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声 明 

 

一、本资产评估报告是依据中华人民共和国财政部发布的资产评估基本准则

和中国资产评估协会发布的资产评估执业准则和职业道德准则编制的。 

二、委托人或者其他资产评估报告使用人应当按照法律、行政法规规定和本

资产评估报告载明的使用范围依法使用资产评估报告；委托人或者其他资产评估

报告使用人违反前述规定使用资产评估报告的，本资产评估机构及签字资产评估

师不承担责任。 

三、本资产评估报告仅供委托人、资产评估委托合同中约定的其他资产评估

报告使用人和国家法律、行政法规规定的资产评估报告使用人使用；除此之外，

其他任何机构和个人不能成为资产评估报告的使用人。 

四、资产评估报告使用人应当正确理解和使用评估结论。评估机构对委托人

申报的含商誉资产组可收回金额的估算，只是委托人编制财务报表过程中分析是

否存在商誉减值的诸多工作之一，评估结论也并非是对商誉是否减值以及损失金

额的认定和保证。委托人及其审计机构应该按照会计准则的要求，完整履行商誉

减值测试程序，正确分析理解和使用评估结论。 

五、本资产评估机构出具的资产评估报告中的分析、判断和结果受资产评估

报告中假设和限制条件的限制；资产评估报告使用人应当充分关注并考虑资产评

估报告中载明的假设前提、限制条件、特别事项说明及其对评估结论的影响，依

法合理使用评估结论。 

六、本资产评估机构及其资产评估师遵守法律、行政法规和资产评估准则，

坚持独立、客观、公正的原则，并对所出具的资产评估报告依法承担责任。 

七、本次评估的评估对象所涉及的含商誉资产组范围已经由委托人和相关当

事人申报并经其采用签字、盖章或法律允许的其他方式确认；资产组未来现金流

量预测或财务预算已经委托人管理层批准。委托人和相关当事人依法对其所提供

资料的真实性、合法性、完整性负责；因委托人和相关当事人提供虚假或不实的

法律权属资料、财务会计信息或者其他相关资料，资产评估师履行正常核查程序

未能发现而导致的法律后果应由委托人和相关当事人依法承担责任。 

八、本资产评估机构及执行本项目的资产评估师与资产评估报告中的评估对
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象没有现存或者预期的利益关系；与相关当事人没有现存或者预期的利益关系，

对相关当事人不存在偏见。 

九、资产评估师业已对本资产评估报告中的评估对象所涉及的商誉及相关资

产组、历史财务数据及管理层批准的预测性财务信息进行了必要的查验；业已对

评估对象及其所涉及资产的法律权属状况和资料进行了查验，并对已发现的产权

资料瑕疵等问题进行了如实披露，但并非对评估对象的法律权属提供保证。 

十、本资产评估报告中如有万元汇总数与明细数据的合计数存在的尾数差异，

系因电脑对各明细数据进行万元取整时遵循四舍五入规则处理所致，应以汇总数

据为准。 
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对并购形成的商誉进行减值测试涉及的  

含商誉资产组可收回金额  

资产评估报告摘要 

京坤评报字[2025]0326 号 

 

北京坤元至诚资产评估有限公司接受湖南达嘉维康医药产业股份有限公司

（简称“委托人”或“达嘉维康”）的委托，按照有关法律、行政法规和资产评

估准则的相关规定，坚持独立、客观、公正原则，按照必要的评估程序，采用预

计未来现金流量折现法，对达嘉维康并购形成的商誉进行减值测试涉及的含商誉

资产组于评估基准日的可收回金额进行了评估。现将资产评估报告摘要如下： 

一、评估目的 

为湖南达嘉维康医药产业股份有限公司进行商誉减值测试涉及的含商誉资

产组可收回金额提供参考意见。 

二、评估对象和评估范围 

本次评估对象为湖南达嘉维康医药产业股份有限公司进行商誉减值测试涉

及的含商誉资产组可收回金额。 

评估范围为湖南达嘉维康医药产业股份有限公司申报的并购形成的含商誉

资产组相关资产。具体资产组如下表所示： 

金额单位：人民币万元 

序

号 
区域 资产组名称 并购方式 

含商誉资产组账

面价值 

1 

湖南 

湖南健平源大药房连锁有限公司 股权收购 

17,314.60 

2 株洲汉方国药 资产收购 

3 新化达嘉维康万礼仁药房有限公司 股权收购 

4 新化达嘉维康天华药房有限公司 股权收购 

5 新化达嘉维康世茂弘承堂药房有限公司 股权收购 

6 湖南仁康泰大药房连锁有限公司 股权收购 

7 新化达嘉维康太安药房有限公司 股权收购 

8 
宁夏 

宁夏德立信医药有限责任公司 股权收购 
51,469.17 

9 银川美合泰医药连锁有限公司 股权收购 

10 海南 海南达嘉维康鸿春堂药业连锁有限公司 资产收购 5,464.21 

11 北京 北京正济堂药品连锁超市有限责任公司 股权收购 4,637.80 

12 山西 山西思迈乐药业连锁有限公司 股权收购 62,970.94 
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序

