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证券代码：002795              证券简称：永和智控 公告编号：2021-132 

 

 

 

永和流体智控股份有限公司 

关于对深圳证券交易所《关注函》的回复公告 

 

 

永和流体智控股份有限公司（以下简称“公司”）于2021年12月22日收到深圳

证券交易所上市公司管理部下发的《关于对永和流体智控股份有限公司的关注函》

（公司部关注函【2021】第470号）（以下简称“关注函”），关注函提及2021年

12月20日公司披露的《关于收购西安医科肿瘤医院有限公司37.21%股权的公告》： 

公司全资子公司成都永和成医疗科技有限公司（简称“成都永和成”）拟以支

付现金方式收购龙岩市长峰网络科技合伙企业（有限合伙）（简称“龙岩长峰”）

持有西安医科肿瘤医院有限公司（简称“西安医科”或“标的公司”）37.21%股权，

转让价格为人民币2,675.68万元。本次交易完成后，成都永和成将合计持有西安

医科57%的股权，西安医科成为成都永和成的控股子公司，纳入公司合并报表范

围。《公告》显示，西安医科2021年7月净资产为3,564.23万元，2020年度及2021

年1-7月营业收入分别为2.6万元、11.63万元，净利润分别为-628.69万元、-726.04

万元，经营活动产生的现金流量净额分别为-1094.8万元、-217.23万元；在评估

基准日2021年7月31日以资产基础法评估评估价值为 3,819.84万元，增值率为

7.17%；以收益法评估评估价值为7,190.00万元，增值率为101.73%；本次交易选

取收益法评估结果。公司解释称，标的公司账面值主要反映实物资产价值，未考

虑无形资产及行业发展前景等因素对医院未来盈利能力的贡献，不能全面体现标

的公司的整体价值，故以收益法的评估结果作为最终评估结果。此外，标的公司

在2021年1月和2月存在定向增2减资股权变动。《公告》还显示，2021年12月1

本公司及其董事会全体成员保证公告内容真实、准确和完整，没有

虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。 
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日，成都永和成以现金支付方式收购凉山高新肿瘤医院有限公司70%股权，股权

收购价格为3,150万元。 

现公司根据以上关注函所涉问题进行说明和答复，现将回复内容公告如下：  

一、说明在标的公司一年一期净利润及经营现金流净额均为负值的情况下，

选取收益法进行评估的可行性和合理性；说明收益法预测的过程、选取的参数

和依据，重点说明营业收入的预测过程及增长率、成本费用率、折现率的参数

选取及依据等；对比你公司目前实行运营的其他医院情况、近年主要财务数据

及增长率等，说明本次收益法评估过程中相关财务指标选取和增长预测的合理

性。结合前述情况进一步说明在资产基础法与收益法评估结果差异较大的情况

下，选取收益法作为评估结果的合理性，是否有利于维护上市公司利益。请评

估师核查并发表明确意见。  

回复：（1）说明在标的公司一年一期净利润及经营现金流净额均为负值的

情况下，选取收益法进行评估的可行性和合理性 

在评估基准日 2021 年 7 月 31 日，标的公司西安医科持续经营的前提下，通

过对西安医科股东全部权益价值的评估，资产基础法评估结果为 3,819.84 万元，

收益法评估结果为 7,190.00 万元，两种方法评估结果相差 3,331.16 万元，差异率

86.33%。最终选取收益法评估结果作为本次评估结论，主要考虑了以下几个因素： 

①由于标的企业西安医科于2021年 9月才开始正式营业，距离报告出具日，

也仅仅正式经营了两个月，且受疫情影响，2020 年全年数据和 2021 年 1-7 月经

营数据不能完整体现标的企业的正常盈利水平，况且肿瘤医院的前期费用（取得

各项专业资质许可证书等）、设备投入、筹资成本都比较高，经营初期企业，采

用资产基础法仅能反应企业于评估基准日资产负债的时点价值，未考虑企业未来

的盈利空间。 

②根据国家卫健委、国家癌症中心发布的数据显示，美国的放疗采用率高达

63%，荷兰、瑞士、澳大利亚等发达国家放疗采用率均高于 40%；中国放疗比例

约为 30%，远低发达国家，具有较大的成长空间。目前，由于我国放疗设备资源

匹配不足，且大众对放疗的医学认知度还不足，我国放疗普及率受到制约。未来

随着社会进步发展、国家政策支持、人民生活水平的提高、健康意识的增强，我

国放疗设备的匹配量和放疗采用率将稳步提升，西安医科也随着经营过程中知名
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度的逐渐提升，病患将会呈现较大幅度增长，市场占有率也随之提升。 

