营业务收入 8,946.60 15,940.30 20,606.90 23,910.51 26,462.85 27,966.33 27,966.33
二、主营业务成本 1,636.89 3,313.92 4,216.38 4,833.30 5,300.05 5,600.51 5,600.51
三、主营业务利润 7,116.39 12,361.32 16,065.92 18,710.81 20,763.80 21,947.83 21,947.83
四、营业利润 -14,388.20 -111.68 1,031.65 2,195.39 3,052.72 3,639.26 3,639.26
五、利润总额 -14,320.45 -111.68 1,031.65 2,195.39 3,052.72 3,639.26 3,639.26
六、息税前利润 -111.68 1,031.65 2,195.39 3,052.72 3,639.26 3,639.26
加：折旧及摊销 727.09 656.50 494.73 458.35 458.35 458.35
减：资本性支出 458.35 458.35 458.35 458.35 458.35 458.35
营运资本变动 4,978.10 1,902.10 1,373.75 1,078.73 571.78 -

七、营业现金流量 -4,821.05 -672.30 858.02 1,973.99 3,067.48 3,639.26
八、折现率 13.67% 13.67% 13.67% 13.67% 13.67% 13.67%
九、折现期 0.50 1.50 2.50 3.50 4.50
十、折现系数 0.9379 0.8251 0.7259 0.6386 0.5618 4.1092
十一、各期现值 -4,521.85 -554.74 622.83 1,260.56 1,723.25 14,954.30
十二、现值合计 13,484.36
减：期初营运资金 1,273.77
十三、可收回金额 12,210.59

3）具体指标选取情况、选取依据及合理性
德泽药业生产的原料药榄香烯全部销售给全资子公司金港药业， 金港药业生产销售榄香烯脂质

体注射液、金港榄香烯脂质体口服乳等产品，故具体指标选取情况、选取依据及合理性：
德泽药业：
①收入增长率：
德泽药业唯一销售客户为金港药业，金港药业 2018 年由于产品医保支付受限，注射液产品销量

下降，2019 年企业进行销售改革，改革过程中出现动荡，导致销售收入大幅下降，对德泽药业的榄香
烯采购量减少，导致德泽药业的销售收入下降。 2020年营业执照到期前公司加大生产销售，使收入增
长。 由于 2020 年提前销售的影响， 预计 2021 年德泽药业销售收入下降；2021 年以后随着金港药业
销售改革完成，预计金港药业产品销售数量将逐步恢复增长，将带动德泽药业收入的增长。 预计德泽
药业 2021年至 2025年之间，销售收入增长率分别为-30.30%、27.47%、13.52%、8.68%、5.43%。

金港药业：
①收入增长率：
金港药业的主要产品榄香烯注射液及榄香烯口服乳进入 2017年颁布的新版全国医保目录，但是

由于产品医保受限，2018年注射液产品销量下降，支付范围内限定在“限癌性胸腹水的胸腔内或腹腔
内注射治疗”，相比 2017 年国家医保目录的支付范围“限肿瘤介入治疗、腔内化疗及癌性胸腹水的患
者”，缩窄了产品在临床中的使用范围，部分医疗机构提前执行医保控费，导致销量下滑；加之公司
2019年-2020企业进行销售改革，改革过程中销售队伍不稳定，导致销量大幅下降。预计 2021年销售
改革完成后， 公司产品销售数量将逐步恢复增长。 测算未来 5 年销售收入增长率分别为 78.24%、
29.28%、16.03%、10.67%、5.68%，其中第一年增长率较高，是因为 2020年收入下降幅度较大所致。

②毛利率：参照金港药业经营产品的历史盈利水平和运营效率，分析历史成本费用构成，营业成
本通过人工，材料，及制造费用的计算，毛利率水平维持在 71.21%-79.97%区间，较历史水平略有降
低，主要原因是新增的低毛产品精苓口服液及血康口服液销售规模逐步增长，拉低平均毛利率。

③费用率：参照金港药业历史盈利水平和运营效率，分析历史成本费用构成，根据历史水平和实
际税负率测算， 同时根据企业针对产品的营销渠道和管控属性， 将营业费用率水平控制在 65.30%-
56.59%合理区间；管理费用率水平控制在 12.93%-8.87%。

④折现率：运用加权平均资本成本模型（WACC）计算：
按资本资产定价模型（CAPM）确定权益资本成本：
Ke=Rf+（Rm－Rf）×β+Re=11.62%
企业未来目标资本结构为 D/E=0%，没有付息债务，故无需确定债务资本成本。
企业所得税率为 15%，则：WACC=11.62%；
税前WACC=11.62%/(1-15%)=13.67%
评估基准日，采用与经营性现金流相匹配的税前折现率为 13.67%。
综上，公司根据当年宏观经济政策、行业发展趋势、企业实际经营状况等影响因素，对企业未来经

营状况进行判断及规划，对收入、收入增长率、毛利率、费用率、折现率等重点指标进行预测和测算，是
合理的。

4）对比前次减值测试时的年报实际实现及未来盈利预测情况（业绩指标：利润总额）
单位：万元

项目 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 永续年度
2019 年报未来盈利
预测情况 1,417.58 4,263.11 5,210.92 6,067.31 6,551.01 6,551.01 6,551.01

2020 年报实际实现
及未来盈利预测情
况

-14,320.45 -111.68 1,031.65 2,195.39 3,052.72 3,639.26 3,639.26

差异 15,738.03 4,374.79 4,179.27 3,871.92 3,498.28 2,911.75 2,911.75
金港药业 2020年实际实现业绩远低于前次减值测试时的盈利预测金港药业的主要原因是： 一、

新版医保目录缩窄了产品在临床中的使用范围，部分医疗机构严格执行医保控费，导致产品收入及盈
利水平下滑；二、公司进行销售改革，改革过程中销售队伍不稳定，导致产品收入及盈利大幅下降。 随
着公司销售改革完成，产品销售收入逐步恢复增长，带动公司业绩逐步恢复增长。

