
（上接D47版）
（2）公司存货减值准则计提方法及计提情况
本集团期末存货跌价准备按照成本与可变现净值孰低计量的原则，对各类存货进行跌价测试，根据跌价测

试如下表所示：
单位：万元

存货类别 账面余额 跌价准备 账面价值 跌价计提比
原材料 88,127.07 236.30 87,890.78 0.27%
周转材料 14,735.19 - 14,735.19 -
委托加工物资 315.85 - 315.85 -
在产品 54,679.89 - 54,679.89 -
库存商品 825,251.19 6,419.75 818,831.43 0.78%

合计 983,109.19 6,656.05 976,453.14 0.68%
其中原材料占期末存货8.97%，期末计提比例为0.27%，主要成因是部分原料有继续加工和出售的两种持有

目的，根据准则规定定期测算并计提跌价准备；周转材料、在产品及委托加工物资占期末存货7.09%，该类存货
经测试未发生减值，未计提跌价准备；库存商品占期末存货83.94%，期末跌价准备计提比例约0.78%。

（3）按存货库龄结构和保质期期限情况
本年期末库存商品余额82.53亿（占总存货83.94%）， 其中主要医药商品流通有子公司医药公司期末余额

62.59亿（占库存商品75.85%）；主要快消品流通有子公司王老吉大健康期末余额9.63亿（占库存商品11.67%）。 上
述库存商品按类别统计分析库龄结构和效期结构列举如下：

主要品类
库龄结构 保质效期期限

1年以内占比 1年以上占比 1年以上 1年以内
药品 95.46% 4.54% 93.77% 6.23%
凉茶饮品 100.00% 0.00% 92.89% 7.11%
医疗器械 99.37% 0.63% 85.67% 14.33%

药品类包括生产和流通环节产生的库存，库龄和效期均有相关制度严格控制，本期末库龄及效期结构在合
理范围内；凉茶类产品属快消品种，库龄结构均在一年以上；效期结构本期末1年以上效期占92.89%，属于合理
范围内； 医疗器械保质期效期一年以内占比约14%是因子公司医药公司2020年被政府指定为防疫物资收储单
位，期末防疫物资库存约4.4亿，如防护服、核酸测算剂等防疫物资主要保质期限在12月以内，属于合理范围内。

从报告期期末的存货库龄结构和保质期期限情况显示，本集团主要存货库龄1年以内、保质期到期1年以上
的占比合理，临期或失效存货各子公司均按照相应制度进行处理或计提跌价，未有大量存货积压和临期库存的
情况。

（4）期末在手订单情况
本集团合并范围内的子公司涉及105家，业务板块复杂，产品数量众多，主要存货集中在医药公司与王老吉

大健康两家； 医药公司日常运作的业务模式是通过其多样的储备和在行业内运营多年建立的强大分销渠道及
时提供批发、零售的市场需求同时充分利用信息系统，并将该等系统与采购系统进行集成，通常为所经营的各
类产品设置最高及最低存货水平，并监控存货水平；王老吉大健康的模式是采用“先款后货”的模式，收到经销
商的货款后短时间内供应货物，根据市场动态预测制定生产计划和各区域库存量。 因此未专门进行在手订单管
理，期末库存量合理性主要通过存货周转率评价，本集团本期存货周转率为5.28，与不同板块进行同行业相比，
其中：①大南药及大商业板块整体周转率5.56，而同行企业九州通、南京医药、瑞康医药的周转率分别为7.10、
9.56和2.86；②大健康板块周转率5.68，而同行企业天地壹号、农夫山泉、统一企业的周转率分别为6.14、5.25和
7.98。

结合本期存货周转情况、市场环境和经营情况，存货周转整体维持在行业水平，未出现特殊因素导致大量
滞销的情形。

（5）主要产品销售情况及价格变化
本集团生产的主要产品包括大健康板块的“王老吉”凉茶系列产品与大南药板块的医药相关产品：①2020

年，受新冠疫情和国家行业政策的影响，大南药板块与大健康板块的营业收入同比下滑，其中大南药板块的抗
生素类药品如头孢克肟、头孢硫脒类等产品销售出现下降趋势，快消品类如“王老吉”凉茶系列产品也因此出现
下降趋势。 与此同时，受新冠疫情的影响，保健类产品、部分中成药产品销售实现同比增长（相关产品的销售情
况详见本公司2020年年度报告之“管理层讨论与分析”部分）。 ②大健康板块、大南药板块的主要产品价格同期
对比基本持平或小幅下滑。

综合分析主要产品销售情况，于期末根据企业会计准则和会计政策，对存货进行了减值测试，大健康版块
存货因毛利空间足而未发生减值，其他存货已对存在减值的存货进行了跌价准备的计提，计提的存货跌价准备
充分。

（6）与同行业的存货减值计提比率对比情况
①本集团大健康板块的存货减值计提比例为0.00%，符合快消品行业存货周转快、库龄短、毛利高、发生减

值情况较少的特点，亦与同类公司的计提情况一致。 同行业减值计提比率情况如下：
对比明细 天地壹号 农夫山泉 统一企业 平均值

跌价计提比率 0.68% 0.00% 0.00% 0.23%
②本集团大南药板块和大商业包含药品生产与销售，相关存货计提比率为0.77%，略高于同行业的计提情

况。 同行业计提情况如下：
对比明细 九州通 南京医药 瑞康医药 平均值

跌价计提比率 0.34% 0.31% 0.05% 0.23%
大健康板块未计提减值符合快消品行业存货周转快、库龄短、毛利高、发生减值情况较少的特点，亦与同类

公司的计提情况一致，大健康板块因未发生减值故未提计减值损失；经进行减值测试，本集团大南药及商业企
业对提存货跌价准备的比例高于行业平均水平。 因此， 本集团认为存货跌价准备计提未存在计提不充分的情
况。

本公司2020年度审计师大信会计师事务所（特殊普通合伙）就上述问题相关事项发表意见如下：
经核查，公司已从外部市场影响、内部经营情况等分析存货增长的原因与存货跌价准备的合理性，其原因

分析全面、合理、与公司实际情况相匹配。 公司计提的存货跌价准备充分，符合《企业会计准则》的规定，与我们
在年度审计中了解到的情况比较并不存在不一致。

6.年报披露，预付款项期末余额10.33亿元，较期初增加53.34%，增幅较大。 明细显示，对前五大供应商预付
金额合计5.29亿元，占比51.19%，集中度较高，请公司：（1）披露前十名对象的具体名称、是否关联方、交易内容、
金额及较上年变化情况，并结合期后合同履行情况，说明对方是否按约定履行合同义务；（2）结合具体交易背
景，说明公司预付款项较大，且集中度较高的具体原因，并对比同行业可比公司情况说明合理性；（3）请会计师
发表意见。

公司回复：
（1）披露前十名对象的具体名称、是否关联方、交易内容、金额及较上年变化情况，并结合期后合同履行情

况，说明对方是否按约定履行合同义务；
单位：万元

供应商名称 是否为关联
方 年末余额（万元） 年初余额（万

元） 变动比例 交易内容

云南白药集团股份有限公司 否 23,576.94 13,631.59 72.96% 预付药品采购款
上海绿谷制药有限公司 否 12,976.30 4.62 280772.29% 预付药品采购款
佛山盈天医药销售有限公司 否 9,180.04 11,616.31 -20.97% 预付药品采购款
葵花药业集团医药有限公司 否 3,584.12 1,187.90 201.72% 预付药品采购款
浙江中海医药有限公司 否 3,542.94 2,820.22 25.63% 预付药品采购款

MHM�HEALTHCARE�
(INTERNATIONAL)�LIMITED 否 3,087.60 423.67 628.77% 预付药品采购款

广州白云山和记黄埔中药有限公
司 是 2,441.52 2,706.93 -9.80% 预付药品采购款

江苏华灿医药有限公司 否 1,890.02 - 100.00% 预付原料采购款
江西胤桥医药有限公司 否 1,625.52 - 100.00% 预付原料采购款

上海复旦张江生物医药股份有限
公司 否 1,513.37 - 100.00% 预付药品采购款

合计 63,418.37 32,391.24 96.02%
预付款项期末余额10.33亿元，较期初6.73亿增加了3.6亿，增幅为53.34%，其中，前十大预付款项占比分别为

61.41%、60.11%，集中度较高。预付款项期末余额主要集中在大商业板块的医药公司，涉及金额为8.08亿元，占合
并数的78.25%，合并层面的前十大供应商期末余额主要由医药公司（金额为5.99亿元，占比为94.42%）采购药品
形成，原因是部分药厂要求严格的信用政策，即预付款采购其特殊药品或畅销产品的结算方式，具体包括：1）云
南白药集团股份有限公司一直对客户要求预付货款结算方式，2020年12月31日对其预付款项较2019年12月31日
增加0.99亿元，主要是由于2020年末医药公司根据与云南白药集团股份有限公司新签订的框架协议预付对方一
年货款；2）医药公司于2020年获得上海绿谷制药有限公司某药品的特一级经销权，并应对方要求支付预付货款
1.30亿元。

根据期后合同履行情况，供应商持续向本集团销售预付账款对应的货物，未发现供应商不按约定履行合同
义务的情况，截至2021年5月31日，前十大预付款供应商具体期后履行情况见下表：

单位：万元
供应商名称 年末余额 已履行金额 期后履行比率

云南白药集团股份有限公司 23,576.94 7,300.69 30.97%
上海绿谷制药有限公司 12,976.30 12,976.30 100.00%
佛山盈天医药销售有限公司 9,180.04 9,180.04 100.00%
葵花药业集团医药有限公司 3,584.12 3,584.12 100.00%
浙江中海医药有限公司 3,542.94 3,542.94 100.00%
MHM�HEALTHCARE�(INTERNATIONAL)�LIMITED 3,087.60 3,087.60 100.00%
广州白云山和记黄埔中药有限公司 2,441.52 2,441.52 100.00%
江苏华灿医药有限公司 1,890.02 1,890.02 100.00%
江西胤桥医药有限公司 1,625.52 1,048.22 64.49%
上海复旦张江生物医药股份有限公司 1,513.37 1,513.37 100.00%