③根据中国癌症中心统计数据，2020 年我国新增恶性肿瘤人数 457 万例，

恶性肿瘤发病率显著提升。恶性肿瘤死亡率约为 161 人/十万人。肿瘤医院的发

展将为患者提供更优质的医疗资源，降低死亡率。截止 2020 年，陕西省常住人

口约为 4,000 万，根据 2020 年癌症发病率统计，陕西每年将新增大约 13 万恶性

肿瘤患者。目前，陕西省肿瘤专科医院还比较少，主要肿瘤医院有 6 家，分别是：

陕西省肿瘤医院、西安国际医学中心肿瘤医院、西安交大一附院、西安交大二附

院、西京医院、唐都医院。2020 年陕西省医院肿瘤科床位数约为 4,500 张，肿瘤

患者与医院床位数严重不匹配，并且肿瘤患者住院时间平均都在一个月左右，在

医院与患者供求关系紧张的大前提下，西安医科未来获取肿瘤患者的空间也会大

幅增加。 

④西安医科管理团队已在医疗领域积累了丰富的投资和运营经验。肿瘤医院

属于医疗服务行业，事关患者的生命健康，并且不可避免地存在程度不一的医疗

风险，因此医疗质量控制和管理水平尤为重要，很大程度上影响医院的经营。  

⑤西安医科已搭建起一批精准放疗专业人才团队，优质的服务也开始在业内

有了良好的口碑，西安医科肿瘤医院未来市场潜力较大。同向对比昆明医科医院

和达州医科医院，在经营期的第 2 年均开始实现盈利，且收入及利润增长幅度较

大。 

综上所述：收益法从企业的未来获利能力角度出发，涵盖了标的企业所具备

的无形资源（各种医疗资质许可）的价值贡献，同时宏观的考虑了行业的广阔发

展前景对医院未来盈利能力的保障。先进的医疗设备、专业的专家团队，西安医

科未来盈利能力可期，故采用收益法评估，能客观、合理地反映了标的公司的价

值，故以收益法的评估结果作为最终评估结论。 

（2）说明营业收入的预测过程及增长率、成本费用率、折现率的参数选取

及依据等，对比你公司目前实行运营的其他医院情况、近年主要财务数据及增

长率等，说明本次收益法评估过程中相关财务指标选取和增长预测的合理性 

①宏观环境 

中国是老龄人口最多的发展中国家，呈现出规模体量巨大、发展速度迅猛等

特点，加之我国肿瘤病患的增加率逐年攀升，已呈现老龄化加剧且恶性肿瘤高发
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的趋势。肿瘤的治疗选择主要包括手术、放射治疗、化学治疗等。其中，放射治

疗是利用各类放射治疗设备所产生的不同能量的放射线来精准杀灭肿瘤细胞，在

治疗过程中可免于其他重要器官和组织损伤，减少副作用的伤害。据市场数据分

析，由于新增放疗设备资源匹配不足，且大众对放疗的医学认知度还不足，我国

放疗普及率受到制约。未来随着社会进步发展，国家政策支持，我国放疗设备的

匹配量和放疗采用率将稳步提升。随着国家深化医药卫生体制改革，鼓励社会资

本等多元办医等多种措施，民营资本将成为公立医疗资源的有利补充。 

②对营业收入的预测说明 

西安医科肿瘤医院设定床位 101 张，可开放至 130 张床位，医院拥有成熟的

医院运营团队、优质的专家团队、先进的精准放疗设备、MDT 多学科等，因此

具备很大的竞争优势，西安医科的医疗资源辐射整个陕西省乃至西北五省。根据

中国癌症中心统计数据，预计陕西每年将新增 13 万恶性肿瘤患者，年就诊肿瘤

患者超 20 万人。由于整个陕西医院肿瘤科床位约为 4,500 张，因此医院床位与

病人之间供需紧张。标的公司管理层预测未来门诊将有 50%转换为住院病人。住

院的收入主要来源于放疗收入、药品收入及影像收入等。其中放疗需要根据病人

的情况采用三大类设备，头部伽玛刀、体部伽玛刀和直线加速器。由于西安拥有

大型放射治疗设备的医院少，在肿瘤放疗领域市场空间较大。预测在稳定期头部

伽玛刀每月能做 50 人次头部放疗，全年总人次 600。采用头部伽玛刀治疗的患

者住院周期较短，一般约为 5-7 天，参照《陕西省医疗服务价格》，预计头部伽

玛刀治疗费用为 1.7 万元每人次。预测在稳定期体部伽玛刀每月能做 20 人次体

部放疗，全年总人次 240，采用体部伽玛刀治疗的患者住院周期约为 15 天，参

照《陕西省医疗服务价格》，预计体部伽玛刀治疗费用为 2.5 万元每人次。预测

在稳定期直线加速器每月能做 55 人次直加放疗，全年总人次 660，采用直线加

速器设备放疗的患者住院周期约为 1 个月，参照《陕西省医疗服务价格》，预计

直线加速器设备治疗费用为 4 万元每人次。标的公司管理层及评估人员参考同类

型肿瘤医院的药品的人均费用对被评估单位进行预测。为谨慎起见，预产期和稳

定期均未考虑价格的增长，其预测过程及结果如下表所示：  

 

 