号 
区域 资产组名称 并购方式 

含商誉资产组账

面价值 

13  湖南天济草堂制药股份有限公司 股权收购 29,301.87 

截至评估基准日 2024 年 12 月 31 日，含商誉资产组账面价值为 171,158.58

万元。 

三、价值类型 

价值类型为可收回金额。 

四、评估基准日 

评估基准日为2024年12月31日。 

五、评估方法 

预计未来现金流量折现法。 

六、评估结论及其有效使用期 

经评估，湖南达嘉维康医药产业股份有限公司申报的含商誉的资产组于评估

基准日可收回金额评估结论为184,995.00万元（大写为人民币壹拾捌亿肆仟玖佰

玖拾伍万元整），增减变动额为13,836.42万元，增减变动幅度为8.08%。 

单位：人民币万元 

资产组名称 

测试前含商
誉资产组账

面价值 

含商誉资产
组可收回金

额 

增减变动额 
增减变动幅

度 

湖南区域医药零售资产组 493.56 16,821.04 17,314.60 15,504.00 

宁夏区域医药零售资产组 916.54 50,552.63 51,469.17 54,097.00 

海南区域医药零售资产组 244.25 5,219.96 5,464.21 6,961.00 

北京区域医药零售资产组 115.10 4,522.69 4,637.80 5,803.00 

山西区域医药零售资产组 2,703.93 60,267.01 62,970.94 67,200.00 

湖南天济草堂制药股份有限公
司 

5,320.82 23,981.05 29,301.87 35,430.00 

合计 9,794.20 161,364.39 171,158.58 184,995.00 

资产评估报告使用者应当充分考虑和关注本资产评估报告中所载明的假设

条件、限制条件、特别事项说明及其对评估结论的影响。 

七、特别事项说明 

1.2024年的财务数据摘自经天健会计师事务所（特殊普通合伙）审计数据，

本次评估是在审计的基础上进行的。 

2.资产组经营门店所有营业、办公区域均从第三方承租，且均签订了相应的

租赁合同。本次评估假设各门店均能正常续租，未考虑无法续租的情形及其对

评估结果的影响。亦未考虑租赁物业可能产生的产权风险及其对评估结果的影
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响。 

3.经与管理层及会计师沟通，本次减值测试所包含的各个资产组范围与前次

减值测试范围一致，无特殊调整。本次减值测试的评估方法与前次减值测试的

评估方法一致。 

 

以上内容摘自资产评估报告正文，欲了解本评估项目的详细情况并正确理

解和使用评估结论，应当阅读资产评估报告正文。  
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对并购形成的商誉进行减值测试涉及的  

含商誉资产组可收回金额  

资产评估报告 

京坤评报字[2025]0326 号 

 

湖南达嘉维康医药产业股份有限公司： 

北京坤元至诚资产评估有限公司接受湖南达嘉维康医药产业股份有限公司

（简称“委托人”或“达嘉维康”）的委托，按照有关法律、行政法规和资产

评估准则的相关规定，坚持独立、客观、公正原则，按照必要的评估程序，采

用预计未来现金流量折现法，对达嘉维康并购形成的商誉进行减值测试涉及的

含商誉资产组于评估基准日的可收回金额进行了评估。现将资产评估情况报告

如下： 

一、委托人和资产评估委托合同约定的其他资产评估报告使用人 

（一）委托人概况 

委托人于评估基准日的《营业执照》载明的主要登记事项如下： 

统一社会信用代码：91430100743169413D 

名    称：湖南达嘉维康医药产业股份有限公司 

类    型：股份有限公司(上市、自然人投资或控股) 

住    所：湖南省长沙市岳麓区茯苓路30号 

法定代表人：王毅清  

注册资本：20650.57万人民币 

成立日期：2002-10-24 

营业期限：2002-10-24至无固定期限 

经营范围：许可项目：药品进出口；药品零售；药品批发；药品类易制毒

化学品销售；药品互联网信息服务；食品销售；食品互联网销售；第三类医疗

器械经营；第三类医疗器械租赁；医疗器械互联网信息服务；消毒器械销售；

检验检测服务；互联网信息服务；道路货物运输（不含危险货物）；酒类经营；

食盐批发；餐饮服务；医疗服务；医用口罩生产；第二类增值电信业务。（依
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法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动，具体经营项目以相