合计 63,418.37 46,564.82 73.42%
（2）结合具体交易背景，说明公司预付款项较大，且集中度较高的具体原因，并对比同行业可比公司情况说

明合理性；
预付款项主要为支付给主要供应商的特殊药品或畅销药品的采购款， 具体采购商品见前述关于问题6（1）

之回复。 预付款项的变动主要与供应商的信用条款及本集团对特殊或畅销药品的采购计划有关，因此会形成因
某种药品导致预付账款变动较大，且集中度高的情况。 因如前所述，预付账款期末余额主要来自于大商业板块
中的下属公司医药公司，故跟九州通、南京医药、瑞康医药等同行业的公司相比，预付账款占营业收入的比例较
低，我们认为本集团的预付款项余额均符合本集团的正常业务模式。

单位：万元
项目 本集团 九州通 南京医药 瑞康医药
预付账款 103,253.32 374,634.00 92,345.00 91,898.00
营业收入 4,348,968.71 11,085,951.00 3,981,736.00 2,729,388.00
占比 2.37% 3.38% 2.32% 3.37%

注：营业收入为剔除王老吉的先款后货部分和医药制造部分后的数据。
本公司2020年度审计师大信会计师事务所（特殊普通合伙）就上述问题相关事项发表意见如下：
经执行函证程序、合同检查程序、银行回单检查程序及与公司管理层的沟通，公司的预付款项未见重大异

常，公司的前述回复与实际相符，预付款项的列报符合准则的规定。
7.年报披露，其他应收款期末余额7.77 亿元，主要为外部单位往来5.33 亿元、保证金、押金及定金1.25 亿

元、关联方往来0.14亿元、其他0.48 亿元等，1 年以内其他应收款5.98 亿元，1 年以上1.79 亿元，合计计提坏账
0.54 亿元。请公司补充披露：（1）上述其他应收款明细科目的具体情况，包括交易对方、是否关联方、对应金额及
发生原因，并结合协议安排，说明相关款项对公司经营销售业务的具体影响；（2）其他应收款坏账准备计提的测
算过程及依据，结合回款期限、1 年以上其他应收款期后回款情况、前期回收风险评估，说明报告期坏账计提是
否充分，是否符合会计准则相关规定；（3）请会计师发表意见。

公司回复：
（1）上述其他应收款明细科目的具体情况，包括交易对方、是否关联方、对应金额及发生原因，并结合协议

安排，说明相关款项对公司经营销售业务的具体影响；
①外部单位往来 53,348.74万元，主要包括：1）应收供应商购货返利；2）与外单位的其他业务往来。
应收供应商购货返利主要来自与供应商确认但尚未结算的购货返利， 相关金额根据采购合同中约定的计

提条件及计算方式等因素决定，主要分为采购额基础返利、销售额基础返利、招标补偿返利等其他种类返利，上
述返利是采购而产生的折扣，不影响确认收入的总额法和净额法。 由于具体项目较多、业务性质类似，不涉及关
联方款项，前五名具体情况如下：

单位：万元

项目名称 是否为关联
方 年末余额 发生原因

广州银行开发区支行 否 3,334.73
全资子公司广州王老吉产业有限公
司注销后待转回的银行账户余额，
2021年 5月 7日已收到回款

Trk抑制剂、RET选择性抑制剂研发
项目 否 2,780.00 预付研发款

惠氏制药有限公司 否 1,522.00 应收采购供货商的采购折让款
阿斯利康(无锡)贸易有限公司 否 1,077.00 应收采购供货商的采购折让款
广州德丰行石化有限公司 否 1,031.57 涉诉款项，详见前述事项 1回复

上述购货返利、与外单位的其他业务往来符合本集团的业务模式，是日常生产经营产生往来款项，均有相
关协议安排并具有商业实质，能为经营销售业务产生直接或间接的收益，如应收款项出现对经营销售业务产生
不利影响产生回收风险，本集团按照会计准则、内控制度及相关法律法规进行会计处理，对公司经营销售业务
不会产生重大影响。

②保证金、押金及定金 12,521.67万元，主要包括本集团支付给下游医院和上游供应商的履约保证金、投标
保证金、融资租赁设备押金、以及药品仓库、零售门店和办公场所的经营租赁押金，前五名具体情况如下：

单位：万元
项目名称 是否为关联方 年末余额 发生原因

广州机场海关 否 976.00 缴纳押金
慈利县人民医院 否 850.00 履约保证金
广东省中医院 否 600.00 履约保证金
延安市人民医院 否 500.00 履约保证金
桑植县人民医院 否 490.00 履约保证金

上述款项形成符合本集团的业务模式，一定程度上稳定了本集团与各合作方的合作关系，对经营销售产生
了促进作用，对本集团经营销售业务不会产生重大影响。

③关联方往来 1,439.09万元，具体情况如下：
单位：万元

项目名称 是否为关
联方 年末余额 发生原因

广药集团 是 885.95 租金水电、委托代管业务、资产管理往来等，2021 年
1月 31日已收到回款 742万元

广州白云山和记黄埔中药有限公司 是 272.85 租金水电、押金、商标使用费等
广州白云山花城药业有限公司 是 197.10 商标使用费、合作项目投入款项等
广州百特侨光医疗用品有限公司 是 73.19 租金水电
广州市华南医疗器械有限公司 是 10.00 周转资金，2021年 3月 29日已收到回款
合计 1,439.09

上述关联方应收款项详细情况已于2021年3月30日通过《广州白云山医药集团股份有限公司控股股东及其
他关联方占用资金情况的审核报告（修订版）》进行公告披露。 截至本回复之日，已对与广药集团之间的非经营
性往来合共 18.12万元予以回收，其余款项属经营性往来，均有相关协议安排并具有商业实质，对公司经营销售
业务不会产生重大影响。

④其他4,795.63万元，占其他应收款余额6.20%，主要是本集团下属约105家子公司经营销售活动中产生的代
扣代缴款项及税金、备用金和特定事项预估收款等多项原因形成，均不涉及关联方款项，并于期末按预期信用
损失确定方法及会计处理方法会计政策，对该项其他应收款计提坏账准备361.11万元，计提比例为8.05%。 基于
历史信用损失经验，本集团认为该类款项的坏账准备金额已恰当计量相关的信用损失风险，回收风险不重大。

（2）其他应收款坏账准备计提的测算过程及依据，结合回款期限、1 年以上其他应收款期后回款情况、前期
回收风险评估，说明报告期坏账计提是否充分，是否符合会计准则相关规定；

①本集团依据已制定的预期信用损失的确定方法及会计处理方法会计政策， 对其他应收款坏账准备计提
的方式如下：其他应收款信用风险自初始确认后是否已经显著增加，采用未来 12 个月内、或整个存续期的预
期信用损失的金额计量减值损失。 对于信用风险自初始确认后未显著增加的其他应收款（阶段一），本集团按照
相当于未来12个月内（若金融工具的预计存续期少于12个月，则为预计存续期)预期信用损失的金额计量其损失
准备；对于信用风险显著增加的其他应收款（阶段二），按照相当于整个存续期内预期信用损失的金额计量其损
失准备；对于初确认后发生信用减值的其他应收款（阶段三），按照相当于整个存续期的预期信用损失计量损失
准备。 除了单项评估预期信用损失的其他应收款外，本集团基于其信用风险特征，将其划分为不同组合：确定组
合的依据如下：

其他应收款组合1：账龄组合
其他应收款组合2：信用风险极低的金融资产组合
其他应收款组合3：关联方组合
其他应收款组合4: 保证金类组合
其中，账龄组合的预期信用损失率为：

账 龄 其他应收款账龄组合预期信用损失率（%）
1年以内（含 1年，下同） 1.00
1-2年 10.00
2-3年 30.00
3-4年 50.00
4-5年 80.00
5年以上 100.00

其中，其他应收款组合2、其他应收款组合3、其他应收款组合4信用风险极低，因此本集团按照制定的坏账
政策不计提坏账。

于2020年12月31日，本集团已按照上述会计政策对其他应收款相应计提了坏账准备，其他应收款期末余额
77，689.00万元，坏账准备5,359.50万元，其他应收款净值72，329.50万元。

②账龄1年以上其他应收款17,935.62万元，一年以上期后回款情况（截至2021年5月31日）如下所示：
单位：万元

项目 金额
1年以上其他应收款期末余额 17,935.62
1、期后回款金额 3,485.29
回款比例 19.43%
2、未回款金额 14,458.83
其中：A.信用风险极低的保证金类其他应收款 7,368.83
B.单项评估预期信用损失的其他应收款 4,296.46
C.其他 2,793.54

1年以上期后未回款的其他应收款主要构成为：
A.信用风险极低的保证金类其他应收款7，368.83万元，主要是本集团为保证合同的正常履行所支付的押金及保
证金，该等款项将在合同约定可能产生的全部债务、违约责任等责任终止时收回。 截至本回复日，本集团与对方
企业合作关系均处于正常状态。 此等款项不存在重大回收风险，因此不计提坏账准备。

B.单项评估预期信用损失的其他应收款4,296.42万元，计提比例为100.00%,主要是本集团针对初确认后发
生减值损失的其他应收款（阶段三），按照整个存续期的预期信用损失，单项计提坏账准备的其他应收款。 前五
名具体情况如下：

单位：万元
项目名称 是否为关联方 年末余额 坏账准备 计提原因

广州德丰行石化有限公司 否 1,031.57 1,031.57 涉诉，详见事项 1回复
广州莱泰制药有限公司 否 390.32 390.32 对方公司已经破产，无法收回账款