（二）海南锦瑞 2020商誉减值测试的具体情况
公司在进行海南锦瑞 2020商誉减值测试时， 委托北京中天华资产评估有限责任公司以 2020 年

12月 31日为评估基准日， 对海南锦瑞资产组组合可回收价值进行了评估， 并出具中天华资评报字
[2021]第 10406号评估报告。

在评估基准日，海南锦瑞与商誉减值测试相关的资产组组合的可回收价值为 582.01万元。
1、测试方法：收益法
2、资产组认定标准、依据和结果
根据相关规定，与商誉减值测试相关的资产组或资产组组合，应当是能够从企业合并的协同效应

中受益的资产组或资产组组合。公司在充分考虑资产组组合产生现金流入的独立性的基础上，考虑企
业管理层对生产经营活动的管理方式和对资产的持续使用的决策方式等因素， 充分辨识并认定海南
锦瑞与商誉减值测试相关的资产组组合。 该资产组组合不包括与商誉无关的不应纳入资产组组合的
单独资产和负债。

2020年 12月 31日， 经审计后与商誉减值测试相关的资产组组合中资产总额 10,712.71万元，账
面构成如下：

单位：万元
项目 账面价值
固定资产 706.70
在建工程 34.58
无形资产 44.35
长期待摊费用 120.09
长期资产小计 905.73
归属于母公司股东权益的商誉 5,001.56
归属于少数股东权益的商誉 4,805.42
100%商誉小计 9,806.99
合计 10,712.71

3、海南锦瑞 2020年商誉减值测试计算过程
海南锦瑞 2020年商誉减值测试计算过程见下表：
单位：万元

项目 公式释义 海南锦瑞
商誉账面余额 ① 10,543.53
商誉减值准备余额 ② 5,541.96
商誉的账面价值 ③＝①-② 5,001.56
未确认归属于少数股东权益的商誉价值 ④ 4,805.42
包含未确认归属于少数股东权益的商誉价值 ⑤=④+③ 9,806.99
资产组的账面价值 ⑥ 905.73
包含整体商誉的资产组的公允价值 ⑦=⑤+⑥ 10,712.71
资产组预计未来现金流量的现值（可回收金额） ⑧ 582.01
商誉减值损失（大于 0时） ⑨=⑦-⑧ 10,130.70
归属于母公司商誉减值损失（大于 0时） ⑩=⑨×持股比例 5,001.56

经测算资产负债表日资产组组合的可收回金额为 582.01 万元，包含商誉的资产组或资产组组合
的公允价值为 10,712.71 万元，可收回金额小于包含商誉的资产组或资产组组合的公允价值，本年计
提商誉减值准备 5,001.56万元。

4、海南锦瑞 2020年商誉减值测试可回收金额计算过程
（1）海南锦瑞 2020年商誉减值测试可回收金额计算表
单位：万元

项目 2020年实际 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 永续期
一、主营业务收入 4,914.95 14,780.82 15,994.04 17,058.90 18,201.41 19,427.33 19,427.33
二、主营业务成本 3,756.31 6,856.76 7,371.36 7,938.55 8,522.64 9,187.87 9,187.87
三、主营业务利润 1,086.17 7,815.54 8,506.67 8,997.63 9,548.93 10,102.08 10,102.08
四、营业利润 -4,772.43 225.13 372.55 382.80 417.34 421.08 421.08
五、利润总额 -5,393.32 225.13 372.55 382.80 417.34 421.08 421.08
六、净利润 191.36 316.66 325.38 354.74 357.92 357.92
七、息税前利润 758.93 906.35 916.60 951.14 954.88 954.88
八、营业现金流量 2,896.82 478.00 482.74 496.61 450.48 954.88
九、折现率 13.06% 13.06% 13.06% 13.06% 13.06% 13.06%
十、折现期 0.50 1.50 2.50 3.50 4.50
十一、折现系数 0.9405 0.8318 0.7357 0.6507 0.5755 4.41
十二、各期现值 2,724.35 397.61 355.16 323.15 259.27 4,207.35
十三、现值合计 8,266.89
减：期初营运资金 7,684.87
十四、资产组可回收价
值 582.01

（2）具体指标选取情况、选取依据及合理性
①收入增长率：2020年公司收入大幅下降，一是疫情影响，二是公司 2020 年为了应对销售下滑，

进行了销售体制改革，但是在销售整合过程中出现了较大的问题，尤其是公司产销脱节问题严重，人
浮于事现象较为突出，三是公司部分产品进入集采，销售策略有误，在集采项目上和诸如恒瑞、豪森、
齐鲁这样的大型制药托拉斯血拼，导致综合销售价格大幅下降。 公司已经意识到存在的问题，着手进
行了针对性的调整，首先公司目前的销售团队直接向总经理负责，可以针对性的解决公司销售中出现
的问题，另外对于集采项目调整销售策略，在非集采市场上发力，拉高集采项目的综合售价，测算未来
5年销售收入增长率分别为 141.49%、8.21%、6.66%、6.70%、6.74%， 其中第一年增长率较高， 是因为
2020年收入下降幅度较大所致。

②毛利率：参照海南锦瑞经营产品的历史盈利水平和运营效率，分析历史成本费用构成，营业成
本按照近三年平均产品单位成本测算，材料成本的变动对冲收入增长带来的效能提升，毛利率水平维
持在 52.71%-53.91%区间。

③费用率：参照海南锦瑞历史盈利水平和运营效率，历史盈利水平和运营效率，分析历史成本费
用构成，根据历史水平和实际税负率测算，同时根据企业针对产品的营销渠道和管控属性，将营业费
用率水平控制在 37.95%-38.24%合理区间；管理费用率水平控制在 8.83%-9.78%。

④折现率：运用加权平均资本成本模型（WACC）计算：
按资本资产定价模型（CAPM）确定权益资本成本：
Ke=Rf+（Rm－Rf）×β+Re=12.16%
企业未来目标资本结构为 D/E=0%，没有付息债务，故无需确定债务资本成本。
企业所得税率为 15%，则：WACC=11.10%
税前WACC=11.10%/(1-15%)=13.06%
评估基准日，采用与经营性现金流相匹配的税前折现率为 13.06%。
综上，公司根据当年宏观经济政策、行业发展趋势、企业实际经营状况等影响因素，对企业未来经

