
 

江苏中企华中天资产评估有限公司 

关于中小板公司管理部《关于对江苏蓝丰生物化工股份有限公

司的关注函》的回复 

 

中小板公司管理部： 

根据贵部（中小板关注函【2020】第 585 号）《关于对江苏蓝丰生物化工股

份有限公司的关注函》（以下简称《关注函》的要求，江苏中企华中天资产评估

有限公司作为本次股权转让的评估机构，对《关注函》涉及的有关问题回复如下： 

问题 1、公证天业会计师事务所对拟出售标的公司方舟制药 2020 年 1-9 月

审计报告出具保留意见。形成保留意见的基础是原实际控制人违规占用资金

336,890,478.75 元的可回收风险及预付方舟国际大厦购房款 66,084,548.20 元

的可回收风险，方舟制药对违规占用资金累计计提减值 157,764,138.75元减值，

账面余额为 179,126,340 元。 

问题 1 第一小问：中企华中天资产评估有限公司对此次资产出售的评估报

告利用了上述审计报告数据，评估过程中对违规占用资金账面及方舟国际大厦

预付款账面余额进行列式，并未考虑上述款项的可收回性，请评估机构说明资

产基础法评估过程是否符合《资产评估执业准则——资产评估方法》第二十条

“资产评估专业人员应当结合评估对象的实际情况以及影响其价值变化的条件，

充分考虑可能影响资产贬值的因素，合理确定各项贬值”的相关要求，并说明

评估依据是否充分，评估过程是否勤勉尽责。 

回复： 

一、关于原实际控制人王宇违规占用资金336,890,478.75元的可回收问题 

（一）、2020年9月30日的审计后的账面值 

王宇违规占用资金336,890,478.75元，已计提坏账准备157,764,138.75元，

账面价值为179,126,340.00元。 

（二）、资产评估专业人员实施的评估程序和取得的证据 

1、查阅王宇违规占用资金所涉及的相关起诉、查封等法律文书、相关资料，

并进行分析。 

2、对蓝丰生化和方舟制药管理层进行访谈，了解王宇还款等相关情况，询

问回收王宇违规占用资金的应对措施及法院执行的相关情况等。 

3、与会计师沟通，了解分析坏账准备的计提过程。 

4、取得可执行资产-宁夏华宝枸杞产业有限公司2019年度审计报告及评估基

准日的会计报表并进行分析、测算股权价值。 



 

5、取得计提减值准备的测算依据，并经过分析判断比对，最终确认选取评

估所采用的金额。 

经过核查验证，根据宁夏华宝提供的未经审计的财务报表反映：截止2020

年9月30日，所有者权益为26,043.35万元。按新方舟投资和王宇合计所占81.27%

的股权比例，测算所涉查封的宁夏华宝股权的帐面价值为21,165.43万元。假设

该股权变现，变现之后的金额与该债权的账面价值接近，该债权不会发生进一步

贬值。由于该案件尚在执行中，我们无法对该公司进行进一步的清查核实，我们

也无法考虑期后该股权在司法执行过程中可能出现的各种情形对评估结果的影

响。 

根据以上工作，我们认为：评估人员对王宇违规占款履行了相应的评估程

序，已考虑了资产贬值的因素，获取必要的评估依据，评估过程做到了勤勉尽

责。 

 

二、预付方舟国际大厦购房款 66,084,548.20 元的可回收性问题 

回复： 

（一）、2020年9月30日的审计后的账面值 

截至2020年9月30日，预付的方舟国际大厦16-21层款项为66,084,548.20元。 

（二）、实施的评估程序和取得的证据 

1、对蓝丰生化、方舟制药管理层进行访谈，了解方舟国际大厦 16-21 层款

项的拟处置措施。 

2、现场查看方舟国际大厦16-21层现状。 

3、与会计师进行沟通，了解方舟国际大厦16-21层相关情况。 

4、取得20-21层的房屋租赁合同。 

5、获取新方舟置业的该款项的询证函。 

6、获取相关房屋的确权资料。 

7、取得新方舟置业有限公司评估基准日的会计报及净资产测算说明。 

8、对公司的还款能力进行分析并与帐面值进行分析判断，最终确认选取评

估所采用的金额。 

（三）、后续款项收回的可能性 

回收后续款项采取的应对措施 

1、对于方舟国际大厦20-21层房产共计42套房产，目前已由方舟制药与西安

本利商贸有限公司、西安凯凡健康科技产业有限公司和新方舟投资签订房屋租赁

合同进行出租。 

2、对于方舟国际大厦16-19层共计84套房产，方舟制药与陕西新方舟置业有

限公司（以下简称“新方舟置业”）正在结算和确认委托代售相关事项，并与徐



 

