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北京博晖创新生物技术股份有限公司 

关于深圳证券交易所年报问询函之复函 

 

深圳证券交易所创业板公司管理部： 

我司于 2019年 5月 13 日收到贵所下发的《关于对北京博晖创新生物技术股

份有限公司的年报问询函》（创业板年报问询函【2019】第 206 号），接函后，

我公司对问询的有关事项进行了认真核查，现回复如下： 

 

1、本报告期末，你公司商誉占净资产比例高达 67%，请说明以下问题： 

（1）2017 年、2018 年你公司子公司河北大安制药有限公司（以下简称“河

北大安”）完成采浆量占承诺采浆量的比例分别约为 61%、51%，承诺完成率较

低。河北大安历次评估报告均以假设“预计建设的血浆站，能按公司规划时间

建成并正常采浆，未来的血浆及血液制品销售计划均能如期实现”为前提，但

公司资产评估师卓信大华 2019 年出具的评估报告显示河北大安截至 2018 年末

的可收回价值高于 2014 年、2016 年出具的评估报告的可收回价值。采浆量低完

成率并未影响河北大安的评估价值，请你公司及你公司评估师说明原因、合理

性以及河北大安商誉减值准备计提的充分性； 

卓信大华评估公司 2014 年出具的评估报告的评估目的是股权收购，评估对

象是大安制药的股东全部权益，账面值-20,808.22 万元，评估价值 138,590.78 万

元，评估增值 159,399.00 万元；2016 年出具的评估报告，评估目的同样是股权

收购，股东全部权益账面值 17,550.63 万元（2016 年 4 月增资了 35,700 万元），

评估值 176,507.06 万元，增值 158,956.42 万元。 

2019 年出具的评估报告，评估目的是商誉减值测试，评估范围是大安制药

的经营性资产组，包括长期资产和营运资金，不包括非经营性资产和负债、溢余

资金。如换算成与 2014 年、2016 年报告一致的口径，大安制药净资产账面值

30,499.97 万元，市场法评估值 145,305.01 万元，增值 114,805.04 万元。评估值

和评估增值额远低于 2016 年评估报告的评估结果。故 2017 年、2018 年采浆量

的降低对评估结果产生了较大影响。 
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根据会计准则 8 号的要求，资产存在减值迹象的，应当估计其可收回金额。

可收回金额应当根据资产的公允价值减去处置费用后的净额与资产预计未来现

金流量的现值两者之间较高者确定。在不存在销售协议和资产活跃市场的情况下，

应当以可获取的最佳信息为基础，估计资产的公允价值减去处置费用后的净额，

该净额可以参考同行业类似资产的最近交易价格或者结果进行估计。卓信大华评

估公司查询了2017-2018年血制企业的股权转让的多个案例并将其转换为经营性

资产组的价值后，估计了大安商誉相关资产组的公允价值减去处置费用后的净额，

并与该资产组预计未来现金流量的现值进行比较，以二者较高者即公允价值减去

处置费用后的净额作为大安商誉相关资产组的可收回价值。 

本次评估确定大安商誉相关资产组的可收回价值符合会计准则的要求，具

备合理性，公司以此作为依据计提的商誉减值准备是充分的。 

 

（2）卓信大华 2014 年、2016 年出具的河北大安评估报告均采用收益法评

估结果为评估结论，且 2016 年出具的评估报告中显示“因收集到的交易案例中

参考企业与评估单位的相似程度较难准确量化和修正”，因此评估结果采用收益

法而非市场法。但 2019 年评估报告采用市场法中的交易案例比较法做为评估结

果，请列示所采用的可比交易案例及主要参数，以及企业股权价值、资产组公

允价值、资产组可收回价值的计算过程，说明 2019 年采用不同的评估方法的原

因及合理性，并报备 2014 年、2016 年、2019 年出具的带有评估明细表及附件

的详细评估报告； 

2014 年、2016 年出具的河北大安评估报告评估目的是股权收购，评估对象

是河北大安制药的股东全部权益，价值类型是市场价值。按评估准则的要求，采

用两种方法进行评估，选择更合理的评估方法的结果作为评估结果，卓信大华评

估公司没有采用市场法的评估结果，主要是考虑基准日被评估单位与交易案例中

的标的公司相似程度较难准确量化和修正，收益法的结果相对较精确。 

2019 年出具的评估报告，评估目的是为企业进行商誉减值测试提供参考，

评估对象是河北大安制药商誉相关资产组，根据《以财务报告为目的的评估指南》

的相关规定，评估所选用的价值类型为资产组可收回价值，与股权收购的价值类

型明显不同。 
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此外按照会计准则第 8 号，资产组可收回价值必须以“大安制药”资产组的

公允价值减去处置费用后净额或预计未来现金流量现值二种方法孰高原则确定。

对于公允价值减去处置费用后净额的评估方法是采用市场比较法，估算出大安制

药的股权价值，通过“资产组公允价值=股权价值-非经营性资产和负债-溢余资

金+付息债务”和“资产组可收回价值＝资产组公允价值－处置费用”两个公式，

测算出资产组的可收回价值。预计未来现金流量采用收益法，直接计算出资产组

的预计未来现金流量现值。然后根据孰高原则，采用了市场法的评估结果。 

因此对于资产组的可收回价值仅能选取二者高值，由于 2017 年、2018 年大

安制药采浆量不及预期以及血制产品的市场现状等对经营现金流产生了不利影

响，预计未来现金流量现值低于其公允价值减去处置费用后净额。 

 2019 年评估报告市场法评估过程如下： 

（一）选择可比实例 

案例一 

通用技术集团医药控股有限公司拟转让上海新兴医药股份有限公司（以下简

称“上海新兴医药”）26.61%股权项目。 

上海新兴医药（成立于 1989 年 4 月，主要从事血浆的采集，血液制品的研

发、生产和销售。司血液制品产品有 11 个品种共 31 个规格 ，包括：人血白蛋

白、静注人免疫球蛋白（pH4）、冻干静注人免疫球蛋白、人免疫球蛋白、乙型

肝炎人免疫球蛋白、狂犬病人免疫球蛋白、破伤风人免疫球蛋白、人凝血酶原复

合物、人纤维蛋白粘合剂、人纤维蛋白原。拥有 3 家单采血浆站。此次股权交易

为通用技术集团医药控股有限公司将持有上海新兴医药股份有限公司（以下简称

“上海新兴医药”）26.61%股权转让给中国医药健康产业股份有限公司，2015 年

12 月，中国医药健康产业股份有限公司收购了上海新兴医药 24.3902%股权，此

次收购后，中国医药健康产业股份有限公司能够对上海新兴医药控股控股。2017

年上海新兴医药采浆量 99.5 吨。 

上海新兴医药 2015 年至 2017 年主要财务状况及经营业绩如下表： 

金额单位：人民币万元 

项目 2015 年 12 月 31 日 2016 年 12 月 31 日 2017 年 12 月 31 日 

总资产 27,172.58 33,686.90 34,431.24 

总负债 3,561.73 4,521.14 4971.21 
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净资产 23,610.85 29,165.76 29,460.02 