关部门批准文件或许可证件为准）一般项目：食品销售（仅销售预包装食品）；

医用口罩零售；医用口罩批发；日用口罩（非医用）生产；日用口罩（非医用）

销售；货物进出口；化妆品零售；化妆品批发；健康咨询服务（不含诊疗服务）；

保健食品（预包装）销售；婴幼儿配方乳粉及其他婴幼儿配方食品销售；食品

添加剂销售；消毒剂销售（不含危险化学品）；互联网销售（除销售需要许可

的商品）；食品互联网销售（仅销售预包装食品）；特殊医学用途配方食品销

售；诊所服务；中医诊所服务（须在中医主管部门备案后方可从事经营活动）；

农副食品加工专用设备销售；食品进出口；第一类医疗器械销售；第一类医疗

器械租赁；第二类医疗器械销售；第二类医疗器械租赁；体育用品及器材零售；

国内贸易代理；医护人员防护用品零售；医护人员防护用品批发；软件开发；

金属工具销售；专业保洁、清洗、消毒服务；日用品销售；日用品批发；日用

杂品销售；日用百货销售；母婴用品销售；日用化学产品销售；日用陶瓷制品

销售；日用玻璃制品销售；日用家电零售；日用木制品销售；信息技术咨询服

务；信息咨询服务（不含许可类信息咨询服务）；农副产品销售；初级农产品

收购；金银制品销售；普通货物仓储服务（不含危险化学品等需许可审批的项

目）；会议及展览服务；个人互联网直播服务。（除依法须经批准的项目外，

凭营业执照依法自主开展经营活动） 

（二）资产评估委托合同约定的其他资产评估报告使用人 

本资产评估报告的使用人为委托人及其聘请的主审会计师事务所和经办注

册会计师和按照有关法律法规规定的相关监管机构。除此之外，未经资产评估机

构和委托人确认的任何机构或个人不能由于得到本资产评估报告而成为本报告

的使用人。 

二、评估目的 

为湖南达嘉维康医药产业股份有限公司进行商誉减值测试涉及的含商誉资

产组可收回金额提供参考意见。 

三、评估对象和评估范围 

（一）评估对象 

本次评估对象为湖南达嘉维康医药产业股份有限公司进行商誉减值测试涉

及的含商誉资产组可收回金额。 
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（二）评估范围 

评估范围为湖南达嘉维康医药产业股份有限公司申报的并购所形成的含商

誉资产组相关资产。 

湖南达嘉维康医药产业股份有限公司申报的并购所形成的含商誉资产组账

面价值为171,158.58万元。 

资产组包含的资产构成明细及其测试前账面值和对应的商誉账面价值由委

托人申报并经其聘请的天健会计师事务所（特殊普通合伙）审核后确定。 

各类资产具体明细详见《资产清查评估明细表》。 

1.含商誉资产组账面价值 

金额单位：人民币万元 

资产组名称 
申报的不含商誉
资产组账面价值 

测试日 100%商誉
账面价值 

测试前资产组含
商誉账面价值 

湖南区域医药零售资产组 493.56 16,821.04 17,314.60 

宁夏区域医药零售资产组 916.54 50,552.63 51,469.17 

海南区域医药零售资产组 244.25 5,219.96 5,464.21 

北京区域医药零售资产组 115.10 4,522.69 4,637.80 

山西区域医药零售资产组 2,703.93 60,267.01 62,970.94 

湖南天济草堂制药股份有限公司 5,320.82 23,981.05 29,301.87 

合计 9,794.20 161,364.39 171,158.58 

2.不含商誉资产组的构成 

金额单位：人民币万元 

资产组名称 
不含商誉资产组构成 

固定资产 无形资产 长期待摊 小计 

湖南区域医药零售资产组 97.70 1.72 394.14 493.56 

宁夏区域医药零售资产组 433.80 91.42 391.32 916.54 

海南区域医药零售资产组 73.04 0.64 170.58 244.26 

北京区域医药零售资产组 41.64 - 73.46 115.10 

山西区域医药零售资产组 1,578.29 - 1,125.63 2,703.92 

湖南天济草堂制药股份有限公司 4,480.88 839.94 - 5,320.82 

合计 6,705.35 933.72 2,155.13 9,794.20 

纳入评估范围的长期资产包括机器设备、无形资产和长期待摊费用，其中机

器设备主要由门店销售相关的收银设备、空调、监控设备、货架、陈列柜等组成；

长期待摊费用主要由门店装修费组成。上述资产目前均在各资产组范围内的门店

正常使用中。 

3.商誉的形成 

金额单位：人民币万元 
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序
号 

资产组名称 
取得方

式 
购买日 合并成本 

取得的可
辨认净资
产公允价
值份额 

合并形成
的商誉 

测试日
100%商誉
账面价值 

1 

湖南达嘉维
康健平源大
药房连锁有
限公司医药
零售经营资

产组 

股权购
买 70% 

2022/7/1 1,929.00 250.60 1,678.40 2,397.71 

2 

新化达嘉维
康万礼仁药
房有限公司
医药零售经
营资产组 

股权购
买 70% 

2022/6/30 2,065.00 310.00 1,755.00 1,755.00 

3 

新化达嘉维
康天华药房
有限公司医
药零售经营

资产组 

股权购
买 70% 

2022/7/31 415.00 61.60 353.40 504.86 

4 

株洲汉方国
药医药零售
经营资产组 

资产购
买

100% 

2022/12/1 357.00 53.55 303.45 433.50 

5 

新化达嘉维
康世茂弘承
堂药房有限
公司医药零
售经营资产

组 

股权购
买 70% 

