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北京同仁堂股份有限公司 

关于控股子公司北京同仁堂科技发展股份有限公司 

出售资产暨关联交易的补充公告 

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或者重大

遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 

 

北京同仁堂股份有限公司（以下简称“同仁堂股份”或“公司”）于 2022年 6月

22 日召开了第九届董事会第十一次会议并披露了《关于控股子公司北京同仁堂

科技发展股份有限公司出售资产暨关联交易的公告》（公告编号：2022-023）。现

将有关事项补充说明如下： 

一、 本次交易标的公司资产评估情况 

（一）评估假设 

1、 基本假设 

（1） 交易假设。 

交易假设是假定评估对象和评估范围内资产负债已经处在交易的过程中，

资产评估师根据交易条件等模拟市场进行评估。交易假设是资产评估得以进行的

一个最基本的前提假设。 

（2） 公开市场假设。 

公开市场假设是假定在市场上交易的资产，或拟在市场上交易的资产，资产

交易双方彼此地位平等，彼此都有获取足够市场信息的机会和时间，以便于对资

产的功能、用途及其交易价格等作出理智的判断。公开市场假设以资产在市场上

可以公开买卖为基础。 

（3） 资产持续使用假设。 

资产持续使用假设是指资产评估时需根据被评估资产按目前的用途和使用



的方式、规模、频度、环境等情况继续使用，或者在有所改变的基础上使用，相

应确定评估方法、参数和依据。 

（4） 企业持续经营的假设。 

企业持续经营的假设是指被评估单位将保持持续经营，并在经营方式上与

现时保持一致。 

2、 一般假设 

（1） 假设评估基准日后，被评估单位及其经营环境所处的政治、经济、社会等

宏观环境不发生影响其经营的重大变动； 

（2） 除评估基准日政府已经颁布和已经颁布尚未实施的影响被评估单位经营

的法律、法规外，假设收益期内与被评估单位经营相关的法律、法规不发

生重大变化； 

（3） 假设评估基准日后被评估单位经营所涉及的汇率、利率、税赋及通货膨胀

等因素的变化不对其收益期经营状况产生重大影响（考虑利率在评估基准

日至报告日的变化）； 

（4） 假设评估基准日后不发生影响被评估单位经营的不可抗拒、不可预见事件； 

（5） 假设未来收益期内被评估单位所采用的会计政策与评估基准日在重大方

面保持一致，具有连续性和可比性； 

（6） 假设未来收益期被评估单位经营符合国家各项法律、法规，不违法； 

（7） 假设被评估单位经营者是负责的，且管理层有能力担当其责任，在未来收

益期内被评估单位主要管理人员和技术人员基于评估基准日状况，不发生

影响其经营变动的重大变更，管理团队稳定发展，管理制度不发生影响其

经营的重大变动； 

（8） 假设委托人和被评估单位提供的资料真实、完整、可靠，不存在应提供而

未提供、评估专业人员已履行必要评估程序仍无法获知的其他可能影响评

估结论的瑕疵事项、或有事项等； 

（9） 假设被评估单位未来收益期不发生对其经营业绩产生重大影响的诉讼、抵

押、担保等事项； 



3、 特定假设 

（1） 除评估基准日有确切证据表明期后生产能力将发生变动的固定资产投资

外，假设被评估单位未来收益期不进行影响其经营的重大固定资产投资活

动，企业产品生产能力以评估基准日状况进行估算； 

（2） 本次评估不考虑评估基准日后被评估单位发生的对外股权投资项目对其

价值的影响； 

（3） 假设被评估单位未来收益期保持与历史年度相近的应收账款和应付账款

周转情况，不发生与历史年度出现重大差异的拖欠货款情况； 

（4） 假设被评估单位未来收益期经营现金流入、现金流出为均匀发生。 

根据资产评估的要求，我们认定这些假设条件在评估基准日时成立。 

（二）评估参数 

1、 第二中医医院主要资产评估参数 

《北京同仁堂科技发展股份有限公司拟转让北京同仁堂第二中医医院有限