项目 2015 年 2016 年 2017 年 

营业收入 14,465.68 17,554.75 18,664.40 

利润总额 3,855.63 6,511.20 6,801.89 

净利润 3,324.78 5,554.96 5,771.24 

对于该次股权收购，通用技术集团医药控股有限公司委托中水致远资产评估

有限公司以 2017 年 12 月 31 日为基准日对其进行了资产评估，并出具了中水致

远评报字[2018]第 070007 号《企业价值评估报告书》，其股东全部权益评估值

为人民币 94,759.47 万元。 

2018 年 6 月，中国医药健康产业股份有限公司与通用技术集团医药控股有

限公司签订股权购买协议，中国医药健康产业股份有限公司收购上海新兴医药

26.61%的股权，以中水致远评报字[2018]第 070007 号评估报告的评估结果为参

考依据，收购价格 25,215.4950 万元。 

案例二 

成都蓉生药业有限责任公司购买为国药集团贵州血液制品有限公司（以下简

称“贵州血制”）20%股权项目 

   贵州血制（原名称为贵州中泰生物科技有限公司，2018 年 4 月更名为国药集

团贵州血液制品有限公司）成立于 2006 年 6 月，主要从事血浆的采集，血液制

品的研发、生产和销售。可生产人血白蛋白、静注人免疫球蛋白 2 个品种产品，

拥有 2 家单采血浆站。2017 年贵州血制采浆量 34.1 吨。 

贵州中泰生物科技有限公司2015年至2017年主要财务状况及经营业绩如下

表： 

金额单位：人民币万元 

项目 2015 年 12 月 31 日 2016 年 12 月 31 日 2017 年 12 月 31 日 

总资产 10,691.04 11,380.02 19,393.87 

总负债 3,465.51 4,520.19 11,308.11 

净资产 7,225.53 6,859.83 8,085.76 

项目 2015 年 2016 年 2017 年 

营业收入 2,308.38 4,269.15 8,785.36 

利润总额 -2,166.82 -108.59 1,320.00 

净利润 -2,166.82 -108.59 1,225.93 
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对于该次股权收购，成都蓉生药业有限责任公司委托上海东洲资产评估有限

公司以 2017 年 12 月 31 日为基准日对贵州中泰生物科技有限公司进行了资产评

估，并出具了东洲评报字【2018】第 0612 号《企业价值评估报告书》，其股东全

部权益评估值为人民币 45,300.00 万元。 

2018 年 10 月，成都蓉生药业有限责任公司与中国生物技术股份有限公司签

订股权购买协议，成都蓉生药业有限责任公司收购为国药集团贵州血液制品有限

公司 20%的股权，以东洲评报字【2018】第 0612 号《企业价值评估报告书》的

评估结果为参考依据，收购价格 9060 万元。 

案例三 

人福医药集团股份有限公司转让武汉中原瑞德生物制品有限责任公司（以下

简称“中原瑞德”）20%股权项目 

中原瑞德成立于 2010 年 6 月，主要从事生物制品、血液制品的研发、生产

和销售。可生产人血白蛋白、静注人免疫球蛋白、人免疫球蛋白、乙型肝炎人免

疫球蛋白、狂犬病免疫球蛋白和破伤风免疫球蛋白 6 个品种产品，拥有 4 家单采

血浆站。 2017 年中原瑞德贵州血制采浆量 151.9 吨。 

中原瑞德 2016 年至 2018 年 3 月 31 日主要财务状况及经营业绩如下表： 

金额单位：人民币万元 

项目 2016 年 12 月 31 日 2017 年 12 月 31 日 2018 年 3 月 31 日 

资产总计 66,121.97 55,212.27 57,964.75 

负债总计 19,990.66 12,439.36 14,236.33 

净资产 46,131.31 42,772.91 43,728.42 

项目 2016 年度 2017 年度 2018 年 1-3 月 

营业收入 20,375.44 21,357.55 4,233.47 

净利润 6,606.92 4,339.60 955.51 

 

2018 年 6 月，人福医药集团股份有限公司与杰特贝林（亚太区）有限公司

签订股权转让协议，将中原瑞德 20%的股权转让给杰特贝林（亚太区）有限公司，

转让价格 102,367,956.00 美元，以 2018 年 3 月 31 日的汇率折算人民币为

64,211.32 万元，按交易的股权比例折算标的公司估值 321,056.62 万元。 

案例四 

天坛生物以 62,280 万元的交易价格向中国生物现金收购成都蓉生药品有

限责任公司（以下简称“成都蓉生”） 10%的股权；天坛生物的控股子公司成都
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蓉生分别以 101,000 万元、113,300 万元和 59,400 万元的交易价格向上海所、

武汉所及兰州所收购国药集团上海血液制品有限公司（以下简称“上海血制”）、

国药集团武汉血液制品有限公司（以下简称“武汉血制”）及兰州兰生血液制品有

限公司（以下简称“兰州血制”） 100%的股权；成都蓉生以其自身股权作为对价

支付方式，即上海所、武汉所及兰州所分别认缴成都蓉生的新增注册资本 

4,918.01 万元、5,516.94 万元及 2,892.37 万元，并分别持有成都蓉生增资后 

11.266%、12.638%及 6.626%的股权。 

该项交易共有4个标的公司，分别为成都蓉生、上海血制、武汉血制及兰州

血制，各公司情况如下： 

1、成都蓉生成立于1997年3月，主要从事血液制品的研发、生产和销售。可

生产人血白蛋白、静注人免疫球蛋白、冻干静注人免疫球蛋白、人免疫球蛋白、

乙型肝炎人免疫球蛋白、狂犬病免疫球蛋白、破伤风免疫球蛋白、组织胺免疫球

蛋白、人凝血因子Ⅷ、人纤维源蛋白和冻干静注乙型免疫球蛋白11个品种产品，

拥有20家单采血浆站。2017年成都蓉生采浆量828吨。 

成都蓉生2015年至2017年9月主要财务状况及经营业绩如下表： 

 

金额单位：人民币万元 

项目 
2015 年 12 月 31

日 

2016 年 12 月 31

日 
2017 年 9 月 30 日 

资产总计 137,606.80 159,846.56 186,915.33 

负债总计 37,491.40 36,160.19 78,471.80 

净资产 100,116.39 123,686.37 108,443.53 

归属于母公司的所有者权益  98,326.18 121,733.26 106,309.91 

项目 2015 年度 2016 年度 2017 年 1-9 月 

营业收入 103,464.65 134,743.75 104,833.45 

净利润 24,435.55 44,663.13 35,685.18 

归属于母公司的所有者净利

润 
25,958.26 44,583.91 35,380.03 

 

2、上海血制成立于1997年3月，主要从事血液制品的研发、生产和销售。可

生产人血白蛋白、静注人免疫球蛋白、冻干静注人免疫球蛋白、人免疫球蛋白、

乙型肝炎人免疫球蛋白、狂犬病免疫球蛋白、破伤风免疫球蛋白、组织胺免疫球

蛋白、人凝血因子Ⅷ和人纤维源蛋白10个品种产品，拥有9家单采血浆站。2017

年上海血制采浆量113.5吨。 
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上海血制2015年至2017年9月30日主要财务状况及经营业绩如下表： 