营状况进行判断及规划，对收入、收入增长率、毛利率、费用率、折现率等重点指标进行预测和测算，是
合理的。

（3）对比前次减值测试时的年报实际实现及未来盈利预测情况（业绩指标：净利润）
单位：万元

项目 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 永续年度

2019年报未来盈利预
测情况 1,607.82 1,657.42 1,678.32 1,696.57 1,946.26 1,946.26 1,946.26

2020年报实际实现及
未来盈利预测情况 -5,393.32 225.13 372.55 382.80 417.34 421.08 421.08

差异 7,001.14 1,432.29 1,305.77 1,313.77 1,528.92 1,525.18 1,525.18

海南锦瑞 2020 年实际实现业绩远低于前次减值测试时的盈利预测，主要原因为：一是受疫情影
响整体销量下滑；二是公司为了应对销售下滑，进行了销售体制改革，但是在销售整合过程中出现了
较大的问题，尤其是公司产销脱节问题严重，人浮于事现象较为突出；三是公司部分产品进入集采，销
售策略有误，在集采项目上和诸如恒瑞、豪森、齐鲁这样的大型制药托拉斯血拼，导致综合销售价格大
幅下降。 未来公司着手进行了针对性的调整，首先公司目前的销售团队直接向总经理负责，可以针对
性的解决公司销售中出现的问题，另外对于集采项目调整销售策略，在非集采市场上发力，拉高集采
项目的综合售价，随着企业调整销售策略预计业绩将有所提升。

（三）景诚制药 2020商誉减值测试的具体情况
公司在进行景诚制药 2020商誉减值测试时， 委托北京中天华资产评估有限责任公司以 2020 年

12月 31日为评估基准日， 对景诚制药资产组组合可收回金额进行了评估， 并出具中天华资评报字
[2021]第 10408号评估报告。

在评估基准日，景诚制药与商誉减值测试相关的资产组组合的可收回金额为 7,412.09万元。
1、测试方法：收益法
2、资产组认定标准、依据和结果
根据相关规定，与商誉减值测试相关的资产组或资产组组合，应当是能够从企业合并的协同效应

中受益的资产组或资产组组合。公司在充分考虑资产组组合产生现金流入的独立性的基础上，考虑企
业管理层对生产经营活动的管理方式和对资产的持续使用的决策方式等因素， 充分辨识并认定景诚
制药与商誉减值测试相关的资产组组合。 该资产组组合不包括与商誉无关的不应纳入资产组组合的
单独资产和负债。

2020年 12月 31日，经审计后与商誉减值测试相关的资产组组合中资产总额 31,169.97万元。
景诚制药纳入评估范围的资产类型、账面构成如下：
单位：万元

项目 账面价值
固定资产 7,336.37
在建工程 5.49
无形资产 102.49
长期资产小计 7,444.35
归属于母公司股东权益的商誉 16,607.93
归属于少数股东权益的商誉 7,117.68
100%商誉小计 23,725.62
合计 31,169.97

3、景诚制药 2020年商誉减值测试计算过程
景诚制药 2020年商誉减值测试计算过程见下表：
单位：万元

项目 公式释义 景诚制药
商誉账面余额 ① 20,858.69
商誉减值准备余额 ② 4,250.76
商誉的账面价值 ③＝①-② 16,607.93
未确认归属于少数股东权益的商誉价值 ④ 7,117.68
包含未确认归属于少数股东权益的商誉价值 ⑤=④+③ 23,725.62
资产组的账面价值 ⑥ 7,444.35
包含整体商誉的资产组的账面价值 ⑦=⑤+⑥ 31,169.97
资产组预计未来现金流量的现值（可收回金额） ⑧ 7,412.09
商誉减值损失（小于 0时） ⑤ 23,725.62
归属于母公司商誉减值损失（小于 0时） ③ 16,607.93

经测算资产负债表日资产组组合的可收回金额为 7,412.09万元， 包含商誉的资产组或资产组组
合的账面价值为 31,169.97 万元，可收回金额小于包含商誉的资产组或资产组组合的账面价值，本年
计提商誉减值准备 16,607.93万元。

4、景诚制药 2020年商誉减值测试可收回金额计算过程
（1）景诚制药 2020年商誉减值测试可收回金额详细计算过程
景诚制药 2020年商誉减值测试可收回金额计算表
单位：万元

项目 2020年实际 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 永续期

一、营业收入 8,640.34 10,068.71 12,737.30 15,606.95 18,178.39 19,542.41 19,542.41

二、营业成本 3,945.07 7,755.13 9,434.44 11,295.01 12,950.74 13,869.94 13,869.94

三、营业利润 -8,452.12 2,313.58 3,302.86 4,311.94 5,227.65 5,672.47 5,672.47

四、利润总额 -9,241.41 241.55 893.76 1,541.31 2,131.94 2,520.38 2,520.38

五、息税前利润 241.55 893.76 1,541.31 2,131.94 2,520.38 2,520.38

六、营业现金流量 552.05 1,204.26 1,851.81 2,442.44 2,830.88 2,830.88

七、折现率 7,111.74 -541.6 -46.76 745.53 1,924.56 2,830.88

八、折现期 0.13 0.13 0.13 0.13 0.13 0.13

九、折现系数 0.5 1.5 2.5 3.5 4.5 -

十、各期现值 0.94 0.84 0.74 0.66 0.59 4.69

十一、现值合计 21,105.48

减：期初营运资金 13,693.39

十二、可收回金 7,412.09

（2）具体指标选取情况、选取依据及合理性
① 景诚制药的心脑宁胶囊为口服制剂，主要用于治疗心脑血管缺血性疾病，属于景诚制药的核

心主打产品，年销售收入超过企业整个收入的 70%以上，也是企业未来继续打开市场的关键产品，但
基于企业销售模式的转变，业务不稳定，结合市场需求情况，未来销售量预计会有所上升，为维持市场
地位，价格会下降较大，量价的变化促成整体收入增长。

