
 

证券代码：000028 、200028          证券简称：一致药业、一致B             公告编号：2010-10 

 

深圳一致药业股份有限公司 

关于收购深圳市延风医药有限公司51%股权并增资的公告 
本公司及董事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。 
 
一、交易概述 

公司就收购深圳市延风医药有限公司 51%股权并增资事宜，聘请了具有证券

从业资格的审计与评估机构，对深圳市延风医药有限公司（简称“延风医药”）进

行审计和评估，于评估基准日 2009 年 12 月 31 日延风医药的企业整体评估价值

为 5,460.49 万元人民。 

经过双方协商，双方确认延风医药的股权转让定价以上述评估价为准，股权

转让的同时对延风医药追加人民币 2000 万元的注资，我公司将以人民币 3804.85

万元完成对延风医药 51%股权的收购及增资，延风医药增资完成后注册资本将由

1000 万元增加至 3000 万元，本次收购及增资完成后延风医药股权结构将变更为：

一致药业持有 51%股权，王磊先生持有 49%股权。 

此次的股权收购不构成公司的关联交易，不构成《上市公司重大资产重组管

理办法》规定的重大资产重组。本次收购不用提请公司股东大会审议。 

公司独立董事就本次股权收购事宜发表了独立意见，同意收购。 

公司第五届董事会第十五次会议以9票同意，0票反对，0票弃权。审议通过

了《关于收购深圳市延风医药有限公司51%股权的议案》。 

二、交易对方的基本情况 

本次交易方是王磊先生，属中华人民共和国居民，与公司及公司的前十名股

东在产权、业务、资产、债权债务、人员等方面的不存在任何关系以及其他可能

或已经造成公司对其利益倾斜的其他关系。 

三、交易标的基本情况 

（一）基本情况概述： 

公司名称：深圳市延风医药有限公司 

公司类型：有限责任公司 



 

法定代表人：王磊 

注册资本：人民币 1000 万元 

成立日期：1996 年 12 月 26 日 

经营范围：中成药、化学药制剂、抗生素、生化药品、诊断药品、治疗诊断

性生物制品的批发；医疗器械的销售；保健食品与用品、卫生材料、电子产品、

日用百货、五金交电、纺织品的购销；进出口业务（具体按资格证书办理）。信

息咨询（不含限制项目）。医药技术开发（不含临床实验及限制项目）。 

 

（二）交易标的的审计情况 

深圳市鹏城会计师事务所对延风医药 2007、2008、2009 年的财务状况进行

了审计，并出具了标准无保留的审计意见。截至 2009 年 12 月 31 日，延风医药

的总资产 9150.78 万元，净资产 2184.15 万元，2009 年公司实现收入 27,978.84

万元，净利润 643.51 万元。经审计后的近三年的资产及经营状况如下： 
                                                   单位：人民币元 
项目 2007 年 2008 年 2009 年 

资产总计 62,902,325.30 82,919,579.45 91,507,846.50

负债总计 51,861,053.18 67,513,157.20 69,666,365.86

净资产 11,041,272.12 15,406,422.25 21,841,480.64

营业收入 168,745,023.99 208,994,981.24 279,788,400.62

净利润 2,627,688.79 3,075,150.13 6,435,058.39

 

（三）交易标的评估情况 

根据深圳市天健国众联资产评估土地房地产估价有限公司出具的《深圳市延

风医药有限公司企业整体资产价值资产评估报告书》（深天健国众联评报字

（2010）第 2－11108 号），于评估基准日 2009 年 12 月 31 日延风医药经收益法

评估的企业整体价值为 5,460.49 万元人民。 

1、资产基础法评估结果 

延风医药经清查审计后的账面资产总额为 91,507,846.50 人民币元，负债总

额为 69,666,365.86 人民币元，净资产为 21,841,480.64 人民币元。评估后资产总



 