州市中级人民法院执行庭一起进行产权确权，如裁定未实行销售的，可申请由方

舟制药收回。 

3、根据新方舟置业提供的财务报表及净资产说明，新方舟置业调整后的净

资产能够履盖剩余款项。 

通过实施上述评估程序，我们预计该预付款项预计可以全部收回。不存在资

产贬值因素。但是由于委托代售结算、法院确权和执行等情况存在不确定性，我

们无法考虑上述因素对评估结果的影响。 

我们认为，评估人员履行了相应的评估程序，获取了相应的评估依据，评估

过程做到了勤勉尽责。 

 

问题 1 第二小问：截至评估日，公司所有权或使用权受限的资产总额约为

1.63 亿元，受限缘由为各类保理融资、融资担保抵押或法院查封，涉及权属瑕

疵的土地使用权的建筑物面积总计 6,863.07 平方米，包括厂房、车间、办公区

及生活性建筑。请评估机构说明上述事项是否会对标的公司持续经营造成重大

不确定性影响，评估机构在评估过程中未考虑担保、诉讼、权属瑕疵对结论的

影响的合理性，是否充分考虑公司的可持续经营性。 

回复： 

一、关于各类保理融资、融资担保抵押或法院查封的事项 

（一）、受到限制的资产如下表所示： 

项  目 期末余额（元） 受限原因 

应收账款（账面余额） 6,538,018.77 保理融资 

固定资产（原值） 49,178,974.71 借款、融资担保抵押 

无形资产（原值） 444,912.00 借款、融资担保抵押 

固定资产（原值） 40,580,000.00 方舟制药申请法院保护性查封 

其他非流动资产 66,084,548.20 方舟制药申请法院保护性查封 

合  计 162,826,453.68  

（二）、受到限制资产分析 

1、由方舟制药公司申请法院保护性查封的资产为 1.07 亿元，明细如下：                                          

项  目   期末余额（元） 受限原因 

固定资产（原值） 40,580,000.00 方舟制药申请法院保护性查封 

其他非流动资产 66,084,548.20 方舟制药申请法院保护性查封 

合  计 106,664,548.2   

上述资产分别为：方舟国际大厦 5层办公楼、方舟国际大厦 16-21 层房产。 

2018 年 8 月 4 日，方舟制药公司向徐州市中级人民法院递交了民事诉状，

起诉陕西禾博生物工程有限公司、王宇等 8 名被告，并申请了财产保全。徐州市



 

中级人民法院于 2018 年 8月 20日作出了财产保全的《民事裁定书》（【2018】苏

03 执保 97 号），对陕西方舟置业有限公司名下的方舟国际大厦 3 号楼进行了查

封。 

查封日期为 2018 年 8 月 22 日，查封期限为 2018 年 8 月 22 日至 2021 年 8

月 21日。 

方舟国际大厦 5层已由方舟制药作为办公楼使用；方舟国际大厦 16-19层房

屋由方舟制药与新方舟置业正在结算和确认委托代售相关事项，并与徐州市中级

人民法院执行庭一起进行产权确权，如裁定未实行销售的，可申请由方舟制药收

回；方舟国际大厦 20-21层房屋已由方舟制药已由方舟制药与西安本利商贸有限

公司、西安凯凡健康科技产业有限公司和新方舟投资签订房屋租赁合同进行出租。 

上述查封资产为方舟制药公司申请的财产保全措施，对企业的经营活动不会

产生不利影响。 

2、其他抵押担保资产为 0.56 亿元，明细如下 

项  目 期末余额 受限原因 

应收账款（账面余额） 6,538,018.77 保理融资 

固定资产（原值） 49,178,974.71 借款、融资担保抵押 

无形资产（原值） 444,912.00 借款、融资担保抵押 

合  计 
56,161,905.48 

 
 

上述资产为企业日常经营活动产生的抵押担保事项。 

抵押担保是企业在生产经营活动中常用的一种借款方式，目前涉及抵押担保

的借款余额为 3850 万元，占资产总额的比重为 7.30%，目前的资产负债率为

23.17%。年利息额为 280余万元。 

方舟制药所涉及的抵押担保款项总额不高，利率也在正常的承受范围内。 

企业通常还可以以续借的方式，继续向银行借款进行日常的经营活动。抵押担保

事项在方舟制药正常经营的情况下不会对评估结果产生影响。 

二、涉及权属瑕疵的土地使用权、建筑物事宜 

（一）、共有 2项事项存在瑕疵事项 

1、至评估基准日尚有如下房屋建筑物未取得权证： 

序号 房产名称 
建成年月 

(竣工日期) 
建筑结构 建筑面积(m2) 备注 

 