责任公司所涉及北京同仁堂第二中医医院有限责任公司股东全部权益价值项目

资产评估报告》所使用的主要资产评估参数包括： 

1）无风险报酬率 Rf 

国债收益率通常被认为是无风险的，因为持有该债权到期不能兑付的风险很

小。所以我们选择当前中、长期国债利率作为无风险收益率。 

具体选取的数据为自评估基准日起距到期时间为 10 年以上的国债的到期收

益率（复利）。经查询国家财政部公布的中国国债收益率,距到期日为 10 年期以

上国债的到期收益率为 3.08%。 

2）市场风险溢价 Rpm 

市场风险溢价是指投资者对与整体市场平均风险相同的股权投资所要求的

预期超额收益，即超过无风险利率的风险补偿。市场风险溢价通常可以利用市场

的历史风险溢价数据进行测算。本次市场风险溢价利用中国的证券市场指数的历

史风险溢价数据计算。根据中评协发布的《资产评估专家指引第 12 号—收益法



评估企业价值中折现率的测算》，市场期望报酬率我们选择以沪深 300 指数（全

收益）为基础，计算年化收益率。经测算，市场期望报酬率为 10.56%。 

经计算市场风险溢价等于 7.48%。 

3）贝塔系数的确定 

目前中国国内Wind资讯公司是一家从事于 β的研究并给出计算 β值的计算

公式的公司。本次评估我们是选取该公司公布的 β 计算器计算对比公司的 β 值，

上述 β 值是含有对比公司自身资本结构的 β 值。经过筛选选取在业务内容与委

估公司相近的上市公司作为可比公司，并剔除每家可比公司的财务杠杆后 β 系

数，计算其平均值作为被评估企业的剔除财务杠杆后的 β系数。剔除财务杠杆后

的 β系数为 0.7314。 

确定被评估企业的资本结构比率。在确定被评估企业目标资本结构时参考对

比公司资本结构平均值确定被评估企业目标资本结构为 46.29%。 

估算被评估企业在上述确定的资本结构比率下的 β 系数。有财务杠杆 β=无

财务杠杆 β×[1+D/E×(1-T)]=0.9854 

通过计算贝塔系数确定为 0.9854。 

4）特别风险溢价 Alpha的确定 

综合规模风险报酬率和个别风险报酬率，特别风险溢价确定为 3.0%。 

5）权益资本成本 Ke的确定 

根据上述确定的参数，则权益资本成本计算如下：Ke＝Rf＋β×Rpm＋Rc＝

13.45% 

6）折现率的确定 

估值基准日 Kd 取全国银行间同业拆借中心受权公布贷款市场报价利率

（LPR）4.65%，将上述确定的参数代入加权平均资本成本计算公式，计算得出

被估值单位的加权平均资本成本。 

WACC=Ke×E/(D+E)+Kd×D/(D+E)×(1－T)=10.30%，则折现率为 10.30%。 



2、南三环中路药店主要资产评估参数 

《北京同仁堂科技发展股份有限公司拟转让北京同仁堂南三环中路药店有

限公司股权所涉及北京同仁堂南三环中路药店有限公司股东全部权益价值项目

资产评估报告》所使用的主要资产评估参数包括： 

1）无风险报酬率的确定 

本次无风险报酬率选取的数据为自评估基准日起距到期时间为 10年以上的

国债的到期收益率（复利）。经查询国家财政部公布的中国国债收益率,距到期日

为 10年期以上国债的到期收益率为 3.08%。 

2）市场风险溢价 Rpm 

市场风险溢价是指投资者对与整体市场平均风险相同的股权投资所要求的

预期超额收益，即超过无风险利率的风险补偿。市场风险溢价通常可以利用市场

的历史风险溢价数据进行测算。本次市场风险溢价利用中国的证券市场指数的历

史风险溢价数据计算。根据中评协发布的《资产评估专家指引第 12 号—收益法

评估企业价值中折现率的测算》，市场期望报酬率我们选择以沪深 300 指数（全

收益）为基础，计算年化收益率。经测算，市场期望报酬率为 10.56%。 

经计算市场风险溢价等于 7.48%。 

3）贝塔系数的确定 

目前中国国内Wind资讯公司是一家从事于 β的研究并给出计算 β值的计算

公式的公司。本次评估我们是选取该公司公布的 β 计算器计算对比公司的 β 值，

上述 β 值是含有对比公司自身资本结构的 β 值。经过筛选选取在业务内容与委