广州市药材公司穗联药材购销部 否 286.88 286.88 该公司已注销
杭州容立医药科技有限公司 否 200.00 200.00 账龄太长，存在风险

四川绵竹永龙生物制品有限公司 否 180.10 180.10 预计无法收回
C.其他2,793.54万元，主要为与外单位往来、其他应收暂估款、其他等。本集团按照相当于未来12个月内预期

信用损失的金额计量其坏账准备，符合《企业会计准则第 22 号———金融工具确认和计量》的相关规定，坏账准
备计提充分合理。 前五名具体情况如下：

单位：万元

项目名称 是否为关
联方 年末余额 坏账准备 计提原因

佛山盈天医药销售有限公司 否 316.04 38.08 应收采购供货商的采购折让款，按账龄组合计提
海南新天元药业有限公司 否 234.05 24.39 应收采购供货商的采购折让款，按账龄组合计提

国药集团精方(安徽)药业股份
有限公司 否 156.49 47.19 应收采购供货商的采购折让款，按账龄组合计提

惠氏制药有限公司 否 145.53 15.76 应收采购供货商的采购折让款，按账龄组合计提
中美天津史克制药有限公司 否 119.41 16.20 应收采购供货商的采购折让款，按账龄组合计提

本公司2020年度审计师大信会计师事务所（特殊普通合伙）就上述问题相关事项发表意见如下：
经检查相关业务的合同，原始计算依据、结算单据、内部审批等依据，公司其他应收款的核算符合会计准则

的规定；复核公司的减值计提过程，未发现减值计提不充分的情况。 公司对于上述其他应收款问题的说明，与我
们在执行2020年度财务报表审计过程中所了解的情况在所有重大方面一致。

8.年报披露，其他应付款期末余额40.14亿元，较期初增加24.37%，其中销售折扣14.56亿元，应付外单位款
5.97亿元、关联方往来0.28亿元、其他0.78亿元。 请公司补充披露上述明细科目的具体情况、交易对方、是否关联
方、对应金额、相关协议安排，以及对公司经营销售业务的具体影响。 请会计师发表意见。

公司回复：
本集团其他应付款期末余额40.14亿元，较期初增加7.86亿元，增幅为24.37%，主要是本公司下属控股子公司

医药公司于2020年收到政府下拨的6.5亿元防疫物资周转金所致。
①本集团“其他应付款”中销售折扣为145,583.28万元，主要是本集团为了促进销售，与客户约定在客户采购

达到合同约定的条款时给予客户一定金额的销售折扣。 本集团按照权责发生制，对客户当年销售完成情况进行
了折扣的计算，并冲减了当年的营业收入；本集团在期后根据销售完成进度与客户进行了结算。

销售折扣前五名具体情况如下：
单位：万元

项目名称 是否关联方 金额 相关协议安排
广东九州通医药有限公司 否 4,201.23 达成合同约定条件后付
海南君莱药业有限公司 否 2,259.30 达成合同约定条件后付
南京仁为医药科技有限公司 否 2,168.52 达成合同约定条件后付
江苏海泰药业有限公司 否 2,003.12 达成合同约定条件后付
广州联睦兴贸易有限公司 否 1,028.39 达成合同约定条件后付

②本集团“其他应付款”中应付外单位款为59,692.83 万元，主要包括已收待转付的应收账款资产证券化产
品（“ABS”）、应付尚未支付的工程款及设备款、按照权责发生制计提的未报销的办公费、差旅费、会议费和运输
费用等。

应付外单位款前五名具体情况如下：
单位：万元

项目名称 是否关联方 金额 相关协议安排
ABS 否 35,193.95 ABS业务，本公司下属子公司医药公司承担代收转付义务
广州协安建设工程有限公司 否 3,293.65 按工程进度结算
广州医药集团公司工会委员会 否 630.00 按照股权转让合同，需支付但尚未达到付款条件的对价
中国船舶重工集团公司第七〇
三研究所 否 565.38 按设备验收进度结算

广州环峰能源科技有限公司 否 361.93 尚未达到付款条件的天然气采购款
注：经公司第七届董事会第二十六次会议和2019年第二次临时股东大会审议通过，医药公司开展应收账款

资产证券化业务，通过兴证证券资产管理有限公司设立“应收账款资产支持专项计划”。 具体内容详见公司日期
为2019年9月10日的分别在《上海证券报》《证券时报》《中国证券报》《证券日报》、上交所网站及在港交所网站上
刊登的公告。

截至2020年12月31日止，医药公司应收账款资产证券化累计资产出售规模约为人民币42.80亿元。
③本集团“其他应付款”中关联方往来为2,828.04 万元，具体情况如下：
单位：万元

项目名称 是否关联方 金额 相关协议安排
广州医药集团有限公司 是 2,811.22 场地使用费、转制周转金、其他
广州白云山和记黄埔中药有限公
司 是 14.82 向客户收取的保证金

创美药业股份有限公司 是 2.00 向客户收取的保证金
合计 2,828.04

④本集团“其他应付款”中其他为7,836.37 万元，占其他应付款余额的1.94%，主要包括设备质保金、零星装
修工程款、保险赔偿款、其他。

本公司2020年度审计师大信会计师事务所（特殊普通合伙）就上述问题相关事项发表意见如下：
经检查相关业务的合同，原始计算依据、结算单据、内部审批等依据，公司其他应付款的核算符合会计准则

的规定，相关金额为公司正常经营形成的款项，对公司经营销售业务未产生重大影响。
9.年报披露，报告期末商誉原值9.44 亿元，主要为公司2018年收购广州医药股份有限公司（以下简称医药公

司）30%股权形成的商誉9.32 亿元，前期计提减值1.18 亿元，期末经减值测试未计提减值。医药公司主要从事医
药流通业务，近几年受行业政策影响销售增长率下降。 请公司补充披露：（1）医药公司收购时的盈利预测，以及
2018-2020 年各报告期主要财务数据；（2）医药公司期末商誉减值测试的具体情况，包括测试方法、资产组或资
产组组合认定的标准、依据和结果，以及商誉减值测试详细计算过程和具体指标选取情况、选取依据及合理性，
包括收入、收入增长率、毛利率、费用率、折现率等重点指标的来源及合理性，并对比前期收购时的盈利预测情
况和实际业绩实现情况，说明是否存在差异及差异原因；（3）结合医药公司近几年销售增长率下降情况，说明报
告期未计提商誉减值的具体原因及合理性，并结合行业政策、市场竞争及医药公司业务开展情况，分析未来是
否存在商誉减值风险；（4）请会计师、评估师（如有）分别发表意见。

公司回复：
（1）医药公司收购时的盈利预测，以及 2018-2020 年各报告期主要财务数据如下：
单位：万元
项目 年度 收购时的盈利预测 经审计数据 经审计数据占收购时预测数

据的比例

营业收入

2018年 3,841,685.79 3,582,523.76 93.25%
2019年 4,138,852.61 4,113,000.03 99.38%
2020年 4,451,239.69 4,266,381.79 95.85%
2021年 4,773,780.40 - -
2022年 4,989,719.03 - -
稳定增长年度 4,989,719.03 - -

税前利润

2018年 51,032.29 41,629.84 81.58%
2019年 60,046.47 50,826.45 84.65%
2020年 67,465.49 56,926.40 84.38%
2021年 74,469.20 - -
2022年 74,474.08 - -
稳定增长年度 74,474.08 - -

净利润

2018年 38,274.21 30,811.00 80.50%
2019年 45,034.85 37,265.34 82.75%
2020年 50,599.12 41,307.56 81.64%
2021年 55,851.90 - -
2022年 55,855.56 - -
稳定增长年度 55,855.56 - -

（2）医药公司期末商誉减值测试的具体情况：
①报告期末商誉减值测试的方法：
根据《企业会计准则第8 号———资产减值》的规定，执行以财务报告为目的的评估业务，应当根据评估对

象、价值类型、资料收集情况和数据来源等相关条件，参照会计准则关于评估对象和计量方法的有关规定，选择
评估方法。

资产评估方法通常包括市场法、收益法和成本法。 本次评估的目的是为企业进行商誉减值测试提供价值参
考，资产减值测试应当估计其可收回金额，然后将所估计的资产可收回金额与其账面值比较，以确定是否发生
了减值。 资产可收回金额的估计，应当根据其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。 本次评估选用的是收益法，具体评估方法为资产预计未来现金流量的现值。

②资产组或资产组组合认定的标准、依据和结果
A、2019年及2020年情况
本次商誉相关资产组为医药公司及其投资控股的医药流通业相关的全部经营性非流动资产及全部商誉，

不包括非经营性资产、非经营性负债、有息负债、营运资金以及已处于清算状态无实际经营的子公司（如湖北广
药安康医药有限公司）。

医药公司主要从事药品、生物制品、保健食品、医疗器械等的批发和零售、以及提供物流仓储服务，销售客
户全部为国内客户。 医药公司医药流通业经营主体包括母公司、多间全资子公司和控股子公司。 医药公司管理
层定期针对上述经营活动作整体评价其经营成果，并据此统一作资源配置。 医药公司的内部组织结构、管理要
求以及内部报告制度均围绕该经营活动建立，因此未涉及经营分部，无披露分部报告。 根据《企业会计准则第8
号—资产减值》第二十三条的相关规定：商誉减值测试的资产组不应当大于按照《企业会计准则第 35 号———
分部报告》所确定的报告分部，而且购买日（2018年5月31日）商誉的初始确认也未进行分配。 因此，本次商誉减
值测试的资产组为医药公司医药流通业经营性非流动资产，即包括母公司、全部正常经营全资子公司和控股子
公司的医药流通业经营性非流动资产及全部商誉。