金额单位：人民币万元 
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序号 业务项目 
未来数据预测 

2021年 8-12月 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年 终值 

门诊 

人次 17.00 540.00 900.00 1,224.00 1,500.00 1,500.00 1,500.00 

人均费用（万元） 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 0.07 

收入 1.19 37.80 63.00 85.68 105.00 105.00 105.00 

住院收入 59.96 1,723.20 2,934.00 3,931.92 4,830.00 4,830.00 4,830.00 

收入一 

头刀人次 5.00 240.00 360.00 504.00 600.00 600.00 600.00 

头刀单价（万元） 1.70 1.70 1.70 1.70 1.70 1.70 1.70 

头刀收入 8.50 408.00 612.00 856.80 1020.00 1020.00 1,020.00 

收入二 

体刀人次 2.00 60.00 120.00 180.00 240.00 240.00 240.00 

体刀单价（万元） 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50 2.50 

体刀收入 5.00 150.00 300.00 450.00 600.00 600.00 600.00 

收入三 

直线加速器人次 10.00 240.00 420.00 540.00 660.00 660.00 660.00 

直线加速器单价（万元） 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 

直线加速器收入 40.00 960.00 1680.00 2160.00 2640.00 2640.00 2,640.00 

收入四 

总人次 17.00 540.00 900.00 1224.00 1500.00 1500.00 1,500.00 

人均消费（万元） 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 0.20 

药品收入 3.40 108.00 180.00 244.80 300.00 300.00 300.00 

收入五 

总人次 17.00 540.00 900.00 1224.00 1500.00 1500.00 1,500.00 

人均消费（万元） 0.18 0.18 0.18 0.18 0.18 0.18 0.18 

影像收入 3.06 97.20 162.00 220.32 270.00 270.00 270.00 

 合计 61.15 1,761.00 2,997.00 4,017.60 4,935.00 4,935.00 4,935.00 

③对比昆明医科肿瘤医院和达州医科肿瘤医院，分析收入增长的合理性 

根据成都永和成提供的子公司昆明医科肿瘤医院、达州医科肿瘤医院经营数

据进行分析对比分析如下： 

昆明医科肿瘤医院于 2019 年 3 月开始试营业，2020 年受疫情影响，于 2020

年 5 月开始恢复正常经营，2020 年较 2019 年收入增长率为 278%，于 2021 年 1-11

月昆明医科收入已达到 2,985.50 万元，2021 年 1-11 月收入较 2020 年增长 105%。 

达州医科肿瘤医院于 2019 年 1 月开始营业，2020 年较 2019 年收入增长率

为 254%，于 2021 年 1-11 月达州医科收入已达到 3,326.24 万元，2021 年 1-11 月

收入较 2020 年增长 35%。 

根据对比同类型医院，肿瘤医院在运营初期，收入都增长较快。西安医科肿

瘤医院于 2021 年 9 月开始正式营业，2021 年收入预测为 72.78 万元，根据标的

公司提供的财务报表 2021 年 1-11 月收入为 69.03 万元，2021 年全年基本能实现

收入预期。西安市为陕西省省会，常住人口 1,000 万以上，且西安处于西北地区

中心，医疗资源辐射整个西北地区，肿瘤病患较多，且管理团队具有放疗领域丰
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富的管理经营，同向对比昆明医科第 2 年的经营数据，作为西北重镇的省会城市

西安，经营第 2 年的预测数据增幅也相对较快，经营第 3 年的收入与昆明医科

2021 年 1-11 月持平。经过以上对比，从侧面验证了西安医科营业收入的增长幅

度是符合预期的。 

同类型公司经营数据 

单位：人民币万元 

公司名称 项目 2019 年 2020 年 2021 年 1-11 月 

昆明医科肿瘤医院 
收入    384.97   1,453.74    2,985.50  

增长率   278% 105% 

达州医科肿瘤医院 
收入    693.94   2,456.03    3,326.24  

增长率   254% 35% 

单位：人民币万元 

公司名称 项目 
2021

年 
2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 

西安医科肿瘤医院 
收入 72.78 1,761.00 2,997.00 4,017.60 4,935.00 4,935.00 

增长率   70% 34% 23% 0% 

④对比昆明医科肿瘤医院，分析成本费用率的合理性 

A、营业成本预测过程 

本次评估参考了所在行业的可比上市公司医疗服务业务板块的毛利率水平，

结合标的公司自身经营规划和未来战略调整等情况，并与西安医科管理层沟通，

考虑到经营期未来的市场需求情况等，预测期毛利率及主营业务成本分析如下： 

可比上市公司医疗服务业务板块的毛利率水平 

单位：% 

毛利率 2018 年 2019 年 2020 年 平均值 

通策医疗 43.29 46.08 45.17 44.84 

盈康生命 45.45 40.04 33.70 39.73 

爱尔眼科 47.00 49.30 51.03 49.11 

平均值 45.25 45.14 43.30 44.56 

（数据来源：Wind） 

根据对标的公司经营现状了解，营业成本主要分为卫生材料费、药品成本、

医务人员工资、房租费用、折旧摊销费用、维保费用、结算影像费用和水电费等

其他费用。参考同类型肿瘤医院预测卫生材料费占收入的比重 1%，药品毛利率

约为 10%。截至评估基准日已有员工 36 人，其中医务人员 25 人，后期将根据床

位利用率的增加而增加员工，工资参照西安市平均工资增长率并结合标的公司实
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际情况进行预测；设备均为新购，未来预测年度按照设备原值的一定比例考虑维