金额单位：人民币万元 

项目 
2015 年 12 月 31

日 

2016 年 12 月 31

日 
2017 年 9 月 30 日 

资产总计 53,576.29 57,361.20 63,568.25 

负债总计 4,214.09 1,173.84 12,733.54 

净资产 49,362.20 56,187.36 50,834.71 

归属于母公司的所有者权益  49,315.59 56,140.92 50,787.99 

项目 2015 年度 2016 年度 2017 年 1-9 月 

营业收入 36,484.24 25,609.19 13,838.35 

净利润 3,595.26 1,242.98 2,330.95 

归属于母公司的所有者净利

润 

3,595.09 1,242.87 2,330.83 

 

3、兰州血制成立于2016年9月，主要从事血液制品的研发、生产和销售。可

生产人血白蛋白、静注人免疫球蛋白、人免疫球蛋白和乙型肝炎人免疫球蛋白4

个品种产品，拥有9家单采血浆站。2017年兰州血制采浆量191.8吨。 

兰州血制2016年至2017年9月30日主要财务状况及经营业绩如下表： 

金额单位：人民币万元 

项目 2016 年 12 月 31 日 2017 年 9 月 30 日 

资产总计 23,024.18 29,410.57 

负债总计 3,110.18 8,298.89 

净资产 19,914.00 21,111.68 

归属于母公司的所有者权益  19,909.12 21,127.21 

项目 2016 年度 2017 年 1-9 月 

营业收入 1,394.06 12,115.53 

净利润 -1,544.83 2,707.44 

归属于母公司的所有者净利

润 

-1,549.58 2,718.09 

 

4、武汉血制成立于2016年9月，主要从事血液制品的研发、生产和销售。可

生产人血白蛋白、静注人免疫球蛋白、冻干静注人免疫球蛋白、人免疫球蛋白、

乙型肝炎人免疫球蛋白、狂犬病免疫球蛋白、破伤风免疫球蛋白、人胎盘组织液、

人纤维源蛋白和冻干静注乙型免疫球蛋白10个品种产品，拥有8家单采血浆站。

2017年武汉血制采浆量234.1吨。 

武汉血制2016年至2017年9月30日主要财务状况及经营业绩如下表： 

金额单位：人民币万元 
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项目 2016 年 12 月 31 日 2017 年 9 月 30 日 

资产总计 48,725.63 67,359.71 

负债总计 3,492.50 22,267.84 

净资产 45,233.13 45,091.87 

归属于母公司的所有者权益  45,067.77 44,936.81 

项目 2016 年度 2017 年 1-9 月 

营业收入  8,779.63 

净利润 -2,588.65 -141.26 

归属于母公司的所有者净利润 -2,586.30 -130.96 

 

对于该次股权交易，北京天坛生物制品股份有限公司委托上海东洲资产评估

有限公司以2017年9月30日为基准日对成都蓉生、兰州血制、上海血制及武汉血

制进行了资产评估，并分别出具了东洲评报字【2018】第1247号、【2018】第1248

号、【2018】第1249号、【2018】第1250号评估报告，其股东全部权益评估值为

成都蓉生人民币622,800.00万元、兰州血制59,400.00万元、上海血制101,000.00

万元及武汉血制113,300.00万元。 

2018年1月，交易各方签订协议，以原约定收购价格完成交易。 

（二）比较因素的选择 

根据本次评估标的和可比实例的特点，本次评估比较因素选择主要有交易情

况、净资产收益率、折现率、产品品种、血浆站数量、控股权溢价等因素，分别

进行比较。 

（三）编制因数条件说明表 

根据上述选择的比较因素，评估标的和可比实例的各因素条件说明如下表： 

项目 

案例一 案例二 案例三 案例四 

上海新兴医

药 
贵州血制 中原瑞德 成都蓉生 兰州血制 上海血制 武汉血制 

评估基准日 2017/12/31 2017/12/31 2018/3/31 2017/9/30 2017/9/30 2017/9/30 2017/9/30 

PB 3.22 5.6 7.34 5.86 2.81 1.99 2.52 

每吨采浆量

价值（万元） 
952.36 1328.45 2113.61 752.17 523.35 526.59 483.98 

折现率 11.44% 11.44% 11.25% 9.98% 10.48% 10.48% 10.48% 

净资产收益

率 
19.69% 16.41% 8.84% 41.00% 17.60% 5.81% 负值 

产品品种 
11（有静丙

和白蛋白） 

2（有静丙和

白蛋白） 

6（有静丙和

白蛋白） 

11（有静丙

和白蛋白） 

4（有静丙和

白蛋白） 

10（有静丙

和白蛋白） 

10（有静丙

和白蛋白） 
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浆站数量 3  2  4  20  9  7  8  

控股权 控股权 非控股权 非控股权 非控股权 控股权 控股权 控股权 

1、净资产收益率的调整指数 

净资产收益率又称股东权益收益率，是净利润与平均股东权益的百分比，是

公司税后利润除以净资产得到的百分比率，该指标反映股东权益的收益水平，用

以衡量公司运用自有资本的效率。指标值越高，说明投资带来的收益越高。 

本次评估采用分段的方法，根据各标的公司的收益率不同设定不同的指数，

调整指数如下表： 

折现率范围 11.4%-11.6% 11.2%-11.4% 11.2%-11.0% 10.8%-11.0% 10.6%-10.8% 

指数 100 101 102 103 104 

折现率范围 10.4%-10.6% 10.2%-10.4% 10.0%-10.2% 9.8%-10.0% 10.0%-10.1% 

指数 105 106 107 108 108 

 

2、折现率的计算 

本次评估采用资本资产定价模型(CAPM)计算。 

计算公式如下： 

Re= Rf+β×ERP+Rc  

Rf：无风险收益率 

ERP：Rm-Rf：市场平均风险溢价 

β：预期市场风险系数 

Rc：企业特定风险调整系数 

（1）无风险报酬率的确定 

安全收益率又被称为无风险收益率、安全利率，是指在当前市场状态下投资

者应获得的最低收益率。在我国，国债是一种比较安全的投资，因此国债收益率

可视为投资方案中最稳妥，也是最低的收益率，即安全收益率。本次评估，评估

人员参考Wind资讯的债券相关资料，无风险报酬率选取中长期国债的到期收益

率。 

（2）市场平均风险溢价的确定 

市场风险溢价（Market Risk Premium）是投资者投资股票市场所期望的超过

无风险收益率的部分，是市场预期回报率与无风险利率的差。 

市场风险溢价=成熟股票市场的基本补偿额+国家风险补偿额 
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（3）风险系数 β 值的确定 