根据企业发展战略、 经营模式和市场布局， 企业未来五年期销售收入增长率分别为 16.69%、
26.50%、22.53%、16.48%、7.50%。

② 毛利率：参照景诚制药经营产品的历史盈利水平和运营效率，分析历史成本费用构成，预测期
毛利率水平维持在 22.98%-29.03%左右，与历史年度相比，下降较大，主要为企业销售模式转变，通过
薄利多销，价格下降较大，整体毛利降幅较大。

③ 费用率：参照景诚制药历史盈利水平和运营效率，历史盈利水平和运营效率，分析历史成本费
用构成，根据历史水平和实际税负率测算，同时根据企业针对产品的营销渠道和管控属性，将营业费
用率水平控制在 1.64%-1.66%合理区间；管理费用率水平控制在 11.54%-13.94%。

④折现率：运用加权平均资本成本模型（WACC）计算：
按资本资产定价模型（CAPM）确定权益资本成本：
Ke=Rf+（Rm－Rf）×β+Re=11.66%
企业未来目标资本结构为 D/E=13.54%，主要结合行业资本结构进行预测，
企业所得税率为 15%，则：WACC=10.66%；
税前WACC=10.66%/(1-15%)=12.54%
评估基准日，采用与经营性现金流相匹配的税前折现率为 12.54%。
综上，公司根据当年宏观经济政策、行业发展趋势、企业实际经营状况等影响因素，对企业未来经

营状况进行判断及规划，对收入、收入增长率、毛利率、费用率、折现率等重点指标进行预测和测算，是
合理的。

（3）对比前次减值测试时的年报实际实现及未来盈利预测情况（业绩指标：利润总额）
单位：万元

项目 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 永续年度

2019 年报未来盈利预测
情况 4,028.96 4,868.72 5,373.63 5,848.19 6,246.25 6,246.25 6,246.25

2020 年报实际实现及未
来盈利预测情况 -5,374.64 241.55 893.76 1,541.31 2,131.94 2,520.38 2,520.38

差异 9,403.61 4,627.18 4,479.87 4,306.88 4,114.31 3,725.87 3,725.87

景诚制药 2020 年实际实现业绩远低于前次减值测试时的盈利预测的主要原因是：一、受疫情影
响和销售改革影响，2020年收入整体较前次低；二、公司进行销售改革，改革过程中销售队伍不稳定，
导致产品收入及盈利大幅下降。 随着公司销售改革完成，产品销售收入逐步恢复增长，带动公司业绩
逐步恢复增长。

（四）联顿医药 2020商誉减值测试的具体情况
公司在进行联顿医药 2020商誉减值测试时， 委托北京中天华资产评估有限责任公司以 2020 年

12月 31日为评估基准日， 对联顿医药资产组组合可收回金额进行了评估， 并出具中天华资评报字
[2021]第 10409号评估报告。

在评估基准日，联顿医药与商誉减值测试相关的资产组组合的可收回金额为 6,510.78万元。
1、测试方法：收益法
2、资产组认定标准、依据和结果
根据相关规定，与商誉减值测试相关的资产组或资产组组合，应当是能够从企业合并的协同效应

中受益的资产组或资产组组合。公司在充分考虑资产组组合产生现金流入的独立性的基础上，考虑企
业管理层对生产经营活动的管理方式和对资产的持续使用的决策方式等因素， 充分辨识并认定联顿
医药与商誉减值测试相关的资产组组合。 该资产组组合不包括与商誉无关的不应纳入资产组组合的
单独资产和负债。

2020年 12月 31日，经审计后与商誉减值测试相关的资产组组合中资产总额 12,266.21万元。
联顿医药纳入评估范围的资产类型、账面构成如下：
单位：万元

项目 账面价值
固定资产 19.81
在建工程 0.00
无形资产 0.00
其他非流动资产 0.00
长期资产小计 19.81
归属于母公司股东权益的商誉 7,347.84
归属于少数股东权益的商誉 4,898.56
100%商誉小计 12,246.40
合计 12,266.21

3、联顿医药 2020年商誉减值测试计算过程
联顿医药 2020年商誉减值测试计算过程见下表：
金额单位：万元

项目 公式释义 联顿医药
商誉账面余额 ① 7,347.84
商誉减值准备余额 ② 0.00
商誉的账面价值 ③＝①-② 7,347.84
未确认归属于少数股东权益的商誉价值 ④ 4,898.56
包含未确认归属于少数股东权益的商誉价值 ⑤=④+③ 12,246.40
资产组的账面价值 ⑥ 19.81
包含整体商誉的资产组的账面价值 ⑦=⑤+⑥ 12,266.21
资产组预计未来现金流量的现值（可收回金额） ⑧ 6,510.78
商誉减值损失（大于 0时） ⑨=⑦-⑧ 5,755.43
归属于母公司商誉减值损失（大于 0时） ⑩=⑨×持股比例 3,453.26

经测算资产负债表日资产组组合的可收回金额为 6,510.78万元， 包含商誉的资产组或资产组组
合的账面价值为 12,266.21 万元，可收回金额小于包含商誉的资产组或资产组组合的账面价值，本年
计提商誉减值准备 3,453.26万元。

4、联顿医药 2020年商誉减值测试可收回金额计算过程
（1）联顿医药 2020年商誉减值测试可收回金额详细计算过程
联顿医药 2020年商誉减值测试可收回金额计算表
单位：万元