B、对比2018年商誉及相关资产组组成的变化情况
2019年及2020年商誉相关资产组为医药公司及其投资控股的医药流通业相关的全部经营性非流动资产及

全部商誉，资产组组成包括直接归属于资产组的固定资产、使用权资产、在建工程、无形资产、长期待摊费用等
各类可辨认资产以及全部商誉。 2018年度商誉相关资产组为医药公司及其投资控股的医药流通业相关的全部
经营性资产、经营性负债、有息负债及全部商誉，资产组组成包括直接归属于资产组的固定资产、使用权资产、
在建工程、无形资产、长期待摊费用等各类可辨认资产、经营性负债、有息负债以及全部商誉。 根据《企业会计准
则第8号—资产减值》第十九条的相关规定：“资产组账面价值的确定基础应当与其可收回金额的确定方式相
一致。 资产组的账面价值包括可直接归属于资产组与可以合理和一致地分摊至资产组的资产账面价值，通常不
应当包括已确认负债的账面价值，但如不考虑该负债金额就无法确定资产组可收回金额的除外。 ”评估人员认
为，由于商誉相关资产组的资产组占有人医药公司主营医药流通业，营运资金、有息负债相比资产总额占比较
高；因此，从2018年度商誉相关资产组组成范围中剔除营运资金、有息负债，形成2019年及2020年度商誉相关资
产组组成范围，将使商誉相关资产组价值内涵更加精确。

③2018 年商誉减值测试
资产组预计未来现金流量的现值（可回收金额）为505,835.00万元，计提商誉减值准备11,827.55万元。具体试

选取的关键指标及其合理性如下：
A.2018 年商誉减值测试选取的关键指标
单位：万元

项目 2019年度 2020年度 2021年度 2022年度 2023年度 永续期
营业收入 3,878,065.00 4,188,310.20 4,481,491.91 4,750,381.43 4,987,900.50 4,987,900.50
增长率 8.44% 8.00% 7.00% 6.00% 5.00% 0.00%
毛利率 6.24% 6.34% 6.39% 6.52% 6.74% 6.74%
销售费用
率 3.11% 3.17% 3.20% 3.26% 3.35% 3.35%

管理费用
率 0.91% 0.88% 0.86% 0.85% 0.85% 0.85%

自有现金
流量 104,529.64 91,665.89 91,207.04 113,100.43 125,307.06 71,768.06

折现率 19.5152% 19.5152% 19.5152% 19.5152% 19.5152% 19.5152%
B.2018年商誉减值测试选取的具体指标的选取依据及合理性说明
a、营业收入及增长率
医药公司主营药品批发业务，2014年批发业务占主营业务收入的97.66%，2015年占97.42%，2016年占

96.88%，2017年占96.08%，2018年占95.33%，呈现逐渐下降的趋势。
考虑到我国医药产业集中度仍很低，除了几大医药龙头外，存在许多规模很小的商业代理公司，供货目录

甚至只有10几个品种，这直接导致医药流通环节多、成本高，药品从生产商到最终的消费者，有 6—7个流通环
节，无序竞争、过度竞争现象严重。“两票制”政策的深入，将进一步压缩药品流通环节，提升产业集中度，医药服
务供应链集成管理模式将进一步优化。

传统医院批发业务为公司的传统业务板块，本质为医药配送，是指医药流通企业直接将药品销售给医院的
业务模式。 历史年度总体呈现上升趋势，预期未来会持续增长，但增长率会逐渐放缓。 商业调拨批发，是医药流
通企业将医药产品销售给另一个流通企业的模式。 产权持有人批发业务中的商业调拨批发业务则会由于政策
的原因，处于下降趋势。预计2019年、2020年、2021年、2022年、2023年增长率分别为：8.44%、8.00%、7.00%、6.00%、
5.00%，具有合理性。

b、毛利率
医药公司历史年度2014年至2018年实际毛利率分别为：5.21%、5.35%、5.28%、6.17%、6.20%。 企业主营业务

成本均为变动成本，近几年主营业务成本控制良好，主营业务成本占主营业务收入的比例呈稳定趋势，历史年
度综合毛利率波动不大，总体呈上升趋势。 在企业规模和发展处于稳定的基础上，在考虑未来医药流通行业整
合等国家医药政策对产权持有人的相对利好影响，以及新型业务HIHPA医院批发（即药事服务）产权持有人对
于医院提供的药事服务设备投入有一定的药品转换权，可适当更换药品从而提升毛利率。 因此预测期被评估企
业总体毛利率仍保持其上升趋势。 预计因此预测年度2019年、2020年、2021年、2022年和2023年各年毛利率
6.24%、6.34%、6.39%、6.52%、6.74%，具有合理性。

c、销售费用率
医药公司历史年度2014年至2018年销售费用率分别为2.2%、2.4%、2.5%、3.2%、3%。 销售费用作为收入的支

撑，预测随着销售规模增长销售费用相应的有所上升，预测年度2019年、2020年、2021年、2022年和2023年分别为
3.11%、3.17%、3.20%、3.26%、3.35%，具有合理性。

d、管理费用率
医药公司历史年度2014年至2018年管理费用率变化不大，均在0.80-0.9%之间。预测随着销售规模增长管理

费用率有所降低， 预测年度2019年、2020年、2021年、2022年和2023年分别为0.91%、0.88%、0.86%、0.85%、0.85%，
具有合理性。

e、自由现金流
2018年预测自由现金流采用税前现金流，公式如下：
税前现金流=息税前利润＋折旧及摊销－资本性支出－营运资金增加额＋债务净增加额
息税前利润＝营业收入－营业成本－税金及附加－销售费用－管理费用－财务费用（不含利息支出）
根据上述公式， 预测2019年、2020年、2021年、2022年和2023年的自由现金流分别为104,529.64万元、

91,665.89万元、91,207.04万元、113,100.43万元、125,307.06万元。
f、折现率
该折现率是企业在购置或者投资资产时所要求的必要报酬率。
按照收益额与折现率口径一致的原则，本次评估收益额口径为资产组，则折现率选取权益资本成本Ke即资

本资产定价模型（CAPM）计算，公式如下：

其中：rf ：无风险报酬率；
βL ：权益的系统风险系数；
MRP：市场风险溢价；
rc ：企业特定风险调整系数。
通常来说，资产组税前现金流现值=资产组税后现金流现值+税务摊销价值（TAB）
税务摊销价值（TAB）=固定资产、无形资产及其他资产折旧、摊销额*所得税率
资产组税前现金流现值 = 资产组税后现金流现值 + 税务摊销价值（TAB）
按照《企业会计准则第8号—资产减值》的相关规定，如果用于估计折现率的基础是税后的，应当将其调整

为税前的折现率。 本次应用两步迭代计算法把税后折现率转换成税前折现率。
a）无风险收益率Rf
无风险收益率rf参照国家中长期国债到期利率的平均水平，按照十年期以上国债到期利率平均水平确定无

风险收益率rf的近似，即rf=3.99%
b）市场风险溢价ERP
市场风险溢价是对于一个充分风险分散的市场投资组合，投资者所要求的高于无风险利率的回报率，市场

风险溢价是利用CAPM 估计权益成本时必需的一个重要参数，在估值项目中起着重要的作用。 参考国内外针对
市场风险溢价的理论研究及实践成果，本次评估市场风险溢价取6.95%。

c）确定Beta 值
评估人员选取了嘉事堂、鹭燕医药、九州通、英特集团、南京医药五家对比企业，分别计算对比医药公司其

近100周剔除财务杠杆的Beta 值，平均值为0.5002，评估人员根据公司在2018年12月31日的资本结构计算权益系
统风险系数，具体计算如下：

单位：万元
项目 2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年

权益市场价值 E（采用迭代
计算） 503,932.42 536,958.87 569,478.45 600,006.88 629,080.97 657,252.73

付息债务 D 652,328.12 754,750.58 825,323.01 891,352.55 962,664.46 1,039,681.32
权益比重We=E/(E+D) 43.58% 41.57% 40.83% 40.23% 39.52% 38.73%
付息债务比重 Wd=D/
(E+D) 56.42% 58.43% 59.17% 59.77% 60.48% 61.27%

被评估单位财务杠杆 D/E 1.29 1.41 1.45 1.49 1.53 1.58
企业所得税税率 T 25% 25% 25% 25% 25% 25%
可比公司的无杠杆市场风
险系数 βu 0.5002 0.5002 0.5002 0.5002 0.5002 0.5002

评估对象权益资本的预期
市场风险系数βe=βu*
(1+D/E*(1-T))

0.9859 1.0276 1.0440 1.0576 1.0744 1.0937

d）特有风险超额回报率Rc
医药公司个别风险报酬率的确定是通过对委估企业进行SWOT分析法，对委估企业的主要内部优势、劣势

和外部的机会和威胁逐一列举并综合分析后确定，并考虑到医药公司的主要涉及医药流通业务，受宏观政策及
国民政策的影响较大，医药公司特有风险超额回报率取3.5%

e）计算权益资本成本

经计算，产权持有人的权益资本成本如下表：

项目 2018
年

2019
年

2020
年

2021
年

2022
年

2023
年

被评估单位财务杠杆 D/E 1.29 1.41 1.45 1.49 1.53 1.58
企业所得税税率 T 25% 25% 25% 25% 25% 25%
社会平均报酬率 Rm 11.04% 11.04% 11.04% 11.04% 11.04% 11.04%
无风险报酬率 Rf 4.09% 4.09% 4.09% 4.09% 4.09% 4.09%
预期市场平均风险报酬率 ERP=Rm-Rf 6.95% 6.95% 6.95% 6.95% 6.95% 6.95%
可比公司的无杠杆市场风险系数 βu 0.5002 0.5002 0.5002 0.5002 0.5002 0.5002
评估对象权益资本的预期市场风险系数βe=βu*(1+D/E*(1-T)) 0.9859 1.0276 1.0440 1.0576 1.0744 1.0937
企业特定风险报酬率ε 3.50% 3.50% 3.50% 3.50% 3.50% 3.50%
权益资本成本 Re=Rf+ERP*βe+ε 14.44% 14.73% 14.85% 14.94% 15.06% 15.19%

f）税前折现率的测算
按照《企业会计准则第8号—资产减值》的相关规定，如果用于估计折现率的基础是税后的，应当将其调整

为税前的折现率。 本次应用两步迭代计算法把税后折现率转换成税前折现率。
通常来说，资产组税前现金流现值=资产组税后现金流现值+税务摊销价值（TAB）
税务摊销价值（TAB）=固定资产、无形资产及其他资产折旧、摊销额*所得税率
经过试算，当税前折现率为19.5152%时，资产组税前现金流量现值之和为 505,835.36万元，与资产组税后现