采用上市公司银行业的平均 β 系数，金融机构的贝塔系数和资本结构关系不

大，且还原其资本结构较困难。考虑到影响金融机构估值的主要因素是利差和期

限错配结构，与资本结构关系不大，因此不对其贝塔系数按资本结构还原，直接

采用上市公司贝塔系数的平均值作为财务公司的贝塔系数。 

（4）公司特定风险的确定 

公司特定风险是指企业在经营过程中，由于市场需求变化、生产要素供给条

件变化以及同类企业间的竞争，资金融通、资金周转等可能出现的不确定性因素

对被评估单位预期收益带来的影响。 

由于被评估单位为非上市公司，而评估参数选取的可比公司是上市公司，故

需通过特定风险系数调整。综合考虑企业的生产经营规模、经营状况、财务状况

及流动性等，确定被评估单位的特定风险系数。 

企业名称 基准日 Rf beta ERP Rc  Re 

上海新兴医药 2017/12/31 3.91% 0.9086 7.19% 1.00% 11.44% 

贵州血制 2017/12/31 3.91% 0.9086 7.19% 1.00% 11.44% 

中原瑞德 2018/3/31 4.12% 0.8529 7.19% 1.00% 11.25% 

成都蓉生 2017/9/30 4.05% 0.7646 7.10% 0.50% 9.98% 

兰州血制 2017/9/30 4.05% 0.7646 7.10% 1.00% 10.48% 

上海血制 2017/9/30 4.05% 0.7646 7.10% 1.00% 10.48% 

武汉血制 2017/9/30 4.05% 0.7646 7.10% 1.00% 10.48% 

大安制药 2018/12/31 4.01% 0.7384 7.19% 1.00% 10.32% 

 

3、缺乏控制权折扣的调整指数确定 

由于拥有控制权的股东拥有许多不具有控制股东所不享有的利益，因此对按

比例计算出来的股东权益价值来说，控制权股权与同样比例的不具有控股权的股

权相比存在一个溢价，反之，不具有控制权的股权的价值与同样比例的具有控制

股权的价值相比存在一个折扣；  

缺乏控制权折扣= 1- 1/（1+控制溢价率） 

（1）控制权溢价与缺乏控制权折扣的国际研究 

对于控制权溢价和缺乏控制折扣问题上的研究主要包括美国评估界所做的

相关研究，在美国这样的研究主要包括： 

a.MergerstatReview 研究 
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Mergerstat 从 1981 年开始，每年公布发生在美国和其他国家和地区的企业并

购案例数据，根据市场一般的 P/E 比率与控制权实际并购案例中的 P/E 比率的差

异来研究控股溢价问题。 

a.Mergerstat/ShannonPratt’sControlPremiumStudy 研究 

在 Mergerstat 研究的基础上，被美国评估界称之为企业价值评估泰斗的

ShannonPratt，也加入了上述研究，ShannonPratt 从 1998 年开始统计发生的各种

控制权并购案例，截止 2006 年共累计收集了 4,711 个案例，并将案例编辑为数

据库，下表给出了部分 ShannonPratt 数据库中的统计数据： 

Mergerstat/ShannonPratt 控制权溢价统计表 

单位：% 

年份  

控制权溢价平均值

（不包含负溢价数

据）  

控制权溢价中位值

（不包含负溢价数

据）  

控制权溢价平均值

（包含负溢价数据）  

控制权溢价中位值

（包含负溢价数据）  

1998 35.90 29.30 23.60 22.70 

1999 46.50 32.40 40.00 28.70 

2000 48.70 37.10 35.30 28.90 

2001 52.10 35.90 34.00 25.90 

2002 49.10 34.00 33.10 24.60 

2003 53.90 37.70 46.20 33.30 

2004 36.40 26.20 28.60 22.50 

2005 33.10 24.30 23.10 16.70 

2006 29.00 20.50 23.50 17.20 

数据来源：ValuingBusiness,ByShannonP.Pratt 

（2）控制权溢价与缺乏控制权折扣的国内研究 

通过对美国相关研究的了解，可以发现这些研究一般都是通过股权市场上控

股权收购与一般非控股权交易价格的差异来估算控股权应该存在的溢价，特别是

目前在美国评估界使用最多的 Mergerstat/ShannonPratt’sControlPremiumStudy 研

究的结论和有关数据库数据。借鉴上述研究思路，目前国内 ChinaVenture 公司推

出的 CVSource 数据信息系统。根据 CV Source 数据信息系统对 4,686 多例为少

数股权收购案例和 3,422 多例非上市公司控股权收购案例的统计分析，上述两类

股权交易案例的市盈率（P/E）之间平均差异率为 14.92%。 

控制权溢价或缺乏控股权折扣估算表 

年份  

少数股权交易  控股权交易  
控股权溢价

率  

缺少控制折

扣率  
并购案例数

量  

市盈率

（P/E) 

并购案例数

量  

市盈率

（P/E) 

2017 527 15.47 547 18.04 16.63% 14.26% 
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2016 471 19.91 452 21.85 9.77% 8.90% 

2015 290 18.18 309 20.26 11.46% 10.28% 

2014 444 16.31  421 18.35  12.55% 11.15% 

2013 377 15.18  266 16.47  8.46% 7.80% 

2012 456 13.16  266 14.8  12.49% 11.10% 

2011 498 19.36  408  21.35  10.26% 9.31% 

2010 461 16.67  346  18.54  11.22% 10.09% 

2009 470 13.82  251  17.32  25.37% 20.24% 

2008 450 14.82  257  17.31  16.75% 14.34% 

2007 408  15.81  244  20.23  27.91% 21.82% 

2006 130 15.01  83  19.49  29.89% 23.01% 

2005 年及以前 231 17.73  119  19.22  8.40% 7.75% 

合计 /平均值 5,213  16.26        3,969  18.71  15.04% 13.08% 

数据来源：CVSource 

（3）控制权溢价的确定 

本次控缺乏控制权折扣直接采用 CVSource 统计的缺乏控制权折扣 13%。 

本次评估对于控股权的交易设定调整指数为 100，缺乏控制权的调整指数设

定为 87（100-13）。 

4、浆站数量调整指数的确定 

对于血液制品企业，采浆量是直接影响企业价值的重要因素，浆站的数量能

体现企业当前及未来年度采浆量的多少。本次评估采用分段的方法，根据各标的

公司的浆站数量不同设定不同的指数，调整指数如下表： 

浆站基准数量

（个） 
2 3 4 5 6 7  8  

指数 100 102 104 106 108 110 112 

浆站基准数量

（个） 
9  10  11  12  13  14  15  

指数 114 116 118 120 122 124 126 

浆站基准数量

（个） 
16  17  18  19  20    

指数 128 130 132 134 136   

4、产品品种调整指数的确定 

目前国内血液制品企业的生产的产品有人血白蛋白、静注人免疫球蛋白、人

免疫球蛋白、乙型肝炎人免疫球蛋白、狂犬病疫球蛋白、破伤风疫球蛋白和人凝

血因子Ⅷ、人凝血酶复合物、人纤维蛋白原、人纤维蛋白原粘合剂等，产销量最

大的产品为白蛋白和静注免疫球蛋白，约占总销售量的80%左右，能否同时生产

这两个产品对企业价值影响很大，其他产品影响较小。本次评估采用分段的方法，
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根据各标的公司的产品结构及品种数量不同设定不同的指数，调整指数如下表： 