修费用。折旧摊销按标的公司存量和新增固定资产计算得出；房租费用根据标的

公司签订的租赁合同确定；部分影像服务由第三方提供。预测结果如下表所示： 

金额单位：人民币万元 

序

号 
产品明细项 

未来数据预测 

2021 年

8-12 月 
2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 终值 

1 工资 86.19 390.95 547.32 592.94 660.89 660.89 660.89 

2 卫生材料费 0.61 17.61 29.97 40.18 49.35 49.35 49.35 

3 药品费 3.06 97.20 162.00 220.32 270.00 270.00 270.00 

4 维修费 4.02 20.12 40.25 40.25 80.49 80.49 80.49 

5 固定资产折旧 44.27 276.67 278.31 278.31 278.31 278.31 278.31 

6 房租 144.84 361.39 361.39 362.89 379.46 379.46 381.04 

7 
结算的影像费

用 
2.14 68.04 113.40 154.22 189.00 189.00 189.00 

8 其他 1.83 52.83 89.91 120.53 148.05 148.05 148.05 

合计 286.97 1,284.81 1,622.55 1,809.64 2,055.56 2,055.56 2,057.14 

销售成本/销售收入 469.29% 72.96% 54.14% 45.04% 41.65% 41.65% 41.68% 

由于标的公司目前处于成立初期，财务人员将部分未利用的房屋租赁费用放

置在管理费用中，预测期根据历史年度对房租进行分类放置，成本科目费用降低；

可比上市公司均非肿瘤专科医院，肿瘤病种对比其他的病种治疗周期较长，整体

费用较高。综上所述，标的公司毛利率略高于可比上市公司。 

B、管理费用的预测 

根据与标的公司管理层沟通了解和对可比上市公司相关数据分析，标的公司

的管理费用主要为职工薪酬、差旅费、业务招待费、折旧费、办公费、长期待摊

费用和房租等。本次预测参考标的公司历史数据和标的公司管理层预测，结合标

的公司自身情况进行调整。 

工资按标的公司提供的人员预测参照西安市平均工资增长率并结合标的公

司自身情况进行计算；折旧、摊销按标的公司固定资产和装修费用计算得出；办

公及招待费用、差旅及交通费等按固定数值取值；咨询服务费和其他费用按收入

的一定比例预测；房租根据标的公司提供的租赁合同及历史年度的分摊表预测；

技术服务费参照仅在购置并安装时发生，2022 年以后不再考虑。后期标的公司

管理团队稳定，管理费用保持稳定，管理费用预测详见下表： 

单位：人民币万元 
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序

号 
费用明细项 

未来预测数据 

2021 年 8-12 月 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 终值 

1 工资 46.45 219.22 263.06 284.98 299.23 299.23 299.23 

2 固定资产折旧费 1.17 2.80 2.80 2.80 2.80 2.80 2.80 

3 无形资产摊销费 0.71 1.70 1.70 1.70 1.70 1.70 1.70 

4 长期待摊费用 47.32 117.65 121.73 121.73 121.73 121.73 121.73 

5 房租（使用权资产折旧） 72.97 182.08 182.08 182.83 191.18 191.18 191.98 

6 办公费及招待费 13.97 35.00 45.00 50.00 55.00 55.00 55.00 

7 咨询服务费  52.83 89.91 120.53 148.05 148.05 148.05 

8 差旅及交通费 5.00 15.00 30.00 45.00 50.00 50.00 50.00 

10 技术服务费 20.73       

11 其他 8.00 52.83 89.91 120.53 148.05 148.05 148.05 

 合     计 216.32 679.10 826.18 930.10 1,017.74 1,017.74 1,018.53 

 管理费用/销售收入（%） 353.75% 38.56% 27.57% 23.15% 20.62% 20.62% 20.64% 

C、对比昆明医科肿瘤医院与达州医科肿瘤医院成本费用率进行合理性分析 

根据上市公司提供的昆明医科和达州医科财务数据，昆明医科的营业成本中

包含全部房租费用，而西安医科营业成本中仅包含了部分房租费用，部分在管理

费用中体现，由于可比医院对同种费用放置不同科目，本次对成本费用率进行合

并对比分析。2020 年（经营第 2 年）昆明医科成本费用率为 117%，西安医科 2022

年（经营第 2 年）为 112%；2021 年 1-11 月（经营第 3 年）昆明医科成本费用率

为 73%，西安医科 2022 年（经营第 2 年）西安医科为 82%，通过以上数据对比

分析，西安医科预测期成本费用率在昆明医科 2020、2021 年成本费用率之间，

未来年度随着医院经营逐渐稳定、病员逐渐增长的情况下，成本费用率将会逐渐

呈下降趋势，因此评估师认为西安医科肿瘤医院预测期成本费用率合理。 

单位：人民币万元 

公司名称 项目 2019 年 2020 年 2021 年 1-11 月 

昆明医科肿瘤医院 

成本    875.23   1,342.75    1,711.78  

占收入比重 227% 92% 57% 

管理费用    364.12     360.60      466.10  

占收入比重 95% 25% 16% 

成本费用率合计   117% 73% 

单位：人民币万元 

公司名称 项目 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 

西安医科

肿瘤医院 

成本 609.44 1,284.81 1,622.55 1,809.64 2,055.56 2,055.56 

占收入比重  73% 54% 45% 42% 42% 

管理费用 414.30 679.10 826.18 930.10 1,017.74 1,017.74 

占收入比重  39% 28% 23% 21% 21% 
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公司名称 项目 2021 年 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 

成本费用率

合计 
 112% 82% 68% 62% 62% 

⑤折现率的参数选取及依据 

A、折现率的模型 

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标的公司自由

净现金流量，则折现率选取加权平均资本成本(WACC)。 

WACC 模型公式： 

r = ke×[E/(D+E)]+kd×(1-t)×[D/(D+E)] 

B、模型中有关参数的选取依据、过程及结果如下： 

序

号  

 对比

公司 

名称  

股票

代码 

付息负 

债(D)（万

元） 

债权 

比例  

股权公平 

市场价值(E) 

股权

价 

值比

例  

含资

本结

构因

素 

的

β(Lev

ered 

β) 

剔除

资本

结构

因 

素的

β(Unle

vered 

β) 

所得

税 

税率

(T) 

备注 

1 
通策

医疗 

60076

3.SH 

  

29,756.13  

0.23

% 

         

13,178,304.0

0  

99.77

% 

0.766

6  
0.7653  25%   

2 
爱尔

眼科 

30001

5.SZ 

           

272,253.77  

0.70

5% 

       

38,368,376.2

7  

99.30

% 

0.593

0  
0.5894  15%   

3 
盈康

生命 

30014

3.SZ 

           

11,188.00  

0.67

18% 

           

1,654,222.22  

99.33

% 

0.926

2  
0.9215  25%   

4  
对比公司平均

值 
  

0.53

% 
  

99.47

% 
  

                           

0.7588  
  

Leveredβ ＝

Unleveredβ×[1+

D/E×(1-T)] 

6 

确定被评估企

业目标资本结

构 

  
0.53

% 
  

99.47

% 

0.762

2  
  15% 

按目标资本结构

确定 

7 无风险收益率(Rf) 3.75% 
基准日距到期日年限在 10 年及以上国债到期收益

率平均值 

8 风险收益率(ERP) 7.40%  

9 特有风险收益率(Rs) 2.50%  

10 股权收益率(Re) 11.89% Re＝Rf＋β×ERP+Rs 

11 债权收益率(Rd) 3.85%  

12 加权资金成本(WACC) 11.84% WACC=Re×E/(D+E)+Rd×(1-T)×D/(D+E) 
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13 被评估企业折现率取值 11.84%  