项目 2020年实际 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 永续期
一、营业收入 5,509.57 6,814.54 7,836.44 8,619.86 9,309.22 9,774.44 9,774.44
主营业务收入 3,325.07 6,814.54 7,836.44 8,619.86 9,309.22 9,774.44 9,774.44
其他业务收入 2,184.50 - - - - - -
二、营业成本 1,058.89 4,111.50 4,727.98 5,200.59 5,616.44 5,897.05 5,897.05
三、营业利润 1,060.51 1,121.27 1,350.31 1,522.15 1,671.09 1,846.10 1,846.10
四、利润总额 1,121.27 1,350.31 1,522.15 1,671.09 1,846.10 1,846.10
减：所得税费用 280.32 337.58 380.54 417.77 461.53 461.53
五、息税前利润 1,164.77 1,393.81 1,565.65 1,714.59 1,889.60 1,889.60
六、营业净现金流量 2,644.51 716.87 1,046.36 1,257.47 1,587.32 1,889.60
七、折现率 14.50% 14.50% 14.50% 14.50% 14.50% 14.50%
八、折现期 0.50 1.50 2.50 3.50 4.50
十、折现系数 0.9345 0.8162 0.7128 0.6225 0.5437 3.7492
十一、各期现值 2,471.38 585.09 745.86 782.81 863.00 7,084.44
十二、现值合计 12,532.58
减：期初营运资金 6,021.80
十三、可回收金额 6,510.78

（2）具体指标选取情况、选取依据及合理性
①截止 2020年 12月 31日，联顿医药的主要客户集中在云南省昆明市，主要合作医药有：昆明医

科大学第一附属医院（三甲）、昆明医科大学第一附属医院呈贡医院（三甲）、昆明医科大学第二附属医
院（三甲）、云南省肿瘤医院（三甲）、成都军区昆明总医院（三甲）、昆明市儿童医院（三甲）等其他昆明
市主要医院。 今后联顿医药将会积极开拓云南省其他地州市的医院。 联顿医药经过多年的发展和积
累，具有了一定的客户关系和社会资源，考虑到医药销售企业自身的特殊性，客户开发和销量的增长
具有一定的规律性，原有客户、医院关系基本稳定，根据产权持有方介绍，联顿医药正在积极地进行新
客户的经营，积极开拓市场，发展新客户，推广新产品，再加上疫情原因后的经济恢复，销量整体恢复，
保守估计，联顿医药 2021年的销售收入将会较 2020年产生大幅增长，2021年后有一定程度涨幅。

根据企业发展战略、 经营模式和市场布局， 企业未来五年期销售收入增长率分别为 23.69%、
15.00%、10.00%、8.00%、5.00%。

②毛利率：参照联顿医药经营产品的历史盈利水平和运营效率，分析历史成本费用构成，预测期
毛利率水平维持在 40%左右，与 2020年持平，较 2019年及以前年度小有下降，主要为竞争加剧所致，
因是流通商业企业，毛利总体变化较小。

③费用率：参照联顿医药历史盈利水平和运营效率，历史盈利水平和运营效率，分析历史成本费
用构成，根据历史水平和实际税负率测算，同时根据企业针对产品的营销渠道和管控属性，将营业费
用率水平控制在 14.66%-15.56%合理区间；管理费用率水平控制在 5.09-6.44%。

④折现率：运用加权平均资本成本模型（WACC）计算：
按资本资产定价模型（CAPM）确定权益资本成本：
Ke=Rf+（Rm－Rf）×β+Re=11.04%
企业未来目标资本结构为 D/E=2%，主要结合企业实际债务情况进行预测，
企业所得税率为 25%，则：WACC=10.88%；
税前WACC=10.88%/(1-25%)=14.50%
评估基准日，采用与经营性现金流相匹配的税前折现率为 14.50%。
综上，公司根据当年宏观经济政策、行业发展趋势、企业实际经营状况等影响因素，对企业未来经

营状况进行判断及规划，对收入、收入增长率、毛利率、费用率、折现率等重点指标进行预测和测算，是
合理的。

（3）对比前次减值测试时的年报实际实现及未来盈利预测情况（业绩指标：利润总额）
单位：万元

项目 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 永续年度

2019 年报未来盈利预测
情况 1,777.32 2,274.18 2,712.41 3,058.37 3,312.35 3,312.35 3,312.35

2020 年报实际实现及未
来盈利预测情况 1,060.51 1,121.27 1,350.31 1,522.15 1,671.09 1,846.10 1,846.10

差异 716.81 1,152.91 1,362.10 1,536.22 1,641.26 1,466.25 1,466.25

联顿医药 2020 年实际实现业绩远低于前次减值测试时的盈利预测的主要原因是：一、受疫情影
响，2020 年收入整体较前次低，但基于客户的稳定性，未来会有所上升，且受竞争加剧影响，即使较
2020年有大幅上升，但已很难恢复以前水平；二、公司进行销售改革，改革过程中销售队伍不稳定，导
致产品收入及盈利大幅下降。 随着公司销售改革完成，产品销售收入逐步恢复增长，带动公司业绩逐
步恢复增长。

（五）PraxgenPharmaceuticalsLLC2020商誉减值测试的具体情况
公司在进行 PraxgenPharmaceuticalsLLC（以下简称“Praxgen”）2020 商誉减值测试时，委托北京中

天华资产评估有限责任公司以 2020年 12月 31日为评估基准日， 对 Praxgen资产组组合可收回金额
进行了评估，并出具中天华资评报字[2021]第 10410号评估报告。

在评估基准日，Praxgen与商誉减值测试相关的资产组组合的可收回金额为 262.95万元。
1、测试方法：收益法
2、资产组认定标准、依据和结果
根据相关规定，与商誉减值测试相关的资产组或资产组组合，应当是能够从企业合并的协同效应

中受益的资产组或资产组组合。公司在充分考虑资产组组合产生现金流入的独立性的基础上，考虑企
业管理层对生产经营活动的管理方式和对资产的持续使用的决策方式等因素， 充分辨识并认定
Praxgen与商誉减值测试相关的资产组组合。 该资产组组合不包括与商誉无关的不应纳入资产组组合
的单独资产和负债。

2020年 12月 31日，经审计后与商誉减值测试相关的资产组组合中资产总额 1,918.94万元，账面
构成如下：

单位：万元
项目 账面价值
固定资产 263.57
在建工程 0.00
无形资产 0.00
长期待摊费用 0.00
其他非流动资产 0.00
长期资产小计 263.57
归属于母公司股东权益的商誉 844.24
归属于少数股东权益的商誉 811.13
100%商誉小计 1,655.37
合计 1,918.94