产品品

种基准 

2 个（有白蛋

白，无静丙） 

2 个（有

白蛋白和

静丙） 

4 个（有白

蛋白，无静

丙） 

6 个（有白

蛋白和静

丙） 

8 个（有白

蛋白和静

丙） 

10 个（有

白蛋白和

静丙） 

11 个（有

白蛋白和

静丙） 

指数 100 110 104 118 122 126 128 

5、权重的确定 

四个交易案例的权重各取25%，其中第四个交易案例中的4个标的公司各取

6.25%。7个标的公司的权重如下表： 

项目 

案例一  案例二 案例三 案例四  

上海新

兴医药  

贵州血

制  

中原瑞

德  

成都蓉

生  
兰州血制 上海血制 武汉血制 

权重 25.00% 25.00% 25.00% 
25.00% 

6.25% 6.25% 6.25% 6.25% 

（四）编制比较因数条件指数表 

针对大安制药与可比实例各种因素条件，编制比较因数条件指数表如下： 

项目 

案例一 案例二 案例三 案例四 

上海新兴

医药 
贵州血制 中原瑞德 成都蓉生 兰州血制 上海血制 武汉血制 

PB 3.22 5.6 7.34 5.86 2.81 1.99 2.52 

每吨采浆量价值

（万元） 
952.36 1328.45 2113.61 752.17 523.35 526.59 483.98 

折现率调整指数 100 100 102 115 110 110 110 

收益率调整指数 105  105  100  120  105  100  95  

产品品种调整指数 128  110  118  128  114  126  126  

站数数量调整指数 102  100  104  136  114  110  112  

控股权调整指数 100  87  87  87  100  100  100  

（五）编制比较因素比较修正系数表 

在各因素条件指数表的基础上，对于 PB价值比率，进行比较实例净资产收

益率、折现率、产品品种、浆站数量、控股权溢价等因素的修正，即将评估标的

因素条件指数与比较实例的因素条件指数进行比较，得出修正后的 PB，取七者

的平均值作为评估对象的 PB；对于采浆量价值比率，进行与其价值比例相关性

较大的产品品种、控股权溢价等因素的修正，即将评估标的因素条件指数与比较

实例的因素条件指数进行比较，得出修正后的每吨采浆量资产组价值，取七者的

平均值作为评估对象的每吨采浆量资产组价值。各比较因素修正系数如下： 
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采用 PB 价值比率修正系数表 

项目 

案例一 案例二 案例三 案例四 

上海新兴

医药 
贵州血制 中原瑞德 成都蓉生 兰州血制 上海血制 武汉血制 

PB 3.22  5.60  7.34  5.86  2.81  1.99  2.52  

折现率修正系数 1.11  1.11  1.09  0.97  1.01  1.01  1.01  

收益率修正系数  1.05  1.05  1.10  0.92  1.05  1.10  1.16  

产品品种修正系数 0.81  0.95  0.88  0.81  0.91  0.83  0.83  

浆站数量修正系数 1.02  1.04  1.00  0.76  0.91  0.95  0.93  

控股权修正系数 1.00  1.15  1.15  1.15  1.00  1.00  1.00  

修正后 3.10  7.36  8.90  3.70  2.47  1.72  2.26  

权重 25.00% 25.00% 25.00% 6.25% 6.25% 6.25% 6.25% 

平均值 5.47  

采用采浆量价值比率修正系数表 

金额单位：人民币万元 

项目  

案例一  案例二  案例三  案例四  

上海新

兴医药  
贵州血制  中原瑞德  成都蓉生  兰州血制  上海血制  武汉血制  

每吨采浆量价值 952.36 1328.45 2113.61 752.17 523.35 526.59 483.98 

产品品种修正系数 0.81  0.95  0.88  0.81  0.91  0.83  0.83  

控股权修正系数 1 1.15 1.15 1.15 1 1 1 

修正后每吨估浆量价值 773.79  1,444.39  2,142.27  702.81  477.44  434.65  399.48  

权重 0.25 0.25 0.25 0.0625 0.0625 0.0625 0.0625 

按采浆量计算的评估值 1,216.01  

（六）股权价值 

取以上两个比率计算的股权价值平均数作为本次评估的资产组公允价值。 

项目 资产组评估值 /账面值  资产组评估值 /采浆量  

资产组价值比率乘数 5.47  1216.01 

资产组对应的参数（万元） 30,499.97   101.83 

对应价值比较的评估值（万元） 166,783.71  123,826.30  

股权价值（万元） 145,305.01    

（七）其他资产、负债评估值的确定 

1、非经营性资产评估值的确定 

非经营性资产为：其他应收款、固定资产——老厂区房地产、递延所得税资
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产；本次评估主要采用成本法，对于固定资产——老厂区房地产，由于产权存在

瑕疵，以账面值列示。非经营性资产评估结果为 25,616.50 万元。 

2、非经营性负债评估值的确定 

非经营性负债为：其他应付款、其他流动负债；本次评估采用成本法，评估

结果为 51,225.88 万元。 

3、溢余资产评估值的确定 

溢余资产为：超出维持企业正常经营的富余货币资金。本次评估采用成本法，

评估结果为 3,785.60 万元。 

4、付息债务评估值的确定 

被评估单位主要为长期借款，本次评估采用成本法，评估结果为 5,000.00

万元。 

（八）资产组公允价值 

资产组公允价值=股权价值-非经营性资产+非经营性负债评估值-溢余资产

评估值+付息债务评估值=172,128.78 万元 

（九）处置费用的确定 

处置费用包括与处置资产相关的法律费用、相关税费等。法律费用参照云南

沃森生物技术股份有限公司转让其所持有的被评估单位 46%的股权时所发生的

处置费用确定，共计 980 万元，本次评估的资产组公允价值小于其账面值，不用

支付所得税，印花税为按公允价值的 5%计。 

综上，本次评估处置费用为 573.39 万元。 

（十）评估结果 

经以上评估程序，大安制药资产组在评估基准日的可回收价值： 

资产组可回收价值＝资产组公允价值－处置费用 

＝172,128.78－573.39=171,555.39 万元 

 

（3）河北大安 2018 年较 2017 年采浆量同比增加 12%，营业收入同比增加

59%，请说明营业收入增速与采浆量增速不匹配的原因及合理性； 

河北大安 2018 年分产品营业收入： 

收入分类（万元） 2017 年 2018 年 同比增加 增长率 

人血白蛋白 9,040.23 12,575.77 3,535.54 39.11% 

人免疫球蛋白 1,516.13 1,813.43 297.30 19.61% 
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狂犬病人免疫球蛋白 - 1,451.55 1,451.55 
 

组分 5,579.07 9,784.81 4,205.74 75.38% 

冷沉淀 97.89 218.30 120.40 122.99% 

其他业务收入 - 1.37 1.37 

 合计 16,233.32 25,845.23 9,611.91 59.21% 

 