额为 92,318,374.05 人民币元，负债总额为 69,666,365.86 人民币元，净资产为

22,652,008.19 人民币元。净资产评估增值计 810,527.55 人民币元，增值率为

3.71%。 

深圳市延风医药有限公司的全部资产及其相关负债于二零零九年十二月三

十一日的资产基础法评估结果列示如下: 
金额单位：人民币万元 

项  目  
账面价值 

A 

评估价值 

B 

增(减)值 

C=A-B 
 
增(减)率(%)

D=C/A×100%

流动资产 
 

RMB     8,843.71 RMB    8,947.65 
  RMB    103.9

3 
      1.18 

非流动资产      307.07    284.19     -22.88       -7.45 

其中：可供出售金融资产         -        -        -         -

持有至到期投资         -        -        -         -

长期应收款         -        -        -         -

长期股权投资         -        -        -         -

投资性房地产         -        -        -         -

固定资产      307.07    284.19     -22.88       -7.45 

在建工程         -        -        -         -

工程物资         -        -        -         -

固定资产清理         -        -        -         -

生产性生物资产         -        -        -         -

油气资产         -        -        -         -

无形资产         -        -        -         -

开发支出         -        -        -         -

商誉         -        -        -         -

长期待摊费用         -        -        -         -

递延所得税资产         -        -        -         -

其他非流动资产         -        -        -         -

资产总计    9,150.78  9,231.84     81.05        0.89 

流动负债    6,966.64  6,966.64        -         -

非流动负债         -        -        -         -

负债合计    6,966.64  6,966.64        -         -

净资产 
 
 RMB    2,184.15  RMB    2,265.20 

    RMB   81.0

5  
      3.71 

2、收益法评估结果 

采用收益法对延风医药公司的股权价值的评估值为 5,460.49 万元人民币，

评估值较账面净资产评估增值 3,276.34 万元人民币，增值率 150.01%。评估结

论详细情况见收益法评估结果汇总表及评估明细表。 

收益法评估结果汇总表 



 

评估基准日：2009 年 12 月 31 日                                        金额单位：人民币万元 

预测年期 

项目 
2010 年 2011 年 2012 年 2013 年 2014 年 

2015 年至以

后各年 

营业收入 33,574.61 40,289.53 48,347.44 58,016.92 66,719.46 66,719.46

营业成本 31,456.05 37,747.26 45,296.71 54,356.05 62,509.46 62,509.46

营业税金及附加 13.43 16.12 19.34 23.21 26.69 26.69

销售费用 597.63 717.15 860.58 1,032.70 1,187.61 1,187.61

管理费用 654.70 785.65 942.77 1,131.33 1,301.03 1,301.03

财务费用 52.36 52.36 52.36 52.36 52.36 52.36

营业外收支 - - - - - -

所得税费用 176.10 233.04 293.92 355.32 410.58 410.58

净利润 624.34 737.95 881.75 1,065.95 1,231.73 1,231.73

加回： 折旧 88.35 88.35 88.35 88.35 88.35 88.35

摊销 - - - - - -

利息费用（扣除税务影

响） 
14.14 14.14 14.14 14.14 14.14 14.14

扣减：资本性支出 37.21 37.21 37.21 37.21 37.21 37.21

营运资金追加额 558.60 638.02 765.50 918.60 824.64 -

企业自由现金流量 116.87 151.07 167.38 198.48 458.23 1,282.87

折现率 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11 0.11

企业自由现金流现值 105.19 122.37 122.19 131.00 270.35 6,927.49

企业自由现金流现值

和 
7,678.59 - - - - -

减：付息债务 2,218.10 - - - - -

加：溢余资产 - - - - - -

减：溢余负债 - - - - - -

企业全部股权价值： 5,460.49 - - - - -

评估基准日净资产账

面价值 
2,184.15 - - - - -

收益法评估值增值额 3,276.34 - - - - -

收益法评估值增值率 150.01%  

 