3、Praxgen2020年商誉减值测试计算过程
Praxgen2020年商誉减值测试计算过程见下表：
单位：万元

项目 公式释义 Praxgen

商誉账面余额 ① 844.24

商誉减值准备余额 ② 0

商誉的账面价值 ③＝①-② 844.24

未确认归属于少数股东权益的商誉价值 ④ 811.13

包含未确认归属于少数股东权益的商誉价值 ⑤=④+③ 1,655.37

资产组的账面价值 ⑥ 263.57

包含整体商誉的资产组的账面价值 ⑦=⑤+⑥ 1,918.94

资产组预计未来现金流量的现值（可收回金额） ⑧ 262.95

商誉减值损失（大于 0时） ⑨=⑦-⑧ 1,656.00

归属于母公司商誉减值损失（大于 0时） ⑩=⑨×持股比例 844.24

经测算资产负债表日资产组组合的可收回金额为 262.95 万元，包含商誉的资产组或资产组组合
的账面价值为 1,918.94万元，可收回金额小于包含商誉的资产组或资产组组合的账面价值，本年计提
商誉减值准备 844.24万元。

4、Praxgen2020年商誉减值测试可收回金额计算过程
（1）Praxgen2020年商誉减值测试可收回金额计算表
单位：USD万元

项目 2020 年实
际 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 永续期

一、主营业务收入 1,123.35 343.81 436.84 454.17 464.56 470.78 470.78
二、主营业务成本 523.71
三、主营业务利润 599.64 343.81 436.84 454.17 464.56 470.78 470.78
四、营业利润 -62.99 -83.73 6.30 17.55 24.12 28.23 28.23
五、利润总额 -62.99 -83.73 6.30 17.55 24.12 28.23 28.23
六、息税前利润 -67.76 22.27 33.52 40.09 44.21 44.21
七、营业现金流量 -32.59 13.68 31.46 38.84 43.47 44.21
八、折现率 19.99% 19.99% 19.99% 19.99% 19.99% 19.99%
九、折现期 0.50 1.50 2.50 3.50 4.50
十、折现系数 0.9129 0.7609 0.6341 0.5285 0.4405 2.2038
十一、各期现值 -29.75 10.41 19.95 20.53 19.15 97.43
十二、现值合计 137.72
减：期初营运资金 97.51
十三、 资产组可收回
金额 40.21

十四、 资产组可收回
金额（按基准日即期
汇率折算成人民币 ：
万元）

262.95

（2）具体指标选取情况、选取依据及合理性

① 收入增长率：2020 年 Praxgen 实现收入$11,233,512.29,根据 Praxgen 发展规划并经与其经营管
理层分析讨论结合宏观经济、 美国医药行业发展情况综合分析，2021 年预计收入$3,438,145.83.2021
年销售预测下降的原因主要有以下几点：1、 在 2020 年 AmphetamineSaltsIR＆ER 销售收入为
$5,184,966.09, 占总收入的比例为 46.16%， 而由于 2020 年 5 月公司已将 AmphetamineSaltsIR＆ER 的
ANDA卖断，故后续将不再有销售，此笔收入在后续年度不再发生。 2、MethylprednisoloneTabletszai 收
入为$1317606.47,在 2020 年收入中占比为 11.73%，此笔销售药品的收入主要包括两方面：一是项目
收入（销售方根据协议报销购货过程的成本费用，即项目收入与项目成本会大体相等和匹配）；二是真
正的销售收入 (委托销售方销售， 每季度按销售净利润分成记入销售收入)。 Methylprednisolone 是在
2020年开始销售，销售前期要消化很多成本，2020年对应成本为$1204403.98,故实际销售该药品的净
利润较低.后续年度的预测按 2020年实现的销售净利润进行预测。 3、Prednisone 在 2020 年的收入为
$2921248.88,占总收入的比例为 26%，根据与企业核实了解，后续年度由于市场目前正在恶化，出于谨
慎考虑，将其下调。 4、ShanghaiJF-DoxorubicinLiposome Controlledreleasean dointment 此笔为上海景峰
支付阿霉素脂质体产品技术开发和缓控释及软膏产品技术开发费， 占总收入比例为 17.76%, 是结转
2015-2016年挂账收入，后续不再进行预测。 故 2021年出于谨慎考虑，预测增长率-69.39%是谨慎、合
理的，由于 LevoleucovorinInjection(Liquid)预计在 2021 年末获批，从 2022 年开始预测，Colestipol 属于
还在研发阶段的项目，目前发生的收入属于项目合同收入（即销售方 Oakrum 出资进行研发，申报，获
FDA批准后再委托 Oakrum销售，预计 2022年开始销售，因此 2022年预测增长率为 27.06%。 后续由
于企业经营具备一定规模，目前进入稳定发展期，未来销售增长率会略有下降，保持小幅上涨态势，测
未来 5年销售收入增长率分别为-69.39%、27.06%、3.97%、2.29%、1.34%。

②毛利率：由于公司在本次预测中均为仿制药外包销售，分享净利润模式，不存在营业成本。此类
模式 Praxgen的仿制药均通过其他公司委托生产，Praxgen通过其他公司生产销售，采用净利润分成模
式取得收入，公司在核算时仅对净利润分成收入进行核算，不再核算生产成本和生产成本对应的销售
收入。对于公司为药物上市做的前期工作发生的成本支出，公司在合同里约定了要向受托人按里程碑
收款来补偿这部分费用，但这部分成本为 Praxgen垫付的成本，其成本不在公司账务体现。 故 Praxgen
在测算这类药物的未来收益时仅考虑了该药品的利润分成的纯收益，没有营业成本。

③管理费用率：参照 Praxgen历史盈利水平和运营效率，历史盈利水平和运营效率，分析历史成本
费用构成，根据历史水平和实际税负率测算，同时根据企业针对产品的营销渠道和管控属性，将费用
率水平控制在 90.56%-119.64%合理区间。