2023/7/1 916.00 137.20 778.80 1,112.57 

6 

湖南仁康泰
大药房连锁
有限公司 

股权购
买 65% 

2024/7/1 6,492.95 329.20 6,163.75 9,482.69 

7 

新化达嘉维
康太安药房
有限公司 

股权购
买 70% 

2024/7/1 945.00 150.70 794.30 1,134.71 

8 

宁夏德立信
医药有限责
任公司医药
零售经营资

产组 

股权购
买 51% 

2022/7/31 14,412.00 1,061.25 13,350.75 26,177.94 

9 

银川美合泰
医药连锁有
限公司医药
零售经营资

产组 

股权购
买

100% 

2023/8/31 25,080.00 705.31 24,374.69 24,374.69 

10 

海南达嘉维
康鸿春堂药
业连锁有限

公司 

资产购
买

100% 

2022/8/1 5,430.00 210.04 5,219.96 5,219.96 

11 

北京正济堂
药品连锁超
市有限责任

公司 

股权收
购 60% 

2024/1/1 3,024.00 310.38 2,713.62 4,522.69 

12 

山西思迈乐
药业连锁有

限公司 

股权收
购 51% 

2024/1/1 32,600.10 2,617.51 29,982.59 60,267.01 
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序
号 

资产组名称 
取得方

式 
购买日 合并成本 

取得的可
辨认净资
产公允价
值份额 

合并形成
的商誉 

测试日
100%商誉
账面价值 

13 

湖南天济草
堂制药股份
有限公司 

股权购
买

99.99% 

2023/11/1 39,800.34 15,821.71 23,978.63 23,981.08 

 合计     109,747.83 161,364.39 

4.资产组业务经营情况 

本次评估所涉及的医药零售资产组主要从事药品、医疗器械、保健品等的批

发、零售与服务，经营销售的药品包括西药、中成药、中药材；湖南天济草堂制

药股份有限公司主要从事药品生产、药品委托生产等。 

（三）委托人申报评估的与测试商誉减值没有直接关系的其他资产、负债

和溢余资产情况 

  无。 

四、价值类型 

（一）价值类型及其选取 

根据《以财务报告为目的的评估指南》及《企业会计准则》的相关要求，

经与委托人充分沟通并达成一致意见，选定可收回金额作为本次评估结论的价

值类型。 

（二）可收回金额的定义 

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。 

公允价值是指市场参与者在计量日发生的有序交易中，出售一项资产所能

收到或者转移一项负债所需支付的价格。 

处置费用包括与资产处置有关的法律费用、相关税费、搬运费以及为使资

产达到可销售状态所发生的直接费用等。 

资产预计未来现金流量的现值，应当按照资产在持续使用过程中和最终处

置时所产生的预计未来现金流量，选择恰当的折现率对其进行折现后的金额加

以确定。预计资产未来现金流量的现值，应当综合考虑资产的预计未来现金流

量、使用寿命和折现率等因素。 

五、评估基准日 

本次评估的评估基准日是2024年12月31日。该评估基准日由委托方根据企
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业会计准则确定，基准日即为减值测试日。 

六、评估依据 

（一）法律法规依据 

1.《中华人民共和国资产评估法》（中华人民共和国主席令第46号，2016

年7月2日第十二届全国人民代表大会常务委员会第二十一次会议通过）； 

2.《中华人民共和国公司法》（2023年12月29日第十四届全国人民代表大会

常务委员会第七次会议第二次修订》）； 

3.《中华人民共和国证券法》（2019年12月28日第十三届全国人民代表大会

常务委员会第十五次会议第二次修订）； 

4.《中华人民共和国企业所得税法》（2007年3月16日第十届全国人民代表

大会第五次会议通过）； 

5.《中华人民共和国增值税暂行条例》（中华人民共和国国务院令第538号）； 

6.《中华人民共和国增值税暂行条例实施细则》（财政部、国家税务总局令

第50号，经财政部、国家税务总局令第65号修订）； 

7.《关于全面推开营业税改征增值税试点的通知》(财政部、国家税务总局

财税〔2016〕36号)； 

8. 《财政部税务总局关于调整增值税税率的通知》(财政部、国家税务总局

财税[2018]32号) ； 

9.《财政部 税务总局关于延长部分税收优惠政策执行期限的公告》（财政

部 税务总局公告2021年第6号）； 

10.《关于延续西部大开发企业所得税政策的公告》（财政部 税务总局 国

家发展改革委公告2020年第23号）； 

11. 其他与资产评估相关的法律、法规。 

（二）相关准则依据 

1. 《资产评估基本准则》（财政部财资[2017]43号）； 

2. 《资产评估职业道德准则》（中评协[2017]30号）； 

3. 《资产评估执业准则——资产评估程序》（中评协[2018]36号）； 

4. 《资产评估执业准则——资产评估报告》（中评协[2018]35号）； 

5. 《资产评估执业准则——资产评估方法》（中评协[2019]35号）； 

6. 《资产评估执业准则——资产评估委托合同》（中评协[2017]33号）； 
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7. 《资产评估执业准则——资产评估档案》（中评协[2018]37号）； 