（3）结合前述情况进一步说明在资产基础法与收益法评估结果差异较大的

情况下，选取收益法作为评估结果的合理性 

通过前面收益法预测各项数据的合理性分析可以看出，对于标的企业刚刚正

式营业不到两个月的情况下，各项财务数据均处于一个非正常状态。随着新增设

备和医务人员逐渐到位，企业经营逐渐趋于正常，市场竞争力便逐渐显现。在宏

观大环境下，随着标的企业知名度的扩大、肿瘤患者的增加，标的企业具备的盈

利能力所产生的价值会远远高于企业目前投资成本。而资产基础法仅能反应标的

企业于评估基准日资产负债的时点价值，对于一个尚未经营正常、设备的投入和

人员未完全到位的情况下，资产基础法未能完整的反映一个企业的真实价值。 

根据查询上市公司收购案例，标的公司净资产增值率显著低于可比并购案例

之净资产增值率平均水平，具体情况如下表所示： 

单位：人民币万元 

序号 上市公司 标的资产 净资产 企业价值 净资产增值率 

1 麦迪科技 海口玛丽医院 3,053.42 22,704.20 643.57% 

2 莎普爱思 泰州医院 13,249.53 50,200.00 278.88% 

3 爱尔眼科 

奥理德视光 3,068.36 21,700.07 607.22% 

宣城眼科医院 487.55 11,625.44 2284.44% 

万州爱瑞 1,033.51 24,240.24 2245.43% 

4 中珠医疗 广西玉林市桂南医院 7,159.99 32,000.00 346.93% 

5 常宝股份 什邡第二医院 9,302.44 22,800.00 145.10% 

6 宜华健康 余干仁和医院 8,386.71 28,800.00 243.40% 

7 盈康生命 
四川友谊医院 19,349.29 180,240.00 831.51% 

苏州广慈 8,493.28 45,000.00 429.83% 

平均值     805.63% 

标的公司净资产增值率 3,564.23 7,190.00 101.73% 

综上，本次标的公司净资产增值率低于近期诊疗服务类标的资产收购案例平

均估值水平，本次采用收益法对交易标的资产的定价合理。 

收益法从企业的未来获利能力角度出发，涵盖了标的企业所具备的无形资源

（各种医疗资质许可）的价值贡献，同时宏观的考虑了行业的广阔发展前景对医

院未来盈利能力的保障。先进的医疗设备、专业的专家团队，标的企业未来盈利

能力可期，对委托方来说，具有很好的投资价值，故采用收益法的评估结果作为

最终评估结论，能很客观、合理地反映了标的公司的真实价值。 

（4）评估师核查意见 
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经核查，评估师认为： 

（1）结合标的公司未来市场行情和自身经营优势，对比同类型医院经营数

据，在历史年度净利润及经营现金流净额为负值的情况下选取收益法进行评估是

合理和可行的； 

（2）结合标的公司同类型医院进行对比分析，未来年度预测的收入具有可

实现性，成本费用取值也在合理的区间范围； 

（3）结合市场可比公司、企业特定风险情况，本次评估折现率取值 11.84%

也相对合理； 

（4）结合中国肿瘤发病率及市场环境分析，未来肿瘤患者将呈现大幅度增

长，收益法预测充分反映了企业未来盈利情况，因此最终选取收益法预测结果作

为本次评估的结论是比较合理的。 

 

二、说明标的公司 2021 年 1 月和 2 月交易中的评估或估值情况，与本次交

易评估结果是否存在差异，如是，说明差异的原因及合理性，并进一步说明本

次交易定价的公允性。 

回复：（1）说明标的公司 2021 年 1 月和 2 月交易中的评估或估值情况，

与本次交易评估结果是否存在差异 

1、2020 年 11 月 19 日，西安医科的股东龙岩长峰、成都永和成作出决议，

根据西安医科的运营情况以及资金安排，同意龙岩长峰对西安医科的认缴注册资

本由 10,000 万元减少至 6,000 万元。2021 年 1 月 12 日，西安医科完成注册资本

金减资的工商变更登记手续。 

减资前的股东情况： 

序号 股东名称 股东类型 
认缴金额 

（万元） 
出资方式 

1 
 龙岩市长峰网络科技合伙企业

（有限合伙） 
法人股东 10,000 货币 

2 成都永和成医疗科技有限公司 法人股东 1,000 货币 

减资后的股东情况： 

序号 股东名称 股东类型 
认缴金额 

（万元） 
出资方式 

1 
 龙岩市长峰网络科技合伙企业

（有限合伙） 
法人股东 6,000 货币 
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2 成都永和成医疗科技有限公司 法人股东 1,000 货币 

2、2021 年 1 月 21 日，成都永和成与龙岩长峰签署了《增资扩股协议》，

成都永和成决定在已投入 1,000 万元的基础上追加投资西安医科 480 万元，成都

永和成与龙岩长峰就上述增资扩股事项分别作出了同意的股东决定。公司在决定

增资扩股前召开了总经理办公会，认为参股的西安医科较为优质，符合公司的战

略发展需要，一致通过了对其增资 480 万元。本次增资按照西安医科注册资本金

1 元/股的价格进行增资。2021 年 2 月 5 日，西安医科的注册资本由 7,000 万元变

更为 7,480 万元。 

上述增资及减资行为，未进行评估。公司在对其增资 480 万元时，医院尚处

于筹建阶段，相关证照、设备等尚未达到运营标准，本次收购时点，医院已进入

正式运营状态，因此本次交易的评估值与前次增资情况存在差异。 

（2）说明差异的原因及合理性，并进一步说明本次交易定价的公允性。 

西安医科从筹建到正式运营，耗时 3 年 6 个月。因肿瘤医院的独特性，经历

了前期的选址、房屋的改造装修、机房的建设、人员的配备、专家的引进、证照

的办理、设备的投入等最终达到正式运营。其中，选址阶段，挑选了地理位置优

越、交通便利、人流量大、独栋商业、同时满足排污、环保、消防等要求的地理

位置。办证阶段，受政策影响较大，且行政审批流程复杂、涉及的监管部门多，

耗时长。建设及装修阶段，对经营场所的改扩建有行业特殊高标准要求，因此建

设周期长。西安医科从筹建到公司收购时点，股东已实际累计投入 7,480 万元，

主要用于经营场所基础设施建设、设施设备投入、人力成本、证照资质办理的相

关费用等。医院从筹建到正式运营产生的费用主要系筹建费用，因此西安医科前

期报表利润亏损。 

截至目前，西安医科已全部取得了与医疗机构运营的相关证照，已达到了二

级肿瘤专科医院的必备条件，主要证照：《营业执照》、《医疗机构执业许可证》、

《放射环评批复》（头部伽玛刀、体部伽玛刀、直线加速器、TOMO）、《消防

验收意见书》(医院)、《排污权指标函》、《项目环境影响报告表的批复》、《乙

类大型医用设备配置许可证》（直线加速器、头部伽玛刀、体部伽玛刀、TOMO）、

《辐射安全许可证》（头部伽玛刀、体部伽玛刀、直线加速器、CT）、《放射

诊疗许可证》、《职业病防护控制效果批复》（头部伽玛刀、直线加速器）、西

安市医保定点协议、陕西省医保定点协议等。 
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西安医科拥有优秀专家团队、运营团队、管理团队、医技团队，能给就诊患