河北大安 2018 年度营业收入增速与采浆量增速不完全匹配的原因为： 

1、河北大安2018年人血白蛋白的销量中包含了一部分2017年的投产产品，

销量较 2017 年增加超过 13 万瓶，2017-2018 年白蛋白销量情况如下： 

销售量 2017 年度 2018 年度 

10g 人血白蛋白销量（瓶） 260,150 391,348 

其中：2016 年投产 115,295 

 2017 年投产 144,855 192,713 

2018 年投产 

 

198,635 

 

2、2018 年的收入增加中有 5657.29 万元来源于存量组分带来的收入，与当

年采浆量不直接相关。具体情况如下： 

①河北大安 2018 年 5 月取得狂免注册批件，使得公司可以投产库存特免浆

组分，带来增量收入 1451.55 万元。 

②组分价拨收入同比增加 4205.74 万元，系公司为了发挥河北大安与广东卫

伦协同效应将大安因产品文号原因暂不能有效利用的组分价拨至卫伦，由卫伦将

价拨组分进行相关产品生产及销售。2018 年度根据河北大安的库存组分数量、

有效期、广东卫伦的产能安排等综合情况，河北大安价拨至广东卫伦的组分数量

增加，营业收入同比增加。 

 

（4）河北大安 2015 年-2018 年累计实现净利润 14,345.78 万元，占与杜江

涛、卢信群签署的业绩对赌协议中累积利润承诺数的 103%，实现精准达标。请

结合河北大安的业务模式和结算模式，说明其收入确认条件和确认时点，并说

明是否存在为实现业绩承诺进行关联方利益输送、提前确认收入、延期确认成

本费用等不当盈余管理的情形； 

1、河北大安的业务模式和结算模式，收入确认条件和确认时点 

河北大安的销售业务模式包含经销销售与直销销售，直销模式主要客户群体

为连锁药店。根据客户资信情况的不同，经销客户与直销客户的结算方式均为现
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款或者 3 个月以内的信用期。公司经销销售为买断式销售，当产品发至客户，客

户签收后即转移商品所有权上的主要风险与报酬，公司确认收入的实现；直销销

售的模式同样为当产品发至客户，客户签收后确认收入的实现；公司在业绩对赌

期间，销售至广东卫伦的组分沉淀，系公司将产品发至广东卫伦且广东卫伦确认

签收后确认其销售收入。 

2、公司在业绩承诺期间收入与成本费用均按照权责发生制确认，符合会计

准则规定，公司 2015 年至 2018 年的主要财务数据具体如下表所示； 

项目（万元） 2015 年 2016 年 2017 年 2018 年 

营业收入 11,872.99 17,369.83 16,233.32 25,845.23 

营业成本 8,656.68 10,748.79 9,662.63 17,364.76 

销售费用 97.81 142.10 472.95 671.84 

管理费用 2,072.08 1,429.38 1,220.91 1,368.14 

净利润 877.05 5,002.10 5,193.96 5,949.93 

扣非净利润 996.31 4,820.01 4,654.91 5,121.49 

净利率 7.39% 28.80% 32.00% 23.02% 

营业收入系公司根据收入会计政策确认收入的实现，销售费用随着销售收入

的增加而增加，管理费用基本较平稳，2015 年较高主要由于当年度研发费较高

所致。 

此外，公司每年度结束后第一季度的业绩均较平稳，2019 年第一季度收入

实现同比小幅上升，毛利率略有下降主要受销售单价与血浆收率的影响，各项费

用均合理，业绩承诺期不存在提前确认收入、延期确认成本费用的情形。具体财

务数据如下表所示： 

项目（万元） 2016 年 1 季度 2017 年 1 季度 2018 年 1 季度 2019 年 1 季度 

营业收入 1,118.69 1,627.67 2,673.65 2,851.59 

营业成本 623.13 987.79 1,617.31 2,100.53 

销售费用 27.82 29.86 64.37 89.90 

管理费用 313.61 216.93 191.63 116.59 

净利润 343.29 392.57 828.88 637.87 

3、业绩承诺期之重要交易事项 

为充分利用血浆资源，公司根据食药监药化监函[2016]193 号文件及食药监

药化监函[2017]152 号文件的批复分别在 2017 年、2018 年将河北大安的组分价

拨至广东卫伦，价拨数量分别为 8.08 吨、14.17 吨。组分价拨系在国家监管批复

下的非常规交易，难以取得同类产品市场价格；本次组分价拨价格的确定参考了

江西博雅生物制药有限公司（以下简称“博雅生物”）与广东丹霞生物制药有限
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公司之间调拨血浆组分的价格，根据博雅生物 2017 年 5 月 22 日披露的公告（公

告编号：2017-067），其定价为不超过 65 万元/吨血浆，河北大安与广东卫伦经

协商确定本次价拨组分的价格为 64 万元/吨血浆。 

综上，公司不存在为实现业绩承诺进行关联方利益输送、提前确认收入、

延期确认成本费用等不当盈余管理的情形。 

 

（5）你公司子公司广东卫伦生物制药有限公司（以下简称“广东卫伦”）

自 2016 年并表以来一直未实现盈利，但未计提商誉减值准备，请说明原因及合

理性，并报备 2016 年收购时点及 2019 年末出具的带有评估明细表及附件的详

细评估报告。 

公司先后于 2015 年 6 月、2016 年 12 月分别收购广东卫伦 30%、21%股份，

并于 2017 年将广东卫伦纳入合并报表范围。公司收购广东卫伦之前，卫伦因历

史原因造成原料血浆短缺，生产经营处于半停滞状态，发展受制于原材料不足以

及无资金扩张。公司收购卫伦后逐步增加了对卫伦的管控力度，并对其业务发展

给予了大力支持，卫伦经营状况得到大幅改善，浆站数量、采浆量、营业收入等

均大幅增长，亏损额逐年下降。详情如下： 

项目 2015 年 2016 年 2017 年 2018 年 

浆站数量 5 5 8 8 

采浆量（吨） 30.09 67.77 93.89 133.52 

营业收入（万元） 1,330.43 4,975.22 7,861.14 16,635.61 

净利润（净利润） -4,309.10 -1,323.83 -1,052.75 -631.77 

注：2017 年卫伦  浆站获批增设 1 个执业点 

卫伦仍未盈利的原因主要是：1、近几年开业的新浆站较多、前期筹建费用

较高，且因采浆量还未达到预期水平，造成吨浆的采浆成本较高；2、卫伦公司

投产规模处于逐步增加的过程、制造成本相对较高；3、公司处于发展期，需要

投入大量资金，财务费用较高。 

虽然广东卫伦 2016 年以来一直未实现盈利，但目前企业的经营状况良好，

从血浆采集到生产投产到产品销售各环节均发展稳定，趋势较好，随着规模的不

断扩大，营业收入不断增长，成本费用比重下降，盈利能力将不断增强，公司经

营情况基本符合预期，目前不存在将会导致减值的因素，根据评估的资产组可回

收价值与账面价值的比较，商誉未发生减值。  
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2、你公司连续两年扣除非经常性损益后的净利润为负值，且 2019 年第一