8. 《以财务报告为目的的评估指南》（中评协[2017]45号）； 

9. 《资产评估机构业务质量控制指南》（中评协[2017]46号）； 

10. 《资产评估价值类型指导意见》（中评协[2017]47号）； 

11. 《资产评估对象法律权属指导意见》（中评协[2017]48号）； 

12. 《企业会计准则第8号——资产减值》； 

13. 《企业会计准则第20号——企业合并》； 

14. 《企业会计准则第39号——公允价值计量》； 

15. 《会计监管风险提示第8号——商誉减值》； 

16. 其他准则。 

（三）资产权属依据 

1．门店业务经营许可证、药品生产许可证等（复印件）； 

2．重要资产的购置发票、合同和相关资料等（复印件）； 

3．其他相关权属依据。 

（四）评估取价依据 

1. 评估基准日的会计报表； 

2. 委托人和相关单位提供的历史与现行资产价格资料及财务资料； 

3. 国家统计局、省（市）统计局发布的统计资料； 

4. 北京科学技术出版社出版的《资产评估常用数据与参数手册》； 

5. 评估基准日的银行贷款利率、国债利率、赋税基准及税率等； 

6. 委托人提供的预算、未来投资计划与发展规划、历史收益统计及未来收

益预测资料； 

7. 其他相关资料。 

（五）其他参考依据 

1. 宏观经济分析资料； 

2. 行业分析资料及研究报告； 

3. 证券市场有关资料； 

4. 同花顺资讯金融终端； 

5. 《企业会计准则》及相关的具体准则、应用指南； 

6. 其他相关参考资料。 
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七、评估方法 

(一）评估方法选择 

资产评估基本方法是指评定估算资产价值所采用的途径、程序和技术手段

的总和，包括市场法、收益法和成本法三种基本方法及其衍生方法。 

根据《以财务报告为目的的评估指南》《企业会计准则第8号—资产减值》

的相关规定，资产评估师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。 

本次评估目的是为委托人进行商誉减值测试提供其申报的含商誉资产组于

评估基准日的可收回金额参考意见。可收回金额即会计准则规定的“可收回金额”，

根据《企业会计准则第8号—资产减值》的规定：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。只要有一项超过了资产的账面价值，就表明资产没有发生减值，不需再

估计另一项金额。 

资产的公允价值减去处置费用后的净额，应当根据公平交易中销售协议价

格减去可直接归属于该资产处置费用的金额确定。 

不存在销售协议但存在资产活跃市场的，应当按照该资产的市场价格减去

处置费用后的金额确定。资产的市场价格通常应当根据资产的买方出价确定。 

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。 

企业按照上述规定仍然无法可靠估计资产的公允价值减去处置费用后的净

额的，应当以该资产预计未来现金流量的现值作为其可收回金额。 

根据上述规定，资产评估师经过核查，利用观察、询问、访谈、核对、监

盘、勘查、书面审查、实地调查等手段分析，均无法获取该资产组公平交易中

销售协议价格、市场价格减去处置费用后的金额及同行业类似资产的最近交易

价格或者结果。结合以前年度测试采用的评估方法，并且分析评估对象的特点、

资料收集情况，采用预计未来现金流量的现值作为资产组的可收回金额。 

（二）预计未来现金流量折现法（收益法） 

《企业会计准则第8号—资产减值》规定的“资产预计未来现金流量的现值”

是指被评估资产在剩余使用寿命内持续使用过程中和最终处置时所产生的预计

http://baike.esnai.com/view.aspx?w=%b9%db%b2%ec
http://baike.esnai.com/view.aspx?w=%d1%af%ce%ca
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未来现金流量，选择恰当的折现率对其进行折现后的金额。 

预计未来现金流量折现法是将预期现金净流量进行折现以确定评估对象价

值的具体方法。与《企业会计准则第8号—资产减值》规定的“资产预计未来现

金流量的现值”内涵一致。其估算公式如下： 

 

 

 