金流现值加税务摊销价值（TAB）得出的资产组税前现金流现值差异约0.65万元，因此，通过两步迭代法测算的
税前折现率为19.5152%。

因此，折现率计算所选取的主要参数是基于相关基数和市场情况计算确定，具有合理性。
④2019年商誉减值测试选取的具体指标的选取依据及合理性说明
资产组预计未来现金流量的现值（可回收金额）为284,783.00万元，未计提商誉减值准备。具体试选取的关键

指标及其合理性如下：
A.2019 年商誉减值测试选取的关键指标
单位：万元

项目 2020年度 2021年度 2022年度 2023年度 2024年度 永续期
营业收入 4,525,917.18 4,975,322.27 5,464,430.55 5,996,164.86 6,580,770.85 4,987,900.50
增长率 9.93% 9.93% 9.83% 9.73% 9.75% 0.00%
毛利率 6.19% 6.19% 6.18% 6.18% 6.17% 6.17%
销售费用率 2.78% 2.78% 2.78% 2.82% 2.83% 2.83%
管理费用率 1.07% 1.03% 1.02% 1.00% 0.98% 0.98%
自有现金流量 90,189.90 109,294.85 105,699.15 126,233.30 118,929.46 151,725.50
折现率 10.9321% 10.9321% 10.9321% 10.9321% 10.9321% 10.9321%

B.2019年商誉减值测试选取的具体指标的选取依据及合理性说明
a、营业收入及增长率
医药公司主营药品批发业务，2015年-2019年各年批发业务占主营业务收入总额的比例分别为97.42%、

96.88%、96.08%、95.33%、95.14%，逐年略有下降。
2015年-2018年国内医药流通市场规模增长率分别为10.2%、10.4%、8.4%、7.7%， 医药流通行业的销售规模

连续保持增长， 但是增长幅度有所降低。 2015年-2018年广州医药主营业务收入综合增长率分别为12.01%、
12.26%、5.77%、2.58%，2015年、2016年主营业务收入综合增长率高于同期市场规模增长率，说明以批发业务为主
的企业占据医院渠道优势，增长率较高；而2017年、2018年因受“两票制”、“药品零差价”、医保控费等新医改政策
的影响，广州医药商业调拨批发业务连续下滑20%左右；因此，批发业务中医院渠道占比较高的企业受到影响较
大，主营业务收入综合增长率低于同期市场规模增长率，但仍能保持正向低速的增长。

后续通过渠道重心的不断调整和优化，公司对“两票制”、“药品零差价”等新医改政策已基本适应和消化，
2019年全年主营业务收入增长率已经回升到2016年的增长水平。 预计2020年、2021年、2022年、2023年和2024年
增长率分别为：10.31%、9.93%、9.83%、9.73%、9.75%，具有合理性。

b、毛利率
医药公司历史年度2015年至2019年实际毛利率分别为：5.35%、5.28%、6.17%、6.20%、 6.18%。 企业主营

业务成本均为变动成本，近几年主营业务成本控制良好，主营业务成本占主营业务收入的比例呈稳定趋势，历
史年度综合毛利率波动不大，总体呈上升趋势。 在企业规模和发展处于稳定的基础上，在考虑未来医药零售业
务占比会小幅提升，零售业务毛利率是批发业务的2-3倍。 因此预测期被评估资产组总体毛利率仍保持略微上
升趋势。 预计因此预测年度2020年、2021年、2022年、2023和2024年各年毛利率6.19%、6.19%、6.18%、6.18%、
6.17%，具有合理性。

c、销售费用率
医药公司历史年度2015年至2019年销售费用率分别为2.4%、2.5%、3.2%、3%、2.8%。 销售费用作为收入的支

撑， 预测随着销售规模增长销售费用相应的有所上升， 预测年度2020年、2021年、2022年、2023和2024年分别为
2.78%、2.78%、2.78%、2.82%、2.83%，具有合理性。

d、管理费用率
医药公司历史年度2015年至2019年管理费用率变化不大，均在0.80-0.9%之间。预测随着销售规模增长管理

费用率有所降低， 预测年度2020年、2021年、2022年、2023和2024年分别为1.07%、1.03%、1.02%、1.00%、0.98%，具
有合理性。

e、自由现金流
2019年预测自由现金流采用税前现金流，公式如下：
税前现金流=息税前利润＋折旧及摊销－资本性支出－营运资金增加额
息税前利润＝营业收入－营业成本－税金及附加－销售费用－管理费用－财务费用（不含利息支出）
根据上述公式， 预测2020年、2021年、2022年、2023和2024年的自由现金流分别为90,189.90万元、109,294.85

万元、105,699.15万元、126,233.30万元、118,929.46万元。
f、折现率
该折现率是企业在购置或者投资资产时所要求的必要报酬率。
按照现金流与折现率口径一致的原则，本次评估资产组的现金流选取全投资自由现金流，则折现率选取加

权平均资本成本模型（WACC）计算，公式如下：

其中：ke：权益资本成本；
kd：付息债务资本成本；
E：权益的市场价值；
D：付息债务的市场价值；
t：所得税率。
权益资本成本Ke即资本资产定价模型（CAPM）计算，公式如下：

其中：rf ：无风险报酬率；
βL ：权益的系统风险系数；
MRP：市场风险溢价；
rc ： 企业特定风险调整系数通常来说， 资产组税前现金流现值=资产组税后现金流现值+税务摊销价值

（TAB）
税务摊销价值（TAB）=固定资产、无形资产及其他资产折旧、摊销额*所得税率
资产组税前现金流现值 = 资产组税后现金流现值 + 税务摊销价值（TAB）
按照《企业会计准则第8号—资产减值》的相关规定，如果用于估计折现率的基础是税后的，应当将其调整

为税前的折现率。 本次应用两步迭代计算法把税后折现率转换成税前折现率。
a）无风险收益率Rf
无风险收益率rf参照国家中长期国债到期利率的平均水平，按照十年期以上国债到期利率平均水平确定无

风险收益率rf的近似，即rf=3.89%
b）市场风险溢价ERP
市场风险溢价是对于一个充分风险分散的市场投资组合，投资者所要求的高于无风险利率的回报率，市场

风险溢价是利用CAPM 估计权益成本时必需的一个重要参数，在估值项目中起着重要的作用。 参考国内外针对
市场风险溢价的理论研究及实践成果，本次评估市场风险溢价取6.95%。

c）确定Beta 值
评估人员选取了嘉事堂、鹭燕医药、海王生物、英特集团、南京医药五家对比企业，分别计算对比医药公司

其近100周剔除财务杠杆的Beta 值，平均值为0.5368，评估人员根据医药公司在2019年12月31日的资本结构计算
权益系统风险系数，具体计算如下：

单位：万元
项目 2019 年 2020 2021 2022 2023 2024

权益市场价值 E（采用迭代
计算） 602,013.51 676,980.05 754,599.31 833,560.01 912,454.75 992,321.32

付息债务 D 685,127.55 906,450.00 995,550.00 1,100,550.00 1,201,550.00 1,321,550.00
权益比重We=E/(E+D) 46.77% 42.75% 43.12% 43.10% 43.16% 42.89%

付息债务比重 Wd=D/(E+D) 53.23% 57.25% 56.88% 56.90% 56.84% 57.11%

被评估单位财务杠杆 D/E 1.14 1.34 1.32 1.32 1.32 1.33
企业所得税税率 T 25% 25% 25% 25% 25% 25%
可比公司的无杠杆市场风
险系数 βu 0.5368 0.5368 0.5368 0.5368 0.5368 0.5368

评估对象权益资本的预期
市场风险系数 βe=βu*(1+
D/E*(1-T))

0.9949 1.0758 1.0679 1.0683 1.0669 1.0729

d）特有风险超额回报率Rc
医药公司个别风险报酬率的确定是通过对委估企业进行SWOT分析法，对委估企业的主要内部优势、劣势

和外部的机会和威胁逐一列举并综合分析后确定，并考虑到医药公司的主要涉及医药流通业务，受宏观政策及
国民政策的影响较大，医药公司特有风险超额回报率取3.5%

e）计算加权平均资本成本

经计算，医药公司的加权平均资本成本如下表：

项目 2019
年

2020
年

2021
年

2022
年

2023
年

2024
年

被评估单位财务杠杆 D/E 1.14 1.34 1.32 1.32 1.32 1.33
企业所得税税率 T 25% 25% 25% 25% 25% 25%

社会平均报酬率 Rm 11.01
%

11.01
%

11.01
%

11.01
%

11.01
%

11.01
%

无风险报酬率 Rf 3.89% 3.89% 3.89% 3.89% 3.89% 3.89%
预期市场平均风险报酬率 ERP=Rm-Rf 7.12% 7.12% 7.12% 7.12% 7.12% 7.12%
可比公司的无杠杆市场风险系数 βu 0.5368 0.5368 0.5368 0.5368 0.5368 0.5368
评估对象权益资本的预期市场风险系数 βe=βu*(1+D/E*(1-T)) 0.9949 1.0758 1.0679 1.0683 1.0669 1.0729
企业特定风险报酬率 ε 3.50% 3.50% 3.50% 3.50% 3.50% 3.50%