1 生活区维修工程房 2003年 5月 砖混 346.40  
 

2 楼房 1985年 1月 砖混 969.00  
 

3 雾化提取车间办公、车间、配电等 2016年 11月 钢混 3,451.00  
 

4 方舟国际第五层-办公楼 2017年 5月 框架 1,026.75  
 



 

5 彭镇廉租房 2018年 5月 砖混 1,069.92  
 

 合计   6,863.07  
 

2、至评估基准日，方舟制药使用未取得土地使用证的位于宜君县彭镇镇政

府旁，目前用途为方舟制药生活区。根据 2015 年 5月 28日宜君县国土资源局君

国土资函【2015】7 号《关于陕西方舟制药有限公司土地使用情况的说明函》中

说明：“截至本说明出具之日，陕西方舟制药有限公司使用的工业用地、生活区

用地和农用地未发生权属争议”。 

3、评估履行的评估程序 

（1）对未取得权属证明的房屋建筑物核查房屋购买（建造）资料和付款手

续等相关核查程序。 

（2）对方舟制药生活区的土地虽然没有取得土地使用证，取得了宜君县国

土资源局君出具证明，证明该土地没有权属纠纷，由方舟制药公司使用。 

上述二个权属瑕疵事项，公司使用至今未产生权属争议，在公司持续经营的

前提下，我们认为对股权转让的评估结果不产生影响。 

三、经上述分析，我们认为，上述抵押担保及权属瑕疵事项不会对方舟制药

公司持续经营造成重大不确定性影响，也不会影响企业的持续经营活动。评估机

构在评估中未考虑担保、诉讼、权属瑕疵对结论的影响是合理的。 

问题（3）本年度前三季度，方舟制药实现净利润-2,182.65 万元，2019 年

度净利润为-10,657.26 万元，最近三年及一期营业收入及净利润水平持续下滑，

公司在《回复公告》中称，方舟制药营业收入呈现快速下降趋势，主要原因为

国家不断出台的一致性评价、招投标等政策性因素的影响较大。 

请评估机构结合标的公司营业收入持续下滑，盈利能力显著恶化的背景说

明，收益法评估时，标的公司 2022 年及以后年度的销售收入增长率 5%的预测

依据及合理性。另外，2020 年前三季度标的公司毛利率为 74.78%，较以前年

度有较大下滑，在收益法评估过程中假设实现毛利率选取 79.93%的合理性，评

估过程是否符合《资产评估执业准则——企业价值》第六条、第二十三条相关

规定。 

回复： 

（一）收益法评估时，标的公司 2022 年及以后年度的销售收入增长率 5%

的预测依据及合理性。 

2018 年度-2019 年度营业收入增长为负的主要原因为：“王宇事件”对公司

经营管理产生影响，同时国家出台的一致性评价等政策，2020 年叠加了疫情的

因素，使得 1-9月的营业收入出现下滑。 

1、针对上述不利因素，公司已采取了相应的应对措施 

（1）关于一致性评价 



 

