
 

关于对华润三九医药股份有限公司 

重组问询函的回复 

 

 

深圳证券交易所上市公司管理部： 

安永华明会计师事务所（特殊普通合伙）（以下简称“我们”）接受委托，

审计了昆药集团股份有限公司（以下简称“标的公司”）2020年、2021年及截至

2022年4月30日止4个月期间的财务报表以及相关财务报表附注，并出具了无保

留意见的审计报告（报告编号为：安永华明（2022）审字第60463731_H56号）。 

我们对标的公司2020年、2021年及截至2022年4月30日止4个月期间的财务

报表执行审计程序的目的，是对标的公司的财务报表是否在所有重大方面按照

企业会计准则的规定编制，是否公允反映标的公司2020年12月31日、2021年12

月31日及2022年4月30日的财务状况以及2020年度、2021年度及截至2022年4月

30日止4个月期间的经营成果和现金流量表发表审计意见，不是对上述财务报表

中的个别项目的金额或个别附注单独发表意见。 

根据贵所于2022年11月30日对华润三九医药股份有限公司（以下简称“华

润三九”或“公司”）直通披露的《重大资产购买报告书（草案）》（以下简称

“报告书”）进行审查后出具的“关于对华润三九医药股份有限公司的重组问询

函”（以下简称“问询函”），我们以对标的公司上述财务报表执行的审计工作为

依据，对贵所就问询函中提出的需由会计师进行核查的相关问题回复如下： 
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问题 4、报告书显示，2020 年度、2021 年度，标的公司营业收入分别为

77.17 亿元、82.54 亿元；应收账款与应收票据期末余额合计分别为 15.51 亿

元、20.11 亿元，应收账款与应收票据周转率为 4.90、4.63，占总资产比例分

别为 19.10%、22.61%，占比较高且呈上升趋势。报告期各期末，标的公司存货

净额分别为 17.18亿元、18.84亿元、19.40亿元，占总资产比例分别为 21.15%、

21.18%、21.48%。请你公司： 

（1）结合标的公司信用政策，以及同行业可比公司情况，说明应收账款与应

收票据占比较高的具体原因，坏账准备计提是否充分，是否存在重大的坏账损

失风险。 

（2）分类补充披露存货构成，结合产品单位成本补充说明发出商品、产成品

金额与产销量匹配性，并说明存货占总资产比例持续较高的合理性。 

请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。 

 

公司回复： 

一、 结合标的公司信用政策，以及同行业可比公司情况，说明应收账款与

应收票据占比较高的具体原因，坏账准备计提是否充分，是否存在重大的坏账

损失风险。 

（一）说明标的公司信用政策，以及同行业可比公司情况 

标的公司与客户的结算周期一般按照标的公司给予客户的信用政策决定。

标的公司会根据客户信用评级、合作期限以及所销售的产品类型给予客户不同

的货款结算信用期与信用额度。对于一般客户信用账期不超过客户收到产品后

的 90 天，大型连锁客户不超过客户收到产品后的 120 天，医院客户不超过客户

收到产品后的 360 天，对个别战略合作紧密的客户或由新产品销售形成的货款，

标的公司会根据实际情况单独制定信用期政策。标的公司日常经营过程中与大

型连锁客户、医院客户合作居多。 

标的公司的信用政策与同行业公司相比不存在重大差异，具体对比如下： 

公司名称 信用政策 

华润三九 （处方药业务）应收账款信用期通常为 6 个月内，部分客户经

审批后可以延长至 7-12个月。 
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珍宝岛 医药工业：授信发货客户授信天数为 90天-180天； 