权益资本成本 Re=Rf+ERP*βe+ε 14.47
%

15.05
%

14.99
%

15.00
%

14.99
%

15.03
%

付息债务税后利率 Rd 3.31% 3.23% 3.23% 3.23% 3.23% 3.23%
折现率 r（WACC）r=Re*We+Rd*Wd 8.53% 8.28% 8.30% 8.30% 8.30% 8.29%

f）税前折现率的测算
按照《企业会计准则第8号—资产减值》的相关规定，如果用于估计折现率的基础是税后的，应当将其调整

为税前的折现率。 本次应用两步迭代计算法把税后折现率转换成税前折现率。
通常来说，资产组税前现金流现值=资产组税后现金流现值+税务摊销价值（TAB）
税务摊销价值（TAB）=固定资产、无形资产及其他资产折旧、摊销额*所得税率
经过试算，当税前折现率为10.9321%时，资产组税前现金流量现值之和为 284,783.41万元，资产组税后现金

流现值加税务摊销价值（TAB）之和与试算得出的资产组税前现金流现值差异约3.64万元，因此，通过内部报酬
率求取法试算的税前折现率为10.9321%。

因此，折现率计算所选取的主要参数是基于相关基数和市场情况计算确定，具有合理性。
⑤2020年商誉减值测试选取的具体指标的选取依据及合理性说明
资产组预计未来现金流量的现值（可回收金额）为291,699.00万元，未计提商誉减值准备。具体试选取的关键

指标及其合理性如下：
A.2020 年商誉减值测试选取的关键指标
单位：万元

项目 2020年度 2021年度 2022年度 2023年度 2024年度 永续期
营业收
入 4,606,081.97 4,979,065.80 5,401,310.78 5,864,281.19 6,372,176.55 6,372,176.55

增长率 8.21% 8.10% 8.48% 8.57% 8.66% 0.00%
毛利率 6.22% 6.18% 6.17% 6.15% 6.14% 6.14%
销售费
用率 3.05% 3.01% 2.98% 2.94% 2.93% 2.93%

管理费
用率 0.97% 0.95% 0.93% 0.92% 0.91% 0.91%

自有现
金流量 -906,793.10 100,558.88 109,483.87 117,256.35 124,716.93 137,487.83

折现率 10.6305% 10.6305% 10.6305% 10.6305% 10.6305% 10.6305%
B.2020年商誉减值测试选取的具体指标的选取依据及合理性说明
a、营业收入及增长率
医药公司主营药品批发业务，2016年-2020年各年批发业务占主营业务收入总额的比例分别为96.88%、

96.08%、95.33%、95.14%、93.11%，逐年略有下降。
2016年-2020年医药公司主营业务收入综合增长率分别为12.26%、5.77% 、2.58%、14.73%、3.75%。 在2019年

公司通过渠道重心的不断调整和优化，公司对“两票制”、“药品零差价”等新医改政策已基本适应和消化，2019年
全年主营业务收入增长率已经回升到2016年的增长水平。 受疫情影响，2020年医药公司的传统医院批发收入增
长率较2019年有所下降，但总体收入仍能保持正向的增长。 在2020年下半年企业基本消除“新冠病毒”疫情的影
响，收入增长恢复往年水平。 预计2021年、2022年、2023年、2024年和2025年增长率分别为：8.21%、8.10%、8.48%、
8.57%、8.66%，具有合理性。

b、毛利率
医药公司历史年度2016年至2020年实际毛利率分别为：5.28%、6.17%、6.20%、6.18%、6.38%。 企业主营业务

成本均为变动成本，近几年主营业务成本控制良好，主营业务成本占主营业务收入的比例呈稳定趋势，历史年
度综合毛利率波动不大，总体呈上升趋势。 在企业规模和发展处于稳定的基础上，在考虑未来医药零售业务占
比会小幅提升，零售业务毛利率是批发业务的2-3倍。 因此预测期被评估资产组总体毛利率仍保持略微上升趋
势。 预计因此预测年度2021年、2022年、2023年、2024年和2025年各年毛利率6.22%、6.18%、6.17%、6.15%、6.14%，
具有合理性。

c、销售费用率
医药公司历史年度2016年至2020年销售费用率分别为2.5%、3.2%、3%、2.8%、3%。 预测随着销售规模增长销

售费用率有所降低，预测年度2021年、2022年、2023年、2024年和2025年分别为3.05%、3.01%、2.98% 、2.94% 、
2.93%，具有合理性。

d、管理费用率
医药公司历史年度2015年至2019年管理费用率变化不大，均在0.80-0.9%之间。预测随着销售规模增长管理

费用率有所降低， 预测年度2021年、2022年、2023年、2024年和2025年分别为0.97%、0.95%、0.93%、0.92%、0.91%，
具有合理性。

e、自由现金流
2020年预测自由现金流采用税前现金流，公式如下：
税前现金流=息税前利润＋折旧及摊销－资本性支出－营运资金增加额
息税前利润＝营业收入－营业成本－税金及附加－销售费用－管理费用－财务费用（不含利息支出）
根据上述公式， 预测2021年、2022年、2023年、2024年和2025年的自由现金流分别为-906,793.10万元、

100,558.88万元、109,483.87万元、117,256.35万元、124,716.93万元。
f、折现率
该折现率是企业在购置或者投资资产时所要求的必要报酬率。
按照现金流与折现率口径一致的原则，本次评估资产组的现金流选取全投资自由现金流，则折现率选取加

权平均资本成本模型（WACC）计算，公式如下：

其中：ke：权益资本成本；
kd：付息债务资本成本；
E：权益的市场价值；
D：付息债务的市场价值；
t：所得税率。
权益资本成本Ke即资本资产定价模型（CAPM）计算，公式如下：

其中：rf ：无风险报酬率；
βL ：权益的系统风险系数；
MRP：市场风险溢价；
rc ： 企业特定风险调整系数通常来说， 资产组税前现金流现值=资产组税后现金流现值+税务摊销价值

（TAB）
税务摊销价值（TAB）=固定资产、无形资产及其他资产折旧、摊销额*所得税率
资产组税前现金流现值 = 资产组税后现金流现值 + 税务摊销价值（TAB）
按照《企业会计准则第8号—资产减值》的相关规定，如果用于估计折现率的基础是税后的，应当将其调整

为税前的折现率。 本次应用两步迭代计算法把税后折现率转换成税前折现率。
a）无风险收益率Rf
无风险收益率rf参照国家中长期国债到期利率的平均水平，按照十年期以上国债到期利率平均水平确定无

风险收益率rf的近似，即rf=3.95%
b）市场风险溢价ERP
市场风险溢价是对于一个充分风险分散的市场投资组合，投资者所要求的高于无风险利率的回报率，市场

风险溢价是利用CAPM 估计权益成本时必需的一个重要参数，在估值项目中起着重要的作用。 参考国内外针对
市场风险溢价的理论研究及实践成果，本次评估市场风险溢价取6.92%。

c）确定Beta 值
评估人员选取了嘉事堂、鹭燕医药、九州通、中国医药、南京医药五家对比企业，分别计算对比医药公司其

近5年剔除财务杠杆的Beta 值，平均值为0.4996，评估人员根据医药公司在2020年12月31日的资本结构计算权益
系统风险系数，具体计算如下：

单位：万元
项目 2020 2021 2022 2023 2024 2025

权益市场价值 E（采用迭
代计算） 502,471.23 502,471.23 502,471.23 502,471.23 502,471.23 502,471.23

付息债务 D 768,810.88 768,810.88 768,810.88 768,810.88 768,810.88 768,810.88

权益比重We=E/(E+D) 39.52% 39.52% 39.52% 39.52% 39.52% 39.52%

付息债务比重 Wd=D/(E+
D) 60.48% 60.48% 60.48% 60.48% 60.48% 60.48%

被评估单位财务杠杆 D/
E 1.53 1.53 1.53 1.53 1.53 1.53

企业所得税税率 T 25% 25% 25% 25% 25% 25%

可比公司的无杠杆市场
风险系数 βu 0.4996 0.4996 0.4996 0.4996 0.4996 0.4996

评估对象权益资本的预
期市场风险系数 βe=βu*
(1+D/E*(1-T))

1.0728 1.0728 1.0728 1.0728 1.0728 1.0728

d）特有风险超额回报率Rc
医药公司个别风险报酬率的确定是通过对委估企业进行SWOT分析法，对委估企业的主要内部优势、劣势和外
部的机会和威胁逐一列举并综合分析后确定，并考虑到医药公司的主要涉及医药流通业务，受宏观政策及国民
政策的影响较大，医药公司特有风险超额回报率取3.5%

e）计算加权平均资本成本

经计算，医药公司的加权平均资本成本如下表：
项目 2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年

被评估单位财务杠杆 D/E 1.53 1.53 1.53 1.53 1.53 1.53
企业所得税税率 T 25% 25% 25% 25% 25% 25%
社会平均报酬率 Rm 10.87% 10.87% 10.87% 10.87% 10.87% 10.87%
无风险报酬率 Rf 3.95% 3.95% 3.95% 3.95% 3.95% 3.95%
预期市场平均风险报酬率 ERP=Rm-Rf 6.92% 6.92% 6.92% 6.92% 6.92% 6.92%
可比公司的无杠杆市场风险系数 βu 0.4996 0.4996 0.4996 0.4996 0.4996 0.4996
评估对象权益资本的预期市场风险系数 βe=βu*(1+D/E*(1-T)) 1.0728 1.0728 1.0728 1.0728 1.0728 1.0728
企业特定风险报酬率 ε 3.50% 3.50% 3.50% 3.50% 3.50% 3.50%
权益资本成本 Re=Rf+ERP*βe+ε 14.87% 14.87% 14.87% 14.87% 14.87% 14.87%
付息债务税后利率 Rd 3.31% 3.31% 3.31% 3.31% 3.31% 3.31%
折现率 r（WACC）r=Re*We+Rd*Wd 7.88% 7.88% 7.88% 7.88% 7.88% 7.88%

f）税前折现率的测算
按照《企业会计准则第8号—资产减值》的相关规定，如果用于估计折现率的基础是税后的，应当将其调整

为税前的折现率。 本次应用两步迭代计算法把税后折现率转换成税前折现率。
通常来说，资产组税前现金流现值=资产组税后现金流现值+税务摊销价值（TAB）
税务摊销价值（TAB）=固定资产、无形资产及其他资产折旧、摊销额*所得税率
经过试算， 当税前折现率（税前加权平均资本成本） 为10.6305% 时， 资产组税前现金流量现值之和为