被评估企业目前正大力推进“盐酸多奈哌齐片”的一致性评价，并已于 2020

年 9 月进行了“盐酸多奈哌齐片”的一致性评价复审，公司预计 2021 年上半年

可通过该一致性评价。在此基础上，公司将大力参与各地区的招投标活动，该种

产品的销售收入将得到恢复性增长。 

（2）关于市场的开拓 

根据公司制定的营销计划，在国家政策导向基本不变的前提下，公司将坚持

以医院终端为主，二、三终端为辅的发展策略，继续深化和完善渠道改革，重点

探索第三终端营销，以实现销售的回稳。 

坚定不移的以“学术推广、商务统管、终端分销”为指导思想，以规模为导

向，下沉终端，细化管理，把控过程，责权清晰。继续深化渠道归拢，以风险防

控为原则，结合公司产品特点和业务运营实际需要，使配送渠道更加趋于扁平合

理化，建立以国控系战略合作为主，地区优势商业为辅，现款商业为补充的多渠

道立体配送模式。真正下沉终端，进一步从组织架构、政策配套、考核等多方面

为导向，调动省区、代理商积极性，打造医院、药店、三终端相辅相成的营销体

系；逐步建立健全专家网络，核算各类行业会议、专业期刊合作成本，以较高性

价比参与并逐步提高方舟制药在行业内的品牌认可度、美誉度；紧盯高毛利产品

的销售，同时尝试各类营销手段，以扩大规模为先导，实现公司产销平衡。 

1) 以丹栀为主的系列学术推广活动为主线，结合国家最新方针政策，推进

产品上市后临床再评价研究； 

2) 专业医学杂志广告宣传及论文发表。 

3）进行样板医院建设。 

以销售流向为依据，挑选业务优秀医院，市场部重点跟进扶持，在学术推广

上倾斜支持，打造样板医院。 

4) 举办多场、多形式的学术推广活动。 

配送渠道指标：结合公司产品特点和业务运营实际需要，改变原来以国控系

为主的配送体系，使配送渠道更加趋于扁平合理化，建立以国控系战略合作地区

优势商业为辅，现款商业为补充的多渠道立体配送模式。 

管理指标：搭建精细化和扁平化的管理模型，管理逐步向数据化过渡，抓大

放小，简化流程，细化指标，向管理要效益。 

2、被评估企业与医药制造业主营业务市场增长情况分析 

智研咨询发布的《2020-2026年中国医药制造行业市场消费调查及前景战略

分析报告》显示：2019 年 1-11月，我国规模以上医药制造企业营业收入累计达

到 21596.5亿元，同比增长 8.9%;实现利润总额 2842.8亿元，同比增长 10%。(注：

为全面反映工业企业收入规模，从 2019 年起，国家统计局用“营业收入”替代

“主营业务收入”。相关指标相应调整。 



 

 
从中国医药制造业整个行业来看，近年来主营业务市场规模总体处于稳定增

长阶段，2019 年增长率可达 9%左右，这对被评估企业经营状况企稳反弹形成了

积极的市场条件；同时，被评估企业虽近几年收入持续下滑，但企业通过上述改

善营销措施，加之疫情的逐渐消退，我们认为企业在经历了销售收入的急剧下滑

后，已经具备了恢复性上升的条件。本次评估，考虑到被评估企业近年来收入增

长率持续弱于行业，因此在选取标的公司 2022 年及以后年度的销售收入增长率

时，管理层保持较为谨慎的态度，设定为 5%，低于医药制造业。 

经上述分析，我们认为标的公司 2022年及以后年度的销售收入增长率取 5%

是合理的。 

（二）2020 年前三季度标的公司毛利率为 74.78%，较以前年度有较大下滑，

在收益法评估过程中假设实现毛利率选取 79.93%的合理性 

被评估企业营业收入分为药品、原料药、雾化提取及其他四类，其主要经营

业务为药品和原料药。雾化提取和其他业务取得的收入较少，近年来一直处于微

利和亏损状态。对于雾化提取，由于目前该业务已停产一段时间，未来复产的时

间也不确定，未来不做预测，对于该业务生产过程中涉及的相关资产作为溢余资

产加回。基准日其他业务主要是房屋租赁费，业务收入较小，与该项业务相关的

资产作为非经营性资产加回。主要收入成本数据如下： 

金额单位：人民币万元 

项目 2017年 2018年 2019年 2020年 1-9月 

药品及原料药 32,479.89 16,343.31 12,576.18 5,078.50 

雾化及其他  819.38   579.25   329.70   215.77  

收入合计  33,299.27   16,922.55   12,905.88   5,294.28  

药品及原料药  5,867.48   2,510.39   1,824.94   1,057.06  

雾化及其他  923.77   543.13   162.06   278.36  

成本合计  6,791.25   3,053.52   1,987.00   1,335.42  

药品及原料药毛利率（剔除

雾化提取及其他） 

81.94% 84.64% 85.49% 79.19% 

综合毛利率 79.61% 81.96% 84.60% 74.78% 



 

从上表可知，若剔除雾化提取及其他，被评估企业基准日主要业务的毛利率

为 79.19%，与预测期选取的毛利率较为接近。预测期主要业务毛利率如下： 

项目 
2020年

10-12月 
2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 

综合毛利率 79.94% 79.45% 79.47% 79.48% 79.49% 79.50% 

预测期毛利率略高于基准日，主要原因为在企业的销售计划和预测中，产品

销售结构存在一定变动，而各类产品毛利率存在一定的差异所致。 

经上述分析，我们认为在收益法评估过程中假设实现毛利率选取 79.93%具

备合理性。 

综上，本次资产评估业务符合《资产评估执业准则——企业价值》第六条之

“合理使用评估假设，恰当运用评估方法，履行必要评估程序，形成评估结论。”

之规定；符合《资产评估执业准则——企业价值》第二十三条之“资产评估专业

人员应当对委托人和其他相关当事人提供的企业未来收益资料进行必要的分析、

判断和调整,结合被评估单位的人力资源、技术水平、资本结构、经营状况、历

史业绩、发展趋势，考虑宏观经济因素、所在行业现状与发展前景，合理确定评

估假设，形成未来收益预测。”之规定。 

（以下无正文） 

 

  



 

(本页无正文，为《江苏中企华中天资产评估有限公司关于中小板公司管理部《关

于对江苏蓝丰生物化工股份有限公司的关注函》的回复》的签章页) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                       江苏中企华中天资产评估有限公司 

                                            二〇二〇年十二月十七日 

 