季度净利润大幅下滑，请简要说明原因及你公司拟采取的应对措施。 

（1）公司 2017 年、2018 年扣除非经常性损益后的净利润均为负值，且 2019

年第一季度净利润大幅下滑的主要原因： 

1）由于河北大安采浆量不及预期，公司确认了河北大安商誉减值损失，同

时获得了大安股权赔付收益。公司所获得的股权赔付收益为非经常性损益，因此

扣非后的净利润为负值。剔除股权赔付收益与商誉减值损失的影响，公司经营层

面的净利润为盈利状态。 

项目（万元） 2017 年 2018 年 

扣非后归属于母公司所有者净利润 -28,086.28 -6,853.87 

归属于母公司所有者净利润 3,885.10 6,943.83 

其中：经营层面净利润 921.64 687.16 

          股权收购的或有对价收益 29,935.47 13,303.86 

  商誉减值损失 -26,972.01 -7,047.19 

 

2）近三年公司新业务均处于投入期，其中，母公司新产品处于市场开拓期，

公司加大了市场推广力度以增加品牌知名度、市场份额，同时根据公司中长期规

划持续进行新产品研发、引进优秀人才以提高运营效率与产品质量；公司新产品

的业务模式为仪器+试剂盒一体化销售，待仪器装机量达到一定水平后盈利情况

将得到大幅体现；血液制品业务方面，公司收购的河北大安及广东卫伦收购前其

业务基础较为薄弱，收购后公司投入大量资金支持其业务发展，新增开设多个浆

站、加快研发新品种，经营状况得到持续改善，尽管如此，与行业内其他先进企

业相比，公司血液制品业务规模仍然较小，规模效益尚不能得到发挥，盈利水平

与同行业相比偏低。 

（2）公司拟采取的应对措施 

1）血液业务继续加大投入，持续进行浆源开拓，为规模化发展做好支撑；

同时加快新产品开发丰富产品品种，从而提升血浆利用效率；整合与建设高效的

血液制品市场营销体系，加大市场开拓投入力度，扩大公司产品市场份额尽快实

现规模效益。 

2）母公司新产品保持合理的营销投入，通过开发新的优质客户，促进装机
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量快速增长并带动试剂盒销量的增长；同时优化管理存量客户，提高仪器盈利能

力，预期随着装机量的不断扩大，新产品的盈利能力将大幅提升。 

3）优化组织结构提高运行效率，同时进一步加强各项费用管控，降低运营

成本。 

综上，随着公司业务规模的扩大，未来几年收入规模会持续扩大，公司的

盈利水平将会随之提升。 

 

3、本报告期末你公司存货占流动资产比例高达 60%，其中在产品、原材料

占比较高，请结合公司历史及预测销售情况、存货库龄、保质期等说明存货减

值准备是否计提充分。 

报告期末在产品、原材料占比较高，主要系血液制品结存较高所致。公司报

告期末存货账面余额 66,266.83 万元，其中检验检测存货余额 10,010.81 万元，血

液制品存货余额 56,256.02 万元。 

公司血液制品库存主要为血浆组分、在产品及原料血浆，库存余额较高的原

因为： 

（1）血浆组分尚未全部投产 2015 年公司完成河北大安收购时大安公司库

存血浆量较大，收购后公司开始恢复正常生产运营，但因大安产品文号较少，主

要产品为人血白蛋白，因此血浆投产后产出的组分无法投产形成产品对外销售；

公司收购广东卫伦后，大力组织将河北大安的库存组分部分价拨至广东卫伦，由

广东卫伦安排投产，产出产成品对外销售，充分发挥两家公司的协同效应。在此

过程中，一方面公司消化原有库存组分需要一定的时间，另一方面新采血浆投产

后也不断产生新的组分库存，以上因素导致血浆组分未能全部安排投产。 

（2）血液制品生产周期长，在产品形成一定库存量  由于血液制品行业特

性，公司自血浆投产至完成批签发需要约半年时间，因此报告期末公司存在较大

量未完成批签发的在产品金额。 

（3）采浆量增加  公司投产安排时需统筹考虑库存组分及新采血浆，由于

持续开发新浆站及不断完善原有浆站的管理，近两年采浆量持续增加，库存组分

消化保持合理速度，目前公司的原料血浆基本满足正常的投产进度。 

2019 年度广东卫伦投浆量及产品销售量将会持续增加，将会消化大量库存，
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包括库存组分、在产品等，河北大安将根据可供投产血浆量安排投产并开展销售

业务，因此原料血浆周转将会逐步回到行业正常水平。 

 

截止 2018 年 12 月 31 日，血液制品板块存货库龄如下表所示： 

项目（万元） 期末余额 
库龄 

1 年以内 1-2 年 2-3 年 

原材料 14,223.91 13,980.43 196.80 46.69 

库存商品 5,849.49 3,775.09 992.12 1,082.28 

在产品（除组分） 13,318.84 13,318.84 - - 

组分沉淀 22,616.71 12,187.49 6,122.80 4,306.43 

周转材料 247.08 247.08 - - 

合计 56,256.02 43,508.92 7,311.71 5,435.39 

 

公司账面不存在已经过期的存货，库龄为 2-3 年的原材料及组分沉淀计划安

排在 2019 年投产，库龄为 2-3 年的库存商品保质期为 2019 年 11 月，公司尚有

近一年时间实现销售，库龄在 2 年以内的原材料、组分沉淀均会合理安排投产，

库龄在 2 年以内的库存商品预计均不存在过期的风险，可实现对外销售。综上，

公司认为血液制品存货不存在减值的风险，未对其计提存货跌价准备。 

 

（2）检验检测业务主要为仪器销售与配套试剂销售。报告期末检验检测业

务存货余额 10,010.81 万元，其中母公司存货余额 7,807.33 万元，占比 78%，母

公司存货中仪器类产品及所用原材料占比 90.12%，试剂类产品及所用原材料占

比 9.88%。母公司由于 2017 年开始批量投产微流控产品，且微流控仪器相对于

其他产品成本较高，因此存货中微流控仪器占比达 67.05%，其他仪器合计占比

23.07%。对公司所有存货进行跌价测试如下：①试剂类存在保质期的原材料及产

成品均在保质期之内，可以在有效期内实现对外销售；②对由于技术升级而被更

新换代的产成品、在产品等全额计提了跌价准备 35.47 万元；③对于公司预计较

难实现销售的产成品及其原材料全额计提跌价准备 78.91 万元；其他存货均为正

常周转状态，亦不存在市场价格下跌导致存货发生减值的风险。Advion 公司期

末存货余额 2,203.48 万元，占比 22%，公司在报告期末对存货进行跌价测试，对

周转速度极慢可能存在滞销风险的产成品及原材料计提跌价准备共 91.7 万元。 

 综上，公司认为报告期末对存货跌价准备的计提是充分与合理的。 
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4、根据你公司 2018 年年报中披露的有息借款及利息费用测算的贷款利率