291,699.01万元，资产组税后现金流现值加税务摊销价值（TAB）之和与试算得出的资产组税前现金流现值差异
约9.88万元，因此，通过内部报酬率求取法试算的税前折现率10.6305%。

因此，折现率计算所选取的主要参数是基于相关基数和市场情况计算确定，具有合理性。
⑥对比前期收购时的盈利预测情况和实际业绩实现情况，说明是否存在差异及差异原因
收购时医药公司绩预测情况及实际业绩实现情况对比：
单位：万元

年份 2017年 10-12月 2018年度 2019年度 2020年度
预测净利润 7,153.20 38,274.21 45,034.85 50,599.12
收购以来各报告期的主要财务数据如下表：
单位：万元

项目 2017年度 2018年度 2019年度 2020年度
营业收入 3,493,585.18 3,582,523.76 4,113,000.03 4,266,381.79
减：营业成本 3,271,489.95 3,354,485.83 3,849,466.04 3,986,229.28
税金及附加 4,420.05 5,640.11 7,323.29 7,363.40
营业费用 112,640.72 105,821.59 116,469.52 126,112.28
管理费用 29,242.77 33,773.85 37,081.20 40,420.06
研发费用 - - 2,453.17 3,347.71
财务费用 34,111.80 38,307.59 39,966.37 33,206.83
资产及信用减值损失 6,693.90 3,699.03 10,696.30 10,931.57
加：投资收益 3.36 15.68 -1,347.34 -5,462.10
其他 697.50 818.37 1,354.80 2,748.12
营业利润 35,686.85 41,629.80 49,551.61 56,056.68
利润总额 35,761.85 41,629.84 50,826.45 56,926.40
减：所得税 9,374.36 10,818.84 13,561.11 15,618.84
净利润 26,387.50 30,811.00 37,265.34 41,307.56
减：少数股东权益 1,458.62 1,827.21 2,525.11 3,105.92
归属于母公司所有者的净
利润 24,928.88 28,983.79 34,740.22 38,201.63

从上表可以看出，收购后实际净利润均低于收购时的预测情况。 其具体原因是：购买时由于刚公布“两票
制”、“零差价”等相关政策，企业处于一个探索及适应新政策的阶段，当时预测认为：我国医药产业集中度仍很
低，除了几大医药龙头外，存在许多规模很小的商业代理公司，供货目录甚至只有10几个品种，这直接导致医药
流通环节多、成本高，药品从生产商到最终的消费者，有 6—7个流通环节，无序竞争、过度竞争现象严重。“两票
制”政策的深入，将进一步压缩药品流通环节，提升产业集中度，医药服务供应链集成管理模式将进一步优化。
被评估单位作为信誉度高、规范性强、终端覆盖销售能力强的大型商业公司，在“两票制”政策下将拥有较大的
市场空间，公司度过2017年的探索及适应，往后除商业调拨业务，其余将恢复正常发展水平。 但由于后续“两票
制”、“药品零差价”、医保控费等新医改政策的持续影响，使实际净利润和收入完成率未能达到预期水平。 同时
在2018年商誉减值测中计提减值准备。

（3）结合医药公司近几年销售增长率下降情况，说明报告期未计提商誉减值的具体原因及合理性，并结合
行业政策、市场竞争及医药公司业务开展情况，分析未来是否存在商誉减值风险；

①关于2018年计提商誉减值情况
企业购买时，政府刚公布“两票制”、“零差价”等相关政策，企业处于一个探索及适应新政策的阶段，购买时

预测认为，我国医药产业集中度仍很低，除了几大医药龙头外，存在许多规模很小的商业代理公司，供货目录甚
至只有10几个品种，这直接导致医药流通环节多、成本高，药品从生产商到最终的消费者，有 6—7个流通环节，
无序竞争、过度竞争现象严重。“两票制”政策的深入，将进一步压缩药品流通环节，提升产业集中度，医药服务
供应链集成管理模式将进一步优化。 被评估单位作为信誉度高、规范性强、终端覆盖销售能力强的大型商业公
司，在“两票制”政策下将拥有较大的市场空间，认为企业度过2017年的探索及适应，往后除商业调拨业务，其余
将恢复正常发展水平。

但由于后续“两票制”、“药品零差价”、医保控费等新医改政策的持续影响，2018年实际收入未能达到购买时
预测，且收入增长率仅有2.5%。

而在后续2018年减值测试时，鉴于当时政策环境和企业未能在2018年调整渠道重心和优化，预计2019年消
化“两票制”政策的负面影响，但未来市场情况尚未明确，预计增长率会逐渐放缓（低于购买时预测），综上述原
因，在2018年商誉减值测试时计提商誉减值。

②未来是否存在商誉减值风险
医药公司在后续通过渠道重心的不断调整和优化，对“两票制”、“药品零差价”等新医改政策已基本适应和

消化，2019年全年主营业务收入增长率已经回升到2016年的增长水平。 但受疫情影响，2020年上半年影响较大，
从全年数据看，2020年传统医院批发收入增长率较2019年有所下降，但总体收入仍能保持正向的增长。

根据万得数据中该行业季度数据，2020年第三季行业营业收入（同比）已开始回升，2020年第四季和2021年
第一季同比有较大的增长，具体数据如下：

单位：亿元
项目 2021年一季度 2020年四季度 2020年三季度 2020年二季度 2020年一季度

营业收入 2,051.21 2,262.38 2,011.22 1,755.52 1,592.34
同比(%) 24.91 25.11 8.95 -1.1 -7.94
营业成本 1,808.30 1,993.62 1,763.15 1,518.37 1,379.16
同比(%) 26.78 27.88 9.32 -1.07 -7.99
利润总额 81.5 35.85 80.81 78.75 62.03
同比(%) 30.76 -12.87 24.08 2.82 -10.12

归属母公司股东的净利润 54.33 10.51 51.07 49.68 43.33
同比(%) 25.24 -33.6 18.85 1.82 -5.62
资产合计 6,121.59 5,956.84 5,806.22 5,589.16 5,450.68
负债合计 3,959.24 3,809.78 3,750.26 3,560.85 3,500.92
股东权益 2,162.36 2,147.06 2,055.96 2,028.32 1,949.76

从医药公司2021年1至4月数据看，主营业务收入同比增长约19.26%，收入增长良好，预计今年能达到2020年
商誉减值测试预测水平，目前企业基本消除“新冠病毒”疫情的影响，收入增长恢复往年水平，今年该行业政策
变化不大，因此2020年商誉减值测试中未计提商誉减值是合理的。

随着行业政策的不断变化，行业集中度还会继续提高，企业竞争尤其是龙头企业间的竞争也会益发激烈，
医药公司业务开展所面临的内外部环境的变化，医药公司相关商誉未来存在一定的减值风险。

本公司2020年度审计师大信会计师事务所（特殊普通合伙）就上述问题相关事项发表意见如下：
我们针对上述问题进行了核查，在核查中主要执行了以下程序：
（1）了解、评价和测试贵公司与商誉减值测试相关的关键内部控制；
（2）对于非同一控制下企业合并形成的商誉，了解被收购公司业绩预测的完成情况；
（3）与管理层讨论商誉减值测试的方法，包括与商誉相关的资产组或者资产组组合，每个资产组或者资产

组组合的未来收益预测、现金流折现率等假设的合理性及每个资产组或者资产组组合盈利状况的判断和评估；
（4）评价管理层聘请的外部估值专家的胜任能力、专业素质和客观性；
（5）与管理层聘请的外部估值专家讨论，了解减值测试时所使用的关键假设是否合理等；
（6） 在内部估值专家的协助下， 评价外部评估专家所出具的资产评估报告的价值类型和评估方法的合理

性，以及折现率等评估参数。
经核查我们认为广药白云山商誉初始确认的计算基础符合《企业会计准则》的规定，计算过程无误；在预计

未来经营活动现金流量现值时采用的假设和关键参数合理，在2018年已计提减值的基础上，2020年未计提商誉
减值准备原因合理，符合《企业会计准则》的相关规定。

10.年报披露，本期经营活动产生的现金流量净额5.85 亿元，同比减少88.35%，远低于归母净利润30.92 亿
元，现金流量表补充资料显示，主要系经营性应收项目增加及经营性应付项目减少所致。 请公司补充披露本期
经营性应收项目增加及经营性应付项目减少的原因，并结合相关科目的变动情况，说明公司本期经营活动产生
的现金流量净额降幅较大且金额远小于归母净利润的原因及合理性。 请会计师发表意见。

公司回复：
本期经营性应收项目增加及经营性应付项目减少的相关科目变动情况如下：
（1）经营性应收项目增加5.72亿，主要影响有：
单位：亿元

涉及科目 期末 期初 变动额 变动率
应收款项（应收账款、应收票据、应收款项融资） 161.60 159.79 1.81 1.13%
预付账款 10.33 6.73 3.60 53.49%
合计 5.41

上述经营性应收项目的增加导致经营活动产生的现金流量减少5.41亿元，其中：①应收款项期末较期初增
加1.81亿，同比增加1.13%；②预付款项期末较期初增加3.60亿，同比增加53.49%，主要是下属企业采用预付方式
采购药品等物资的金额增加所致（请见前述关于问题6之回复）。

（2）经营性应付项目减少23.51亿，主要影响有：
单位：亿元

涉及科目 期末 期初 变动额 变动率
应付账款 108.75 96.99 11.76 12.12%
合同负债 12.49 46.75 -34.26 -73.28%
合计 -22.50