主要参数的选取及数值的分析预测： 

（1）分析预测基础 

延风医药公司为医药分销企业，销售、成本、费用、现金流较稳定，为避免

会计利润和现金红利的缺陷和限制，准确把握企业的收益，本次评估拟取收益额

为自由现金流。收益额的计算公式： 



 

自由现金流量＝息税前利润×(1-所得税率)＋折旧及摊销－资本性支出－

营运资本追加额 

＝营业收入－营业税金－营业成本－营业费用－管理费用－

所得税+折旧及摊销－资本性支出－营运资本追加额 

（2）收益期的确定 

延风医药公司目前显示收益较好，法律相关程序较为齐全，无迹象表明其未

来不可以持续经营，因此本次评估时，选取其收益期为无限年期；本次详细预测

期选取为 2009 年 12 月至 2015 年 12 月。 

（3）主营业务收入预测 

延风医药公司属于其中中型企业（优秀值），根据以上资料并结合公司自身

情况，综合考虑，预计公司 2010 年—2013 年年销售增长率为 20%，随着政策执

行到位，增长将趋于减缓，预计 2014 年年销售增长率为 15%， 2015 年后企业发

展规模及销售收入将趋于稳定期。 

通过对未来年销售的预测数据，我们可得出公司未来五年的年销售收入的预

测值，如下表： 

                                                金额单位：人民币元 

预测期 2010 年 2011 年 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 

主营业务收入 335,746,080.74 402,895,296.89 483,474,356.27 580,169,227.52 667,194,611.65  667,194,611.65 

（4）主营业务成本的预测 

延风医药公司主营业务成本主要为药品的购买成本等。该类成本与各类产品

的销售收入成一定的比例，通过分析企业前四年相关数据，2007 年成本收入比

为 94.11%，2008 年为 93.48%，2009 年为 93.49%，从以上数据可以看出，近几

年企业的相关成本收入比非常稳定，3年的平均值为 93.87%，本次预测取前四年

的年平均成本收入比 93.69%进行预估。 

 

                                                            金额单位：人民币元 

预测期 2010 年 2011 年 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 

主营业务成本 314,560,503.05 377,472,603.66 452,967,124.39 543,560,549.26 625,094,631.65  625,094,631.65 



 

（5）营业费用 

营业费用主要为销售人员工资及办公费、运输费、业务招待费及保险费等，

该部分费用均受营业收入的影响，与营业收入成一定比例关系，通过对企业前三

年营业费用的分析，企业前三年营业费用与营业收入比分别为 1.96%、1.77%和

1.55%，由此我们可看出，2007 年至 2009 年相关营业费用与营业收入比基本稳

定。本次预测取前三年平均营业费用与收入的比值 1.78%进行预估。 

                                                      金额单位：人民币元 

预测期 2010 年 2011 年 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 

营业费用 5,976,280.24 7,171,536.28 8,605,843.54 10,327,012.25 11,876,064.09  11,876,064.09 

（6）管理费用 

根据延风医药公司前三年的管理费用支出情况约占收入的 1.56%到 2.61%之

间，通过对企业前三年管理费用的分析，我们可看出，2007 年至 2009 年相关营

业费用与营业收入比呈下降趋势。经评估人员综合考虑本次预测取前三年平均管

理费用的区间值 1.95%进行预估。管理费用预测表如下所示： 

金额单位：人民币元 

预测期 2010 年 2011 年 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 

管理费用 6,547,048.57 7,856,458.29 9,427,749.95 11,313,299.94 13,010,294.93  13,010,294.93 

（7）财务费用 

公司的财务费用主要为利息收支和手续费。 

A、利息支出 

截止评估基准日，企业尚有五笔有息借款，均为短期借款，截止评估基准日

账面金额 22,180,953.09 元，本次预测按相关合同及协议约定的借款利息测算利

息支出。未来年度考虑公司现金流情况，预计借款按目前现状持续下去。 

B、利息收入 

截止评估基准日，企业银行存款账面值为 11,721,998.92 元，本次预测按基

准日时一年期银行活期存款利率 0.36%测算利息收入。 

C、银行手续费 



 