者提供专业优质的医疗服务。 

2021 年 7 月 31 日评估基准日后，龙岩长峰对西安医科实缴 1700 万元注册

资金，使西安医科净资产大幅增加。截至到 2021 年 11 月 30 日，西安医科的净

资产账面价值为 4,971.82 万元，基准日（2021 年 7 月 31 日）采用收益法进行资

产评估的价值为 7,190 万元，以增加后的净资产计算评估增值率为 44.62%，从时

点看增值率具有合理性。 

综上，西安医科从选址、筹备、筹建、试运行到现阶段的正式运行，经历了

较为复杂的审核和办理程序，建设过程难度很大，耗时较长。鉴于西安医科已取

得全套资质证照、已投入了先进的大型放射治疗设施设备、已搭建了一只优秀专

家、运营、管理、医技团队，同时医院已开始收治患者，且患者的数量在同步增

加，公司认为西安医科的交易价格是合理的，且认为西安医科的并购是符合公司

医疗产业战略发展要求，有利于公司稳步做大肿瘤精准放射治疗连锁型专科医院

市场规模，搭建全国范围内的肿瘤医疗服务网。 

 

三、说明本次交易对手与你公司实际控制人、控股股东及董事、监事、高

级管理人员是否存在关联关系，是否存在关于此次交易的其他协议安排。  

回复：（1）本次交易对手与你公司实际控制人、控股股东及董事、监事、

高级管理人员是否存在关联关系 

1、本次交易对手方龙岩长峰成立于 2020 年 3 月 25 日，经查询，其成立后

至今未有工商变更登记记录，其股权结构如下： 

合伙人 持股比例  

谢宗伦 65% 执行事务合伙人 

夏祖望 35% 有限合伙人 

合计 100%  

2、公司在拟收购西安医科股权时，已就公司实际控制人、控股股东及董事、

监事、高级管理人员与西安医科的相关关联关系进行了核查，上述人员就核查情

况签署了《关联关系情况说明》。自查的具体内容如下： 

“过去 12 个月内本人及本人的配偶、父母及配偶的父母、兄弟姐妹及其配

偶、年满十八周岁的子女及其配偶、配偶的兄弟姐妹和子女配偶的父母不存在直
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接或间接控制西安医科肿瘤医院有限公司，不存在与西安医科肿瘤医院有限公司

及控股股东龙岩市长峰网络科技合伙企业（有限合伙）有任何关联关系，不存在

在西安医科肿瘤医院有限公司及其关联企业担任其董事、高管等职位； 

过去 12 个月内本人及本人的配偶、父母及配偶的父母、兄弟姐妹及其配偶、

年满十八周岁的子女及其配偶、配偶的兄弟姐妹和子女配偶的父母不存在与西安

医科肿瘤医院有限公司及控股股东龙岩市长峰网络科技合伙企业（有限合伙）发

生过交易； 

过去 12 个月内本人及本人的配偶、父母及配偶的父母、兄弟姐妹及其配偶、

年满十八周岁的子女及其配偶、配偶的兄弟姐妹和子女配偶的父母所直接或间接

控制的企业不存在与西安医科肿瘤医院有限公司及控股股东龙岩市长峰网络科

技合伙企业（有限合伙）发生过交易。” 

3、龙岩长峰作为本次西安医科股权收购事宜的交易对方，为规范本次交易，

已就相关关联关系作出说明如下： 

   “本企业龙岩市长峰网络科技合伙企业（有限合伙）与上市公司永和流体智

控股份有限公司实际控制人、控股股东及董事、监事、高级管理人员不存在任何

关联关系。” 

综上 ，经上市公司实际控制人、控股股东及董事、监事、高管人员自查并

结合龙岩长峰出具的情况说明和工商设立变更情况，龙岩长峰与公司实际控制人、

控股股东及董事、监事、高级管理人员不存在任何关联关系。 

（2）是否存在关于此次交易的其他协议安排 

公司全资子公司成都永和成对西安医科参股、追加投资及本次股权收购所签

署的相关协议情况如下： 

1、2020 年 8 月 6 日，公司全资子公司成都永和成与龙岩长峰签署了《增资

扩股协议》，成都永和成决定投资西安医科，龙岩长峰同意对西安医科进行增资

扩股，并接受成都永和成的投资金额 1,000 万元。 

2、2021年1月21日，成都永和成与龙岩长峰签署了《增资扩股协议》，成都

永和成决定追加投资西安医科480万元。 

3、2021 年 12 月 17 日，成都永和成与龙岩长峰签署了《关于西安医科肿瘤

医院有限公司之股权收购协议》，交易双方根据审计评估结果为作价依据，经磋

商谈判，就西安医科 37.21%股权达成的股权收购价格为人民币 2,675.68 万元。 
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除上述公司与龙岩长峰签署的关于西安医科股权投资相关协议之外，公司与

龙岩长峰就本次交易不存在其他协议安排。 

 