估公司相近的上市公司作为可比公司，并剔除每家可比公司的财务杠杆后 β 系

数，计算其平均值作为被评估企业的剔除财务杠杆后的 β系数。剔除财务杠杆后

的 β系数为 0.7751。 

在确定被评估企业目标资本结构时参考对比公司资本结构平均值确定被评

估企业目标资本结构为 4.12%。 

估算被评估企业在上述确定的资本结构比率下的 β 系数。有财务杠杆 β=无



财务杠杆 β×[1+D/E×(1-T)]=0.7991 

通过计算贝塔系数确定为 0.7991。 

4）特别风险溢价 Alpha的确定 

综合规模风险报酬率和个别风险报酬率，特别风险溢价确定为 3.0%。 

5）权益资本成本 Ke的确定 

根据上述确定的参数，则权益资本成本计算如下： 

Ke＝Rf＋β×Rpm＋Rc＝12.06% 

6）折现率的确定 

估值基准日 Kd 取全国银行间同业拆借中心受权公布贷款市场报价利率

（LPR）4.65%，将上述确定的参数代入加权平均资本成本计算公式，计算得出

被估值单位的加权平均资本成本。 

WACC=Ke×E/(D+E)+Kd×D/(D+E)×(1－T)=11.72%，则折现率为 11.72%。 

（三）评估结论 

1、评估机构采取收益法及资产基础法两种评估方法。评估机构认为，同仁

堂第二中医医院是一家以中医诊疗、中药治疗为主要经营方向的医疗机构，同仁

堂南三环中路药店是一家以销售药品为主要业务的商品流通企业，从医院及药店

的资产结构来看，固定资产所占比重很小，属于轻资产公司；两家标的公司股权

价值主要体现为多年经营所积累的获利能力和商誉。收益法更能体现出两家标的

公司的股权价值。因此，选择收益法评估值为最终评估结果。 

2、采用资产基础法的评估结果如下：同仁堂第二中医医院在评估基准日持

续经营状况下净资产账面值 3,397.68万元，评估值 3,392.84万元，评估增值-4.84

万元，增值率-0.14%；同仁堂南三环中路药店，在评估基准日持续经营状况下净

资产账面值 2,627.34 万元，评估值 2,733.32 万元，评估增值 105.98 万元，增值

率 4.03%。 



3、采用收益法的评估结果如下：同仁堂第二中医医院股东全部权益于评估

基准日的市场价值 8,573.72万元，评估增值 5,176.04万元，增值率 152.34%；同

仁堂南三环中路药店股东全部权益于评估基准日的市场价值 3,954.34万元，评估

增值 1,327.00万元，增值率 50.51%。 

（四） 评估基准日至相关评估结果披露日期间，未发生可能对评估结论产

生重大影响的事项。 

（五） 除本次披露资产评估报告外，最近 12个月内无其他评估机构出具评

估报告或估值报告。 

二、 本次交易定价依据 

经双方公平协商后确定，本次交易以经资产评估机构评估的北京同仁堂第二

中医医院有限责任公司（以下简称“同仁堂第二中医医院”）及北京同仁堂南三环

中路药店有限公司（以下简称“南三环中路药店”）股东全部权益价值为基础，按

照转让的股权比例折算的金额作价。本次关联交易的定价依据合理、价格公允，

不存在损害公司及股东利益的情况。 

三、 本次关联交易对上市公司的影响 

本次交易不涉及管理层变动、人员安置、土地租赁等情况。本次交易不会产

生同业竞争；若本次交易后公司与关联方之间新增关联交易，公司将根据有关履

行审议及披露程序。 

本次交易对手方资信情况良好，具有较好的合同履约能力。 

四、 备查文件 

1、《北京同仁堂科技发展有限公司拟转让北京同仁堂第二中医医院有限责任

公司股权所涉及北京同仁堂第二中医医院有限责任公司股东全部权益价值项目

资产评估报告》（中和谊评报字【2022】10010号） 

2、《北京同仁堂科技发展有限公司拟转让北京同仁堂南三环中路药店有限公

司股权所涉及北京同仁堂南三环中路药店有限公司股东全部权益价值项目资产

评估报告》（中和谊评报字【2022】10011号） 

 



 

 

北京同仁堂股份有限公司 

董事会 

2022年 6月 24日 