明显高于银行贷款基准利率，请说明原因并逐笔列示截至 2018 年末你公司有息

借款金额、期限、利率、所属报表科目等明细信息。 

公司 2018 年度利息费用 3,401.6 万元，期末有息借款总额为 78,375.31 万元，

其中杜江涛向母公司提供的借款 38,500 万元，计入其他应付款科目，虽然协议

约定免收利息，但根据规定，公司参考贷款利率对其计提了利息费用 1,605.57

万元，相应计入资本公积。期末有息借款明细具体如下表所示，各项借款利率均

为正常波动范围。 

放款银行名称 
借款金额

（万元） 
利率 借款主体 开始日期 结束时间 期限 

所属报表科

目 

工商银行 1,600.00 4.6980% 博晖创新 2018-05-30 2019-5-29 一年 短期借款 

工商银行 1,900.00 4.6980% 博晖创新 2018-06-01 2019-5-29 一年 短期借款 

工商银行 1,500.00 4.3500% 博晖创新 2018-11-21 2019-11-20 一年 短期借款 

北京银行 1,544.94 5.2200% 博晖创新 2018-10-10 2019-10-10 一年 短期借款 

北京银行 431.32 5.2200% 博晖创新 2018-10-30 2019-10-10 一年 短期借款 

北京银行 490.00 5.2200% 博晖创新 2018-11-29 2019-11-29 一年 短期借款 

北京银行 829.19 5.2200% 博晖创新 2018-12-03 2019-11-29 一年 短期借款 

北京银行 23.74 5.2200% 博晖创新 2018-12-14 2019-10-10 一年 短期借款 

北京银行 80.81 5.2200% 博晖创新 2018-12-14 2019-11-29 一年 短期借款 

北京银行 580.72 5.2200% 博晖创新 2018-12-28 2019-12-28 一年 短期借款 

宁波银行 3,178.16 4.5000% 博晖创新 2018-11-08 2019-10-31 一年 短期借款 

宁波银行  3,986.43 4.2000% 博晖创新 2018-03-16 2019-3-16 一年 短期借款 

宁波银行 1,000.00 5.3000% 博晖创新 2018-06-29 2019-6-29 一年 短期借款 

农业银行 1,000.00 6.0030% 广东卫伦 2018-03-26 2019-3-25 一年 短期借款 

农业银行 1,200.00 6.0030% 广东卫伦 2018-07-03 2019-7-2 一年 短期借款 

农业银行 400.00 5.7855% 广东卫伦 2018-09-13 2019-9-12 一年 短期借款 

农业银行 520.00 5.7855% 广东卫伦 2018-09-19 2019-9-18 一年 短期借款 

农业银行 1,000.00 5.7855% 广东卫伦 2018-10-23 2019-10-22 一年 短期借款 

农业银行 1,000.00 5.7855% 广东卫伦 2018-12-18 2019-12-17 一年 短期借款 

短期借款小计 22,265.31 
  

  
  

招商银行 5,610.00 5.6906% 博晖创新 2017-07-17 2020-7-17 三年 长期借款 

交通银行 3,400.00 5.4625% 河北大安 2018-09-07 2020-9-3 两年 长期借款 

交通银行 1,600.00 5.4625% 河北大安 2018-11-15 2020-11-12 两年 长期借款 

长期借款小计 10,610.00 
  

  
  

杜江涛 28,000.00 4.3500% 博晖创新 2017-07-25 2019-7-24 一年 其他应付款 

杜江涛 4,500.00 4.3500% 博晖创新 2018-02-11 2019-7-24 一年 其他应付款 

杜江涛 6,000.00 4.3500% 博晖创新 2018-03-08 2019-7-24 一年 其他应付款 

君正科技 7,000.00 4.3500% 博晖创新 2018-05-17 2019-5-16 一年 其他应付款 
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股东及关联方

借款小计 
45,500.00 

      

 

5、你公司本报告期销售费用同比增加 51%，明显高于营业收入增幅，其中

广告宣传费同比增加 242%，请说明原因以及是否存在商业贿赂等情形。 

报告期公司营业收入同比增长 40.19%，销售费用同比增加 51%，其中广告

宣传费同比增加 242%，主要系检验检测与血液制品两个版块业务均处于大力投

入资金开拓市场时期，收入的增长仍处于爬坡期，费用的增长幅度大于收入的增

长幅度。具体如下表所示： 

业务 项目（万元） 2017 年 2018 年 同比增加 增长率 

检验检测

业务 

营业收入 25,860.05  29,514.34  3,654.29  14.13% 

销售费用 7,152.73  9,388.66  2,235.93  31.26% 

其中：广告宣传费 410.27  695.02  284.76  69.41% 

血液制品

业务 

营业收入 18,515.39 32,695.05 14,179.66 76.58% 

销售费用 1,047.26 2,987.28 1,940.02 185.25% 

其中：广告宣传费 377.18 2,000.29 1,623.11 430.33% 

 

检验检测业务营业收入的增长主要来源于微流控新产品的增长，销售费用的

大幅增加亦主要来自于微流控新产品的市场开拓各项投入的增加，广告宣传费系

公司在产品推广期间，为了增加品牌效应、品牌知名度等而进行的一系列活动，

在新产品的市场开拓前期投入较大。 

血液制品业务营业收入同比增加 14179.66 万元，增长 76.58%，因为白蛋白

与静丙均大幅增长。河北大安与广东卫伦公司由于业务基础较薄弱，虽然收购后

近几年快速发展，但与同行业公司相比，竞争力仍然较低，且前几年因为生产规

模相对较小，公司在销售端并未投入过多资金与精力，因此整体的销售费用占营

业收入的比重较低，随着公司生产规模扩大以及市场竞争的加剧，为了进一步开

拓市场、加强竞争力，公司增加了营销投入力度，广告宣传推广费用大幅增加，

但其占营业收入比重仍远低于同行业公司。  

公司所发生销售费用均为依据实际业务按照会计准则确认，不存在商业贿赂

等情形。 

 

6、你公司披露的《北京博晖创新生物技术股份有限公司关于向关联方借款
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暨关联交易的公告》显示关联方乌海市君正科技产业有限责任公司（以下简称

“乌海君正”）2018 年度无营业收入，但净利润高达 9亿元，请说明原因并列示

乌海君正 2016 年、2017 年、2018 年及 2019 年第一季度主要财务数据。 

乌海君正为投资控股型企业，自身并不经营实体业务，利润均来源于对外投

资产生的投资收益。乌海君正主要财务数据如下： 

单位：万元 2019 年第一季度 2018 年度 2017 年度 2016 年度 

营业收入 0.00 0.00 0.00 0.00 

净利润 4,143.78 91,275.92 24,520.64 12,296.45 

 2019 年 3 月 31 日 2018 年 12 月 31 日 2017 年 12 月 31 日 2016 年 12 月 31 日 

净资产 380,239.07 378,561.35 288,433.21 263,912.57 

 

 

北京博晖创新生物技术股份有限公司 

                              董 事 会 

2019年 5月 20 日 

   

 

                              

 