式中： P—资产组预计未来现金流量的现值 

       Rt—未来第t年资产组预计现金流量 

       t—预测期数 

       r—折现率 

       n—剩余经济寿命 

在具体操作过程中，一般选用两段式折现模型。即将评估对象的预计未来

现金流量分为详细预测期和稳定期两个阶段进行预测，首先预计详细预测期（一

般为5年）各年的现金净流量；在详细预测期最后一年的预计现金净流量的基础

上预测稳定期现金净流量。最后将预测的预计未来现金流量进行折现后求和，

即得到评估对象的预计未来现金流量的现值。其基本估算公式如下： 

即： 

P =∑
𝐴𝑖

(1 + 𝑟)𝑖

𝑡

𝑖=1

+
𝐴𝑡+1

(𝑟 − 𝑔)(1 + 𝑟)𝑡
 

上式中： 

P－评估对象预计未来现金流量的现值 

g－永续年度净现金流增长率 

t－明确预测期收益年限 

Ai－预测前段第i年预期现金流量 

𝐴𝑡+1－永续期预期企业自由现金流量 

i－折现计算期（年），根据本项目实际情况采用期中折现 

资产组自由现金流量＝息税前利润＋折旧及摊销－资本性支出－营运资金

追加额 

评估对象息税前利润=营业收入-营业成本-税金及附加-销售费用-管理费用-

研发费用 

 1 1

n
t

t
t

R
P

r
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上述预计未来现金流量是根据委估资产组或资产组组合在其经营者现有管

理水平和经营模式，以资产组或资产组组合当前的经营规模为基础，并维持其

持续经营能力的前提下的正常经营活动预计产生现金净流量最佳估算数。不涉

及企业筹资活动产生的现金流入或者流出以及与所得税收付有关的现金流量。 

r－折现率：根据折现率应与所选收益指标配比的原则，本次评估采用税前

口径折现率。 

根据国际会计准则 IAS36--BCZ85 指导意见，无论税前、税后现金流及相

应折现率，均应该得到相同计算结果。本次评估根据该原则将税后折现率加权

平均资本成本（WACC）计算结果调整为税前折现率口径。 

WACC 模型可用下列数学公式表示： 

WACC＝E/（D＋E）×Re＋D/（D＋E）×（1－t）×Rd  

      ＝1/（D/E＋1）×Re＋D/E/（D/E＋1）×（1－t）×Rd  

上式中：WACC：加权平均资本成本； 

D：债务的市场价值； 

E：股权市值； 

Re ：权益资本成本； 

Rd：债务资本成本； 

D/E：资本结构； 

   t：企业所得税率。 

计算权益资本成本时，采用资本资产定价模型（CAPM）的估算公式如下： 

  CAPM 或 Re  ＝ Rf＋β（Rm－Rf）＋Rs 

＝ Rf＋β×ERP＋Rs 

上式中：Re：权益资本成本； 

Rf：无风险收益率； 

β：Beta系数； 

Rm：资本市场平均收益率； 

ERP：即市场风险溢价（Rm－ Rf）； 

Rs：企业特定风险调整系数。 

八、评估程序实施过程和情况 

本评估机构接受委托后，即选派资产评估师了解与本次评估相关的基本情
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况、制定评估工作计划，并布置和协助委托方和相关单位进行资产清查工作；

随后评估小组对评估对象及其所包含的资产实施现场调查，收集并分析评估所

需的全部资料，选择评估方法并确定评估模型，进而估算评估对象的价值。自

接受评估项目委托起至出具评估报告分为以下五个评估工作阶段  

（一）评估项目洽谈及接受委托阶段 

本评估机构通过洽谈、评估项目风险评价等前期工作程序并决定接受委托

后，即与委托人进行充分沟通、了解本评估项目的基本事项——评估目的、评

估对象与评估范围、评估基准日等，拟定评估工作方案和制定评估计划，并与

委托人签订《资产评估委托合同》。 

（二）现场调查和收集资料阶段 

该阶段的主要工作内容是: 提交《资产评估须提供资料清单》；指导委托方

及相关单位清查资产、准备评估资料；收集并验证评估资料；尽职调查访谈、

现场核查资产与验证评估资料、市场调查及收集市场信息和相关资料等。 

1.提交《资产评估须提供资料清单》 

根据委托评估资产的特点，提交有针对性的《资产评估须提供资料清单》、

《资产评估申报明细表》等，要求委托人和相关单位积极进行评估资料准备工

作。 

2.指导清查资产、准备评估资料 

与委托人和相关单位相关工作人员联系，布置并辅导其按照资产评估的要

求填列《资产评估申报明细表》和准备评估所需要的相关资料。 

3.收集并验证资料 

对委托人和相关单位提供的资料进行验证、核对，对发现的问题协同其解

决。 

4.现场勘查与重点清查 

通过访谈、查阅重要业务合同、会计凭证、替代程序等方式，对委托人确

认的资产组组成及业务真实性进行必要的查验，对评估对象所涉及的资产进行

抽样核实，对重要资产进行详细勘查、并编制《现场勘查工作底稿》。 

5.尽职调查访谈 

根据评估对象的具体情况、委托人和相关单位提供的资料，与委托人和相

关单位治理层、管理层、技术人员通过座谈、讨论会以及电话访谈等形式，就

与评估对象相关的事项（包括但不限于商誉形成的过程、商誉资产组的划分、
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商誉的初始确认及后续计量等）以及资产组所在行业的历史情况与未来发展趋