四、说明收购凉山高新肿瘤医院有限公司 70%股权的具体情况，包括但不

限于交易对方、交易价格、定价依据、付款安排、进展情况，以及所履行的审

议程序及信息披露义务情况（如适用）。  

回复：（1）收购凉山高新肿瘤医院有限公司 70%股权的具体情况，包括但

不限于交易对方、交易价格、定价依据、付款安排、进展情况 

凉山高新肿瘤医院有限公司（以下简称“凉山高新”）为一家二级乙等肿瘤

专科医院，成立于 2014 年 12 月 05 日，由自然人李燕、石勇、朱永红发起设立，

目前的工商信息如下： 

名 称 凉山高新肿瘤医院有限公司 

统一社会信用代码 915134003234013944 

类  型 有限责任公司（自然人投资或控股） 

住  所 西昌市高枧乡陈所村七组 

法定代表人 李燕 

注册资本 叁仟万元整 

成立日期 2014 年 12 月 05日 

营业期限 2014 年 12 月 05日至长期 

经营范围 
肿瘤及综合医院服务。（依法经批准的项目，经相关部门批准后方可

开展经营活动） 

转让前凉山高新股东出资情况如下，经审计其注册资本金已实缴 2770.10 万元，公司

本次收购的股权所对应的注册资本系实缴的部分。 

序号 股东名称 
认缴注册资本

（万元） 
出资方式 出资时间 持股比例 

1 张虎 1770 货币 2025.12.31 前 59% 

2 李燕 255 货币 2025.12.31 前 8.5% 

3 李大援 255 货币 2025.12.31 前 8.5% 

4 易望舒 330 货币 2025.12.31 前 11% 

5 张敏 210 货币 2025.12.31 前 7% 
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6 曾永清 180 货币 2025.12.31 前 6% 

合计 3000   100% 

公司于2021年5月对凉山高新进行了相关法务尽调认为该标的符合公司医疗

战略发展规定，医院具备较好的发展潜力，因此公司聘请专业机构对凉山高新进

行了相关审计、评估工作。2021年12月1日，成都永和成与自然人：张虎、易望

舒、李大援、李燕、张敏、曾永清就凉山高新70%股权的收购事项签署了《凉山

高新肿瘤医院有限公司股权收购之股权转让协议》。本次交易公司聘请了具有证

券期货从业资格的资产评估机构出具的（北方亚事评报字【2021】第 01-920 号）

《资产评估报告》为作价依据，经友好协商，确定凉山高新70%股权的收购价为

人民币3,150万元。 

根据《资产评估报告》，本次评估采用了收益法的评估结果，在评估基准日

2021 年 8 月 31 日持续经营的前提下,收益法评估股东全部权益价值为 4,600.00

万元。选取收益法系从企业的未来获利能力角度出发，反映了企业各项资产的综

合获利能力。企业的主要价值除了营运资金等有形资源之外，还应包含企业经营

资质、业务平台、人才团队等重要无形资源对企业的贡献，收益法评估结果不仅

与企业账面反映的实物资产存在关联，亦能反映企业所具备的无形资源的价值贡

献。凉山高新在凉山州经营数年，有良好的口碑，有稳定的营业收入和经营性现

金流。据凉山高新《审计报告》显示，其 2020 年度营业收入 2,755.71 万元，经

营性现金流量净额 318.37 万元；2021 年 1-8 月营业收入 1,929.99 万元，经营性

现金流量净额 78.43 万元。 

本次收购签署的股权收购协议的主要内容如下： 

（1）交易双方 

买方（收购方）：成都永和成医疗科技有限公司  

卖方（转让方）： 

卖方一：张  虎，身份证号码：4203001975022*****。 

卖方二：易望舒，身份证号码：5101021964091*****。 

卖方三：李大援，身份证号码：5134011979010*****。 

卖方四：李  燕，身份证号码：5134011981012*****。 

卖方五：张  敏，身份证号码：4206021978081*****。 

卖方六：曾永清，身份证号码：5101021968011*****。 
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本协议中，买方、卖方合称“双方”，卖方各主体合称卖方。 

（2）股权转让方案 

2.1 张虎向买方转让公司注册资本人民币 1,239 万元，易望舒向买方转让公

司注册资本人民币 231 万元，李大援向买方转让公司注册资本人民币 178.5 万元，

李燕向买方转让公司注册资本人民币 178.5 万元，张敏向买方转让公司注册资本

人民币 147 万元，曾永清向买方转让公司注册资本人民币 126 万元，卖方合计向

买方转让公司注册资本人民币 2,100 万元（“标的股权”），占公司注册资本总额

的 70%。   

2.2 卖方各主体同意互相放弃优先购买权。 

2.3 本次交易完成后，公司的股权结构应在登记机关登记如下： 

序号 股东名称 
认缴注册资本

（万元） 
出资方式 出资时间 持股比例 

1 
成都永和成医疗科技

有限公司 
2100 货币 2025.12.31 前 70% 

2 张虎 531 货币 2025.12.31 前 17.7% 

3 李燕 76.5 货币 2025.12.31 前 2.55% 

4 李大援 76.5 货币 2025.12.31 前 2.55% 

5 易望舒 99 货币 2025.12.31 前 3.3% 

6 张敏 63 货币 2025.12.31 前 2.1% 

7 曾永清 54 货币 2025.12.31 前 1.8% 

合计 3000   100% 

（3）股权转让对价及支付 

3.1 本 次 交易 的 股权 转 让对 价 总额 为 人 民币 叁 仟壹 佰 伍拾 万 元

（RMB31,500,000），具体买方需向卖方各主体支付的股权转让对价金额如下： 

3.1.1 向张虎支付人民币壹仟捌佰伍拾捌万伍仟元（RMB18,585,000）作为张

虎转让 1,239 万元公司注册资本的股权转让对价； 

3.1.2 向易望舒支付人民币叁佰肆拾陆万伍仟元（RMB3,465,000）作为易望

舒转让 231 万元公司注册资本的股权转让对价； 

3.1.3 向李大援支付人民币贰佰陆拾柒万柒仟伍佰元（RMB2,677,500）作为

李大援转让 178.5 万元公司注册资本的股权转让对价； 

3.1.4 向李燕支付人民币贰佰陆拾柒万柒仟伍佰元（RMB2,677,500）作为李

燕转让 178.5 万元公司注册资本的股权转让对价； 
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3.1.5 向张敏支付人民币贰佰贰拾万伍仟元（RMB2,205,000）作为张敏转让