④折现率：运用加权平均资本成本模型（WACC）计算：
按资本资产定价模型（CAPM）确定权益资本成本：
Ke=Rf+（Rm－Rf）×β+Re=18.01%
企业未来目标资本结构为 D/E=57.49%，Praxgen账面有息借款金额为 2,197,599.06 万美元， 系从

母公司贵州盛景美亚制药有限公司及关联高管 JimHuang、IsaacLiu 取得，借款年利率为 10%。 债务资
本成本按企业实际取得贷款利率确定，Kd为 10.00%。

企业所得税率为 30%，则：WACC=13.99%
税前WACC=13.99%/(1-30%)=19.99%
评估基准日，采用与经营性现金流相匹配的税前折现率为 19.99%。
综上，公司根据当年宏观经济政策、行业发展趋势、企业实际经营状况等影响因素，对企业未来经

营状况进行判断及规划，对收入、收入增长率、毛利率、费用率、折现率等重点指标进行预测和测算，是
合理的。

（3）对比前次减值测试时的年报实际实现及未来盈利预测情况（业绩指标：净利润）
单位:USD万元

项目 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 永续年度

2019 年报未来盈利预测情
况 -335.15 310.67 236.82 324.98 255.08 255.08 255.08

2020 年报实际实现及未来
盈利预测情况 -63.19 -83.73 6.30 17.55 24.12 28.23 28.23

差异 -271.96 394.41 230.52 307.43 230.96 226.84 226.84

Praxgen2020年实际完成业绩已达到预测， 后续预测均低于 2019年的预测， 主要是因为在 2020
年的商誉减值测试中 2021年的预测下降，后续在 2021 年的基础上有一定增长。 2021 年预测下降原
因有：1、在 2020 年 AmphetamineSaltsIR＆ER 销售收入为$5,184,966.09,占总收入的比例为 46.16%，而
由于 2020 年 5 月公司已将 AmphetamineSaltsIR＆ER 的 ANDA 卖断，故后续将不再有销售，此笔收入
在后续年度不再发生。 2、MethylprednisoloneTabletszai 收入为$1317606.47, 在 2020 年收入中占比为
11.73%，此笔销售药品的收入主要包括两方面：一是项目收入（销售方根据协议报销购货过程的成本
费用，即项目收入与项目成本会大体相等和匹配）；二是真正的销售收入(委托销售方销售，每季度按
销售净利润分成记入销售收入)。 Methylprednisolone 是在 2020 年开始销售， 销售前期要消化很多成
本，2020年对应成本为$1204403.98,故实际销售该药品的净利润较低.后续年度的预测按 2020 年实现
的销售净利润进行预测。 3、Prednisone在 2020年的收入为$2921248.88,占总收入的比例为 26%，根据
与企业核实了解， 后续年度由于市场目前正在恶化， 出于谨慎考虑， 将其下调。 4、ShanghaiJF-
DoxorubicinLiposomeControlledreleaseandointment 此笔为上海景峰支付阿霉素脂质体产品技术开发和
缓控释及软膏产品技术开发费，占总收入比例为 17.76%,是结转 2015-2016 年挂账收入，后续不再进
行预测。

会计师意见：
我们对上述问题，结合年报实施的审计程序（包括但不限于）：
1、测试与商誉减值测试相关的内部控制的设计及执行有效性，包括关键假设的采用及减值计提

金额的复核及审批；
2、评价管理层委聘的外部估值专家的胜任能力、专业素质和客观性；
3、通过参考行业惯例，评估了管理层进行现金流量预测时使用的估值方法的适当性；
4、通过将收入增长率、永续增长率和成本上涨等关键输入值与过往业绩、管理层预算和预测及行

业报告进行比较，审慎评价编制折现现金流预测中采用的关键假设及判断；
5、对预测收入和采用的折现率等关键假设进行复核分析，以评价关键假设的合理性；
6、通过对比上一年度的预测和本年度的业绩进行追溯性审核，以评估管理层预测过程的可靠性

和历史准确性。
基于我们已执行的审计程序，就财务报表整体的公允反映而言，公司对商誉减值测试的处理在所

有重大方面符合企业会计准则的相关规定； 上述回复内容与财务报告列报及披露相关的信息与我们
在审计过程中获取的信息未见重大不一致。

问题三：年报显示，2020年末你公司长期股权投资账面价值为 3.28亿元，减值准备期末余额为 0。
审计报告显示，你公司期末长期股权投资余额 2.98亿元，计提减值准备 1.8 亿元。 请你公司列示长期
股权投资减值准备明细并结合投资标的报告期内业绩情况、减值测试过程、主要参数及确定依据等说
明长期股权投资减值准备计提的充分合理性，附注披露是否准确，如否，请及时进行补充更正。请年审
会计师核查并发表明确意见。

公司回复：
一、长期股权投资减值准备明细如下：

公司名称 计提减值准备（元）

深圳市医易康云信息技术有限公司 22,624,802.76

上海康景股权投资基金合伙企业（有限合伙） 75,894,365.93

上海方楠生物科技有限公司 82,414,216.59

合计 180,933,385.28

二、报告期内业绩情况
（一）深圳市医易康云信息技术有限公司
1、公司经营情况描述：
公司主营医疗互联网，近两年行业竞争激烈，各大互联网巨头纷纷投巨资入场，导致公司运营艰

难，最近两年基本无收入，2020年又遭遇新冠疫情，更加大公司运营难度，公司已无更多的资源、资金
和精力维系公司持续运营，现员工已全部遣散，无管理和运营人员，遂公司已停止运营。

2、报告期资产及利润情况
项目 2020年 12月 31日

资产总额 8.09

负债总额 97.76

净资产 -89.68

项目 2020年

营业收入 0.00

利润总额 -100

净利润 -100

（二）上海康景股权投资基金合伙企业（有限合伙）
1、公司主要聚焦于医药健康产业和生命科学领域的并购及私募股权投资。 因受近几年医药行业

政策变化以及 2020 年疫情影响，公司所投资的部分股权项目———承德保承药业集团有限公司、苏州
艾达康医疗科技有限公司等因经营困难已停止经营且资不抵债，由此造成投资损失。