势等方面的理解达成共识。 

6.市场调查及收集市场信息和相关资料 

在收集委托人和相关单位根据《资产评估须提供资料清单》提供的资料的

基础上进一步收集市场信息、行业资料、宏观资料和地区资料等，以满足评定

估算的需要。 

（三）评定估算阶段 

该阶段的主要工作内容是: 

1.选择评估方法及评估模型 

根据评估对象的实际状况和具体特点以及资料收集情况，确定选择的评估

方法、具体评估模型。 

2.评定估算 

根据选择的评估方法及具体模型，合理确定评估模型所需评估参数，测算

评估对象的初步评估结果，形成相关评估工作底稿。 

（四）汇总评估结果及撰写初步资产评估报告阶段 

对初步的评估结果进行分析、汇总，对评估结果进行必要的调整、修正和

完善，确定初步的汇总评估结果，并起草初步资产评估报告并连同评估工作底

稿提交本资产评估机构内部审核。 

（五）出具资产评估报告 

经本资产评估机构内部审核通过后的资产评估报告，在不影响对评估结论

进行独立判断的前提下，与委托人或者委托人同意的其他相关当事人就资产评

估报告有关内容进行沟通，并对沟通情况进行独立分析，按本公司质量控制制

度和程序，并决定是否对资产评估报告进行调整，在对需要调整的内容修改完

善资产评估报告后，由本资产评估机构出具并提交正式资产评估报告。 

九、评估假设 

根据评估准则的规定，资产评估师在充分分析产权持有人的资本结构、经

营状况、历史业绩、发展前景，考虑宏观经济和区域经济影响因素、所在行业

现状与发展前景对产权持有人价值影响等方面的基础上，对委托人或者相关当

事方提供的资料进行必要的分析、判断和调整，在考虑未来各种可能性及其影

响的基础上合理设定如下评估假设。 
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（一）前提条件假设 

1.公平交易假设 

公平交易假设是假定评估对象已处于交易过程中，评估师根据评估对象的

交易条件等按公平原则模拟市场进行估价。 

2.公开市场假设 

公开市场假设是假定评估对象处于充分竞争与完善的市场（区域性的、全

国性的或国际性的市场）之中，在该市场中，拟交易双方的市场地位彼此平等，

彼此都有获得足够市场信息的能力、机会和时间；交易双方的交易行为均是在

自愿的、理智的而非强制的或不受限制的条件下进行的，以便于交易双方对交

易标的之功能、用途及其交易价格等作出理智的判断。在充分竞争的市场条件

下，交易标的之交换价值受市场机制的制约并由市场行情决定，而并非由个别

交易价格决定。 

3.持续经营假设 

持续经营假设是假定评估对象所及其包含的资产按其目前的模式、规模、

频率、环境等持续不断地经营。该假设不仅设定了评估对象的存续状态，还设

定了评估对象所面临的市场条件或市场环境。 

（二）一般条件假设 

1.假设国家和地方（资产组经营业务所涉及地区）现行的有关法律法规、行

业政策、产业政策、宏观经济环境、政治、经济和社会环境等较评估基准日无

重大变化。 

2.假设资产组经营业务所涉及地区的财政和货币政策以及所执行的有关利

率、汇率、赋税基准及税率、政策性征收费用等不发生重大变化。 

3.假设无其他人力不可抗拒因素和不可预见因素对资产组的持续经营形成

重大不利影响。 

（三）特殊条件假设 

1.假设资产组现有的各类证照和各项许可资质、门店租约到期后可续期。 

2.假设资产组所在企业在未来所采用的会计政策和评估基准日所采用的会 

计政策在所有重要方面基本一致。 

3.假设资产组在现有的管理方式（模式）和管理水平的基础上，其业务范

围（经营范围）、经营方式、产品结构、决策程序与目前基本保持一致，且其

业务的未来发展趋势与所在行业于评估基准日的发展趋势基本保持一致。 
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4.假设资产组的经营管理者勤勉尽责，且有能力担当其职务和履行其职责；