企业的销售基本通过银行收支，故其发生的银行手续费相对较大，考虑银行

手续相对较少，故本次评估不予以考虑。 

通过上述的分析，未来五年企业财务费用具体如下： 

金额单位：人民币元 

项 目 2010 年 2011 年 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 

财务费用 523,614.30  523,614.30 523,614.30 523,614.30 523,614.30  523,614.30 

 

（8）折旧和摊销的计算 

根据评估基准日已购建的固定资产原值和拟增加的固定资产投资，预计年折

旧和摊销额见下表。 

折旧摊销预测表 

金额单位：人民币元 

项目 2010 年 2011 年 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 

运输设备 767,019.20 767,019.20 767,019.20 767,019.20 767,019.20 767,019.20

电子设备和其他

设备 
116,459.17  116,459.17 116,459.17 116,459.17 116,459.17  116,459.17 

资产摊销合计 883,478.37  883,478.37 883,478.37 883,478.37 883,478.37  883,478.37 

 

（9）折现率的确定 

WACC=Ke×[E/(E+D)]+Kd×[D/(E+D)]×(1-T) 

     = 16.88%×49.70%+5.40%×50.30%×(1-25%) 

     = 11%(取整) 

故本次评估采用的折现率为 11%。 

 

3、对评估结果选取的说明： 

收益法与资产基础法评估结论差异额为 3,195.29 万元，差异率为 141.06%，

差异的主要原因： 

（1）资产基础法为从资产重置的角度间接地评价资产的公平市场价值，资

产基础法运用在整体资产评估时不能合理体现各项资产综合的获利能力及企业

的成长性。 



 

收益法则是从决定资产现行公平市场价值的基本依据—资产的预期获利能

力的角度评价资产，符合市场经济条件下的价值观念，从理论上讲，收益法的评

估结论能更好体现企业整体价值。  

（2）资产基础法评估是以延风医药公司资产负债表为基础，而收益法评估

的价值中体现了延风医药公司存在的无形资产价值，如品牌价值、稳定的销售网

络、人力资源等。 

综上所述，本次评估采用收益法的评估结果。 

延风医药公司全部股权价值为 5,460.49 万元人民币，人民币大写金额为：

伍仟肆佰陆拾万肆仟玖佰元整。 

 

四、收购价格及支付方式 

（一）收购价格： 

    参考目前医药商业企业并购的实际市场行情，经过与延风医药原股东的友好

协商，双方一致同意以上述评估结果作为延风医药股权收购价格的依据。 

（二）收购及增资方式 

经过双方协商，我公司将以人民币 3804.85 万元（大写：叁仟捌佰零肆点伍

万元整）完成对延风医药 51%股权的收购及增资，延风医药增资完成后注册资本

将由 1000 万元增加至 3000 万元，本次收购及增资完成后延风医药股权结构将变

更为：一致药业持有 51%股权，王磊先生持有 49%股权。 

（三）资金来源 

本项目所需股权收购及增资的资金由一致药业自筹解决。 

（四）价款支付方式 

公司将在股权转让协议签订之日后分三期期支付转让款，股权转让完成并

签订增资协议后公司将一次性支付增资款。 

五、收购资产对公司的影响 

收购延风医药有利于扩大经营规模、实现规模效益，有效提高一致药业在深

圳区域的市场占有率，巩固一致药业在深圳区域的优势龙头地位。 

六、备查文件 

1．第五届董事会第十五次会议决议; 



 

2．独立董事意见; 

3．审计报告; 

4．评估报告。 
 

深圳一致药业股份有限公司董事会 

二〇一〇年三月二十日 
 

 