147 万元公司注册资本的股权转让对价； 

3.1.6 向曾永清支付人民币壹佰捌佰玖万元（RMB1,890,000）作为曾永清转

让 126 万元公司注册资本的股权转让对价。 

3.2 股权转让对价的具体支付方式为： 

经买卖双方协商一致，股权转让对价共分三次支付： 

第一次支付：在本协议生效之日起 10 个工作日内，买方向卖方各主体支付

转让对价的 50%。买方已支付的 400 万元定金冲抵买方向张虎支付的第一笔股权

转让对价； 

第二次支付：本次股权转让工商变更登记手续完成之后（即买方已在登记机

关登记为持有 2,100 万元注册资本（持股比例 70%）的公司股东）10 个工作日内，

买方向卖方各主体支付转让对价的 30%； 

第三次支付：在本协议所约定的交割事项完成之后 6 个月内，买方向卖方个

主体支付转让对价的 20%。 

（4）税费承担 

因本次交易买卖双方应缴纳的税款，包括但不限于个人所得税、印花税等税

费由买卖双方各自依法承担。 

（5）交割事项 

5.1 买方、卖方、公司应在买方向卖方第一次支付股权转让对价后 30 日内召

开股东会议，修改公司章程，重新选举执行董事和监事，并由新当选的执行董事

重新任命经理。执行董事由买方推荐，监事由卖方推荐。买方与卖方共同确认公

司不设董事会和监事会，设执行董事和监事。 

5.2 卖方及公司应在买方向卖方第一次支付股权转让对价后 30 日内，办妥本

次股权转让变更登记手续（包括但不限于变更股东、执行董事、经理、监事、公

司章程）。卖方进一步向买方声明及保证，应尽最大努力配合尽快完成全部相关

工商变更登记手续。 

5.3 买方向卖方第二次支付股权转让对价后 3 个工作日内，卖方应将档案资

料、账册、股东名册、不动产证书、财产权属文件、证照、合同、银行账户（含

相关账户管理工具）等公司资料及管理工具的原件全部移交给买方或其指定主体，

并签署移交清单，买卖双方签署移交清单之日，即为本协议所约定的交割日。同
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时由卖方在前述移交清单日配合买方办理公司公章、合同专用章、财务专用章、

法定代表人印章的销毁及重新刻制。 

截至目前，成都永和成已按照收购协议的相关约定，向交易对手方张虎、易 

望舒、李大援、李燕、张敏、曾永清共计支付 1,575 万元，占本次收购总对价的

50%。凉山高新已按照协议约定，正在办理相关工商过户登记手续。 

（2）所履行的审议程序及信息披露义务情况（如适用） 

公司已就凉山高新的收购事项召开了总经理办公会，公司董事长、总经理及

领导成员已就凉山高新的收购事项发表了同意的意见，并签署了相关会议纪要。

公司在作出本次收购决定前，已将凉山高新的医院情况介绍、审计及评估材料发

送给全体董事审阅。公司第四届董事会战略委员会已就凉山高新 70%股权的收购

事项进行了表决并作出了同意的会议决议。鉴于本次交易的成交金额及交易标的

凉山高新最近一年的总资产、净资产、营业收入、净利润等指标均未达到《深圳

证券交易所股票上市规则》规定的披露标准，也未达到《公司章程》、《董事会

议事规则》所规定的需经公司董事会审议的标准，因此公司未就本事项单独公告

及上会审议，在收购西安医科肿瘤医院有限公司 37.21%股权的公告中“公司连

续十二个月内已发生的资产收购事项”处予以列示。 

 

五、你公司 2021 年三季度报显示，货币资金余额 10,780.68 万元，短期借

款余额 30,878.85 万元。本次交易及收购凉山高新肿瘤医院有限公司 70%股权交

易，你公司需合计支付 5,825.68 万元股权收购款。请说明两次收购的资金来源，

并结合货币资金及短期偿债安排，说明最近两次收购是否会对你公司短期偿债

及现金流造成较大压力，如是， 请充分提示相关风险并说明拟采取的应对措施

（如有）。 

回复： 

经核实，公司收购凉山高新肿瘤医院有限公司、西安医科肿瘤医院有限公司

的资金来源均为自有资金，最近两次收购不会对公司短期偿债及现金流造成影响。 

公司 2021 年 9 月 30 日短期借款到期情况： 

到期年月 借款金额（万元） 还款进度 

2021-10 1,120.00  已还款 

2021-11 5,393.19  已还款 
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到期年月 借款金额（万元） 还款进度 

2022-01 6,384.26  已提前还款 

2022-02 1,577.97  部分已提前还款 

2022-03 2,368.65  未到期 

2022-05 2,075.33  未到期 

2022-06 5,907.95  未到期 

2022-07 2,923.00  未到期 

2022-08 1,572.00  未到期 

2022-09 1,556.50  未到期 

公司目前生产经营情况稳定，经营性现金流稳健。上表显示，公司有能力提

前及如期归还借款，未出现逾期借款，公司有偿债能力。截至 2021 年 12 月 23

日，公司按照收购进度已支付两次股权收购款的 70.67%，账面货币资金余额 1.22

亿元，不会对后续的偿债及现金流造成压力。 

未来，公司将在重点提升公司盈利能力、扩大收入规模的同时，同步做好资

金统筹计划，严格按照资金管理机制，合理安排资金的日常经营和债务偿还，避

免出现流动性紧张的局面。 

 

特此公告。 

 

 

 

永和流体智控股份有限公司董事会 

    2021 年 12 月 27 日 
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