并假设资产组现有的主要管理团队、业务团队和技术团队保持稳定并持续为公

司服务。 

5.假设资产组的生产经营完全遵守现行所有有关的法律法规。 

6.假设委托人及相关单位提供的资料（基础资料、财务资料、运营资料、

预测资料等）均真实、准确、完整，有关重大事项披露充分。 

7.假设资产组的收益在各年是均匀发生的，其年度收益实现时点为每年的

年中时点。 

8.假设资产组的所得税税收优惠政策可持续。 

（四）上述评估假设对评估结果的影响 

设定评估假设条件旨在限定某些不确定因素对资产组的收入、成本、费用

乃至其营运产生的难以量化的影响，上述评估假设设定了评估对象所包含资产

的使用条件、市场条件等，对评估值有较大影响。根据资产评估的要求，资产

评估师认定这些假设条件在评估基准日成立且合理；当未来经济环境发生较大

变化时，本资产评估机构及其签名资产评估师不承担由于上述假设条件的改变

而推导出不同评估结果的责任。当未来经济环境发生较大变化或者上述评估假

设不复完全成立时，评估结论即告失效。 

十、评估结论 

经评估，湖南达嘉维康医药产业股份有限公司申报的含商誉的资产组于评估

基准日可收回金额评估结论为184,995.00万元（大写为人民币壹拾捌亿肆仟玖佰

玖拾伍万元整），增减变动额为13,836.42万元，增减变动幅度为8.08%。 

单位：人民币万元 

资产组名称 

测试前含商
誉资产组账

面价值 

含商誉资产
组可收回金

额 

增减变动额 
增减变动幅

度 

湖南区域医药零售资产组 17,314.60 15,504.00 -1,810.60 -10.46% 

宁夏区域医药零售资产组 51,469.17 54,097.00 2,627.83 5.11% 

海南区域医药零售资产组 5,464.21 6,961.00 1,496.79 27.39% 

北京区域医药零售资产组 4,637.80 5,803.00 1,165.20 25.12% 

山西区域医药零售资产组 62,970.94 67,200.00 4,229.06 6.72% 

湖南天济草堂制药股份有限公
司 

29,301.87 35,430.00 6,128.13 20.91% 

合计 171,158.58 184,995.00 13,836.42 8.08% 

资产评估报告使用者应当充分考虑和关注本资产评估报告中所载明的假设

条件、限制条件、特别事项说明及其对评估结论的影响。 



湖南达嘉维康医药产业股份有限公司 

对并购形成的商誉进行减值测试涉及的含商誉资产组可收回金额资产评估报告 

北京坤元至诚资产评估有限公司                                        电话：（010）88829567 
 

20 

十一、特别事项说明 

1.2024年的财务数据摘自经天健会计师事务所（特殊普通合伙）审计数据，

本次评估是在审计的基础上进行的。 

2. 资产组经营门店所有营业、办公区域均从第三方承租，且均签订了相应

的租赁合同。本次评估假设各门店均能正常续租，未考虑无法续租的情形及其

对评估结果的影响。亦未考虑租赁物业可能产生的产权风险及其对评估结果的

影响。 

3.经与管理层及会计师沟通，本次减值测试所包含的各个资产组范围与前次

减值测试范围一致，无特殊调整。本次减值测试的评估方法与前次减值测试的

评估方法一致。 

十二、资产评估报告使用限制说明 

（一）本资产评估报告仅供委托人分析评估基准日是否存在商誉减值使用，

不得用于其他任何目的。同时，本次评估结论是在本次评估假设和限制条件前提

下，为本资产评估报告载明的评估目的而出具的评估对象于评估基准日的可收回

金额参考意见，该评估结论没有考虑将来可能承担的抵押、担保事宜，也未考虑

国家宏观经济政策发生变化以及遇有自然力和其它不可抗力的影响。当评估假设

和限制条件发生变化时，评估结论一般会失效。本资产评估机构不承担由于这些

情况变化而导致评估结论失效的相关法律责任。 

（二）委托人或者其他资产评估报告使用人未按照法律、行政法规规定和资

产评估报告载明的使用范围使用资产评估报告的，资产评估机构及其签名资产评

估师不承担责任。 

（三）除委托人、资产评估委托合同中约定的其他资产评估报告使用人和法

律、行政法规规定的资产评估报告使用人之外，其他任何机构和个人不能成为资

产评估报告的使用人。 

（四）资产评估报告使用人应当正确理解和使用评估结论。评估结论不等同

于评估对象可实现价格，评估结论不应当被认为是对评估对象可实现价格的保证。 

（五）若未征得本资产评估机构书面许可，任何单位和个人不得复印、摘抄、

引用本资产评估报告的全部或部分内容或将其全部或部分内容披露于任何媒体，

法律、法规规定以及相关当事人另有约定的除外。 
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十三、资产评估报告日 

本资产评估报告日为 2025 年 4 月 10 日。 
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（本页为资产评估报告签字页，无正文） 

 

 

 

 

 

 

 

北京坤元至诚资产评估有限公司    资产评估师： 

 

 

 

 

 

 

 

 

中国•北京 资产评估师：  
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资产评估报告附件 

1. 委托人法人营业执照复印件； 

2. 资产权属证明资料； 

3. 委托人承诺函； 

4. 资产评估机构资格证明文件或备案文件复印件； 

5. 资产评估机构法人营业执照副本复印件； 

6. 中国资产评估协会正式执业会员证书复印件。 
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