上述经营性应付项目的减少导致经营活动产生的现金流量减少22.50亿元，其中：①应付账款期末较期初增
加11.76亿，同比增加12.12%，主要是下属企业采购货物等的金额增加所致（见前述关于问题3之回复）；②合同负
债期末较期初减少34.26亿，同比下降73.28%，主要是子公司王老吉大健康“先款后货”的销售模式及春节销售旺
季时间的差异导致：春节档是王老吉凉茶最大的销售旺季，占全年总销量40%以上，在“先款后货”的销售模式
下，2020年1月春节销售的预收货款时间集中在2019年12月， 而2021年2月春节销售的预收货款时间集中在2021
年1月，使得2020年预收货款（合同负债）同比减少96.13%。

综述，本集团本期经营活动产生的现金流量净额降幅较大，且金额远小于净利润（30.92亿元），主要原因是
在王老吉凉茶销售模式及销售旺季时间差异的影响下， 收入利润实现与收到货款产生经营现金流入归属不同
会计期间所致，具有合理性。

本公司2020年度审计师大信会计师事务所（特殊普通合伙）就上述问题相关事项发表意见如下：
经核查，公司已从外部市场影响、内部经营情况等分析本期经营活动产生的现金流量净额降幅与归母净利

润变动的原因，其原因分析全面、合理、与公司实际情况相匹配，与我们在年度审计中了解到的情况比较并不存
在不一致。

11.年报披露，公司主营业务包括大南药、大健康、大商业和其他，大商业板块包括医药分销和零售，本期实
现收入431.77 亿元，占比70.26%。 分地区情况中，东北地区主营业务收入5.34 亿元，同比减少4.71%，成本4.27
亿元，同比增加4.86%；西北地区主营业务收入19.27 亿元，同比减少5.28%，成本15.95 亿元，增加1.28%，营业收
入与成本变动方向不一致。 按主要药品划分的经营数据中， 注射用头孢匹胺营业收入1.29 亿元， 同比减少
1.93%，成本1.25亿元，同比增加31.96%，注射用头孢呋辛钠营业收入1.18 亿元，同比减少21.01%，成本1.41 亿
元，同比增加2.56%，营业收入与成本变动方向不一致，且注射用头孢呋辛钠收入与成本倒挂。

请公司补充披露：（1）大商业板块的具体经营模式，医药分销和零售业务占比，结合货物和资金流转情况，
说明相关的收入确认的具体政策；（2）结合主营业务成本构成及变化情况、收入确认政策、同行业可比公司情况
等，分别说明上述分地区和分产品情况中营业收入与营业成本变动情况不一致的具体原因，及注射用头孢呋辛
钠营收与成本倒挂的具体原因，并说明在此情况下，公司继续生产销售该产品的主要考虑和合理性。

公司回复：
（1）大商业板块的具体经营模式，医药分销和零售业务占比，结合货物和资金流转情况，说明相关的收入确

认的具体政策
①大商业板块的具体经营模式如下：
公司的大商业板块包括医药分销及零售两种模式，主要利润来源于药品、医疗器械等的进销价差及/或配送

费用；其中医药分销收入占比超过95%，零售收入占比约3%~4%，其他收入占比不到1%。
②大商业板块的资金流转情况如下：
A.批发业务：基本采用赊销政策，极少涉及预收货款。
B.零售业务：线下零售为现款现货，线上零售先电商平台归集款项后隔天或几天内转给销售单位。
③大商业板块的收入确认的具体政策如下：
A.批发：根据新收入准则的规定，企业应当在履行了合同中的履约义务，即在客户取得相关商品控制权时确

认收入。
B.零售-实体门店：在实体门店零售业务模式下，向终端消费者零售的药品控制权均自相关商品交付至消

费者并收取价款时转移，不存在销售截止性问题。
（2）结合主营业务成本构成及变化情况、收入确认政策、同行业可比公司情况等，分别说明上述分地区和分

产品情况中营业收入与营业成本变动情况不一致的具体原因， 及注射用头孢呋辛钠营收与成本倒挂的具体原
因，并说明在此情况下，公司继续生产销售该产品的主要考虑和合理性。

①分地区的情况说明
分地区情况中，东北地区主营业务收入 5.34 亿元，同比减少 4.71%，成本 4.27 亿元，同比增加 4.86%；西

北地区主营业务收入 19.27 亿元，同比减少 5.28%，成本 15.95 亿元，增加 1.28%，主要原因有两点：一是2020
年度受新冠疫情的影响，产量下降，单位产品分摊的资产折旧、人工费用增加导致单位产品成本上升；二是为了
应对新冠疫情上半年对市场的影响，下半年加大了市场的投入促销力度与优惠力度，以提升产品的销售量。

②分产品的情况说明
注射用头孢匹胺营业收入和营业成本变动情况不一致是因为受2020年医院招投标价下降及新冠疫情的影

响，营业收入同比下降；受原料价格上涨及新冠疫情造成的产量减少等因素影响，营业成本同比上升。 注射用头
孢呋辛钠营业收入和营业成本变动情况不一致，营收与成本倒挂是因为受新冠疫情与国家“限抗令”的影响，医
院市场销量减少达22%，营业收入同比下降；受原料价格同比上涨达20%及新冠疫情停产造成产品分摊费用上
升等因素影响，营业成本同比上升。 注射用头孢呋辛钠属于抗生素类产品，公司控股子公司广州天心制药股份
有限公司注射用头孢呋辛钠为国内首仿产品，于1994年在国内首家获得批文及新药证书，是国家医保目录、国
家基本用药目录产品，且在抗生素分级管理种属于非限制类。 该品种为第二代头孢菌素、是呼吸科、泌尿外科、
胸外科、骨科、消化科等近20个科室临床治疗敏感菌感染的首选药物，多年来在临床使用广泛。 目前该产品已通
过仿制药质量和疗效一致性评价，该品种前景看好，未来在销量方面有望得到提高，同时，通过持续成本费用管
控，将改变产品收入与成本倒挂的情况。

③同行业情况
公司的收入确认政策符合企业会计准则的规定，主营业务成本构成未发生重大变化、部分产品受单位成本

上升、部分产品存在加大了优惠力度，致使部分分地区和分产品情况中营业收入与营业成本变动情况不一致，
亦存在同行业上市公司存在前述情况，相关明细如下：

A.分地区情况的同类上市公司情况（以下表格数据来源于相关公司2020年年报）：
单位：万元

公司简称 代码 地区 2020年收入 2020年成本 营业收入比
上年增减（%）

营业成本相比上
年增减（%）

康辰药业 603590

华东地区 35,491.02 1,941.34 -10.3 14.4
华南地区 10,452.37 557.17 -1.66 26.25
华北地区 10,842.20 1,826.72 -44.26 32.9
西南地区 9,113.75 499.95 -7.08 19.29

现代制药 600420
东北地区 53,961.18 20,191.32 -3.88 9.95
西北地区 56,106.05 21,437.00 -10.18 0.45

中恒集团 600252

华南地区 37,492.65 7,313.69 -13.87 29.33
华北地区 40,558.43 3,224.76 -3.73 12.77
东北地区 29,385.53 2,839.43 -21.28 15.41
西南地区 45,850.71 10,226.79 -18.74 133.06

康缘药业 600557 华中地区 56,476.82 13,869.72 -18.93 5.12

亚宝药业 600351

东北地区 19,671.88 6,007.18 -21.46 14.82
华东地区 48,682.88 20,332.46 -30.89 3.65
华中地区 33,224.56 11,918.49 -24.17 8.67
西北地区 16,901.99 5,220.87 -16.75 8.21

B.分产品情况的同类上市公司情况（以下表格数据来源于相关公司2020年年报）：
单位：万元

公司简称 代码 药品种类 2020年收入 2020年成本 营业收入比上
年增减（%）

营业成本相比
上年增减（%）

片仔癀 600436 骨伤科用药 363.81 342.06 -4.89 7.75

现代制药 600420
抗感染药物 640,556.11 464,235.51 -0.45 8.06
代谢及内分泌药物 59,302.77 18,397.85 -14.06 2.48

康缘药业 600557 胶囊 93,305.37 30,888.35 -7.17 12.80

亚宝药业 600351 医药生产 -精神神
经类 45,390.80 4,310.68 -13.58 6.94

12.年报披露，公司大商业板块主营王老吉凉茶的销售，本期实现销售收入78.59 亿元，占比12.79%。 合同负
债期末账面价值12.49亿元，同比减少73.28%，主要系2021 春节较上年时间延后使得王老吉集中备货时间相应
延后至2021 年1 月，及受疫情影响预收货款减少所致。 请结合王老吉销售总额和分季度销售情况、公司产品议
价能力、市场竞争情况等，详细说明公司合同负债同比大幅下滑的具体原因。

公司回复：
（1）大健康板块主营产品（以王老吉销售为主）销售总额及分季度销售情况如下：
单位：万元

年度
收入 各季度收入占比（%）

一季度 二季度 三季度 四季度 合计 一季度 二季度 三季度 四季度
2020年 322,882.87 127,258.82 267,878.60 67,871.44 785,891.72 41.08 16.19 34.09 8.64
2019年 423,256.85 157,068.38 300,775.69 161,682.72 1,042,783.64 40.59 15.06 28.84 15.51

（2）结合王老吉销售总额和分季度销售情况能力、市场竞争情况等，公司合同负债同比大幅下滑的具体原
因：

①结合王老吉凉茶分季销售情况可见春节档是王老吉凉茶最大的销售旺季，占全年总销量40%以上，在“先
款后货”的销售模式下，2020年1月春节销售的预收货款时间集中在2019年12月，而2021年2月春节销售的预收货
款时间集中在2021年1月，使得2020年预收货款同比减少。 因此，在王老吉凉茶“先款后货”的销售模式及春节销
售旺季时间差异的影响下，2020年合同负债同比大幅减少。

②同时，尽管大健康板块产品的议价能力及市场竞争情况并没有太大波动，但受疫情影响，2020年度销售
收入同比下降24.64%，2020年第四季度销售收入较2019年第四季度下降58.02%，由于销售量的下降，资金回笼减
少，也导致2020年年末合同负债余额较上年末下降。

特此公告。

广州白云山医药集团股份有限公司
董事会

2021年6月24日
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