2、报告期资产及利润情况
单位：万元

项目 2020年 12月 31日

资产总额 42,202.21

负债总额 499.50

净资产 41,702.71

项目 2020年

营业收入 0.00

利润总额 -852.22

净利润 -852.22

（三）上海方楠生物科技有限公司
1、公司经营情况描述：
公司主要从事生物科技领域内的技术服务、技术开发和技术咨询。受近几年国家医药行业政策影

响，特别是一致性评价、全国集采及 MAH 制度的快速推行，公司经营也充满挑战与危机、机遇与风险
并存。

2、报告期资产及利润情况
单位：万元

项目 2020年 12月 31日

资产总额 1,230.14

负债总额 580.82

净资产 649.31

项目 2020年

营业收入 67.69

利润总额 -5.47

净利润 -5.47

三、减值测试过程、主要参数及确定依据

公司名称 评估报告号

深圳市医易康云信息技术有限公司 中天华咨报字[2021]第 2074号

上海康景股权投资基金合伙企业（有限合伙） 中天华咨报字[2021]第 2076号

上海方楠生物科技有限公司 中天华咨报字[2021]第 2075号

公司聘请具有证券资质评估机构北京中天华资产评估有限责任公司对三家长期股权投资可收回
金额进行评估咨询，分别出具了评估报告，具体情况如下：

减值测试计算过程如下表所示：
金额单位：人民币元

科目名称 期末余额 可收回金额 计提减值准备

深圳市医易康云信息技术有限公
司 22,624,802.76 0 22,624,802.76

上海康景股权投资基金合伙企业
（有限合伙） 143,551,567.29 67,657,201.36 75,894,365.93

上海方楠生物科技有限公司 93,115,705.03 10,701,488.44 82,414,216.59

合计 259,292,075.08 78,358,689.80 180,933,385.28

各家可收回金额计算过程如下：
①深圳市医易康云信息技术有限公司
A. 测试方法：
报表权益法
B. 可收回金额计算过程
深圳市医易康云信息技术有限公司在评估咨询基准日 2020 年 12 月 31 日申报的总账面资产总

额 8.09万元、总负债 97.76万元、净资产-89.68万元。 根据深圳市医易康云信息技术有限公司投资协
议，委托人湖南景峰医药股份有限公司持有深圳市医易康云信息技术有限公司 20.00%股权，由于医
易康云资不抵债，采用报表权益法，在评估基准日 2020 年 12 月 31 日湖南景峰医药股份有限公司持
有的部分股权可收回金额为 0元。

②上海康景股权投资基金合伙企业（有限合伙）
A. 测试方法：
资产基础法
B. 可收回金额计算过程
I.资产基础法评估咨询结果：
康景基金在估值基准日 2020 年 12 月 31 日申报的总账面资产总额 42,202.21 万元、 总负债

499.50 万元、净资产 41,702.71 万元；总资产估值为 20,214.86 万元，减值额为 21,987.35 万元，减值率
为 52.10 %； 总负债估值为 499.50 万元， 无估值增减值； 净资产估值为 19,715.36 万元， 减值额为
21,987.35万元，减值率为 52.72 %。

II.公允价值的确定
根据康景基金合伙协议，委托人景峰医药持有康景基金 33.5743%出资份额，上海琦景投资管理

有限公司持有 0.5919%出资份额，景峰医药持有上海琦景投资管理有限公司 100%出资份额，则景峰
医药实际持有 34.1662%出资份额。

同时，根据《承诺函》普通合伙人上海领联投资中心(有限合伙)承诺“本企业同意在康景基金的其
他合伙人自康景基金获得的分配款项未达到其累计实缴出资额前， 就康景基金后续项目退出所得价
款和任何其他所得，本企业均放弃根据康景基金的合伙协议等文件可自康景基金分得的所有款项,由
其他合伙人按照在康景基金的出资比例分配。 ”则景峰医药在未收回投资前的出资份额为 34.3170%。

在持续经营前提下，康景基金评估后的合伙人全部权益评估咨询值为 19,715.36 万元，则在评估
基准日 2020年 12月 31日，景峰医药持有的出资份额公允价值为 6,765.72万。

III.可收回金额的确定
根据相关税务规定，出资份额的处置无需缴纳增值税（流转税），因此本次评估中，出资份额的处

置不需要缴纳增值税（流转税），出资份额的处置一般无需搬运费；法律费等相关中介费用数额也不
大，根据重要性原则，本次评估忽略上述费用。 故

可收回金额=公允价值-处置费用
=6,765.72万
③上海方楠生物科技有限公司
I.资产基础法评估咨询结果：
上海方楠在估值基准日 2020年 12月 31日申报的总账面资产总额 1,363.28 万元、总负债 622.17

万元、净资产 741.11 万元；总资产估值 1,692.32 万元，增值额为 329.04 万元，增值率为 24.14 %；总负
债估值为 622.17万元，无增减值；净资产估值为 1,070.15 万元，增值额为 329.04 万元，增值率为 44.40
%。

II.公允价值的确定
根据投资协议，景峰医药持有上海方楠 100.00%股份，在持续经营前提下，上海方楠估值后的股

东全部权益估值为 1,070.15 万元，则在估值基准日 2020 年 12 月 31 日，景峰医药持有的股份公允价
值为 1,070.15万元。

III.可收回金额的确定
股权的处置费用主要包括评估费用等，可以忽略不计，故
可收回金额=公允价值-处置费用
=1,070.15万元
四、公司 2020年年度报告中，长期股权投资附注披露有误，正确数据因为长期股权投资期末余额

327,694,398.05元，减值准备余额 180,933,385.28 元，账面价值 146,761,012.77 元。 此误差不影响资产
负债表及利润表的报表披露数据。

详细情况如下表：
（下转D35 版 ）
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