药品贸易：账期为 6-9个月； 

中药材贸易：大部分客户采取账期结算方式，一般为 90天。 

延安必康 信用期一般不超过 90天，对于连锁类客户一般为 3-6个月，医

院类客户 6个月以上。 

紫鑫药业 中成药产品账期为 3-6个月。 

白马药业 前五大客户的信用期为 1-3个月。 

标的公司 一般客户信用账期不超过客户收到产品后的 90天，大型连锁客

户不超过客户收到产品后的 120 天，医院客户不超过客户收到

产品后的 360天。 

注 1：其他可比公司未在公开资料中披露信用政策相关事项，此处不做进一步比对。 

注 2：此外，选取了同为医药制造行业的延安必康、紫鑫药业、白马药业，从其近

期公开披露文件中查看相关信用政策进行比对。 

（二）说明应收账款与应收票据占比较高的具体原因 

2020 年末与 2021 年末，标的公司应收账款与应收票据期末余额合计分别为

155,138 万元和 201,085 万元，占总资产的比例分别为 19.10%和 22.61%。报告

期内，应收账款与应收票据期末余额合计整体呈上升趋势，主要系标的公司业

务规模扩大，营业收入上升，导致应收账款与应收票据规模相应增长。标的公

司主要业务为医药制造与医药流通类业务：对于医药制造业务，其中 OTC 产品

主要通过大型连锁药店销售。近年来，标的公司在零售端品类拓展与品牌影响

双管齐下，强化与头部零售企业合作，主要客户为“一心堂”、“健之佳”等大

型连锁药店，上述两家公司均为 A 股上市公司，资信状况良好，标的公司根据

公司信用政策给予其相对较长的账期；对于处方药产品，标的公司主要通过医

药流通类企业配送至各医院。对于医药流通类业务，标的公司面对的主要客户

为各级别的医院；近年来随着两票制的深入实施，标的公司医药流通配送医院

的量有所增加，而医院回款周期相对较长，回款速度有所降低。 

2020 年末与 2021 年末，标的公司同行业可比公司应收账款与应收票据期末

余额合计占总资产的比例情况如下： 

公司名称 2021 年 12 月 31 日 2020 年 12 月 31 日 
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同仁堂 5.97% 6.37% 

云南白药 14.37% 11.92% 

珍宝岛 28.87% 25.93% 

步长制药 6.38% 5.61% 

红日药业 30.23% 26.22% 

平均值 17.16% 15.21% 

标的公司 22.61% 19.10% 

总体来看，标的公司的应收账款与应收票据期末合计占总资产的比例略高

于同行业可比公司水平，主要系标的公司医药流通类业务占整体收入比重高于

同行业可比公司，而标的公司医药流通类业务主要配送给对应的医院，而医院

回款周期长所致。 

综上所述，标的公司应收账款与应收票据占比较高符合标的公司实际经营

情况和行业特性，具有合理性。 

（三）说明坏账准备计提是否充分，是否存在重大的坏账损失风险 

标的公司参考历史信用损失经验，结合当前状况以及对未来经济状况的预

测，采用编制应收账款账龄与整个存续期预期信用损失率对照表计算确定应计

提的坏账准备。对照表根据应收账款在预计还款期内观察所得的历史违约率确

定，并就前瞻性估计进行调整。与可比公司信用风险特征组合的坏账准备计提

相比，标的公司的坏账准备计提与同行业可比公司不存在重大差异，标的公司

与可比公司的应收账款按信用风险特征组合的坏账准备计提比例对比如下： 

账龄  同仁堂 珍宝岛 红日药业 平均值 标的公司 

1年以内 3.18% 5.00% 5.00% 4.39% 5.00% 

1－2年 18.89% 10.00% 15.00% 14.63% 15.00% 

2－3年 50.37% 30.00% 30.00% 36.79% 30.00% 

3－4年 99.28% 50.00% 50.00% 66.43% 50.00% 

4－5年 99.60% 80.00% 75.00% 84.87%  60.00% 

5年以上 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 

注 1：云南白药与步长制药未披露区分账龄的坏账计提比例，未列示比对。 

注 2：珍宝岛为非医药配送组合应收账款坏账计提比例；红日药业为账龄组合应收
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账款坏账计提比例。 

标的公司的应收账款账龄情况如下表所示： 

单位：万元 

项目 
2021 年 12 月 31 日 2020 年 12 月 31 日 

金额 比例 金额 比例 

1年以内 185,244.71 89.56% 136,659.85 87.58% 

1至 2年 9,765.43 4.72% 8,471.44 5.43% 

2至 3年 2,689.99 1.30% 1,414.35 0.91% 

3年以上 9,132.80 4.42% 9,494.81 6.08% 

账面余额 206,832.92 100.00% 156,040.44 100.00% 

减：坏账准备 20,264.06  16,939.89  

账面价值 186,568.86  139,100.55  

与可比公司应收账款的账龄构成相比，标的公司的应收账款的账龄构成与

同行业可比公司不存在重大差异，标的公司与可比公司的应收账款的账龄构成

对比如下： 

2021 年 同仁堂 云南白药 珍宝岛 步长制药 红日药业 平均值 标的公司 

1年以内 85.37% 97.49% 82.68% 97.58% 85.74% 89.77% 89.56% 

1至 2年 1.31% 1.56% 15.08% 1.02% 10.13% 5.82% 4.72% 

2至 3年 2.19% 0.21% 0.88% 0.40% 1.69% 1.07% 1.30% 

3年以上 11.13% 0.74% 1.36% 1.00% 2.44% 3.33% 4.42% 

合计 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 

2020 年 同仁堂 云南白药 珍宝岛 步长制药 红日药业 平均值 标的公司 

1年以内 77.75% 96.34% 90.31% 97.04% 85.92% 89.47% 87.58% 

1至 2年 8.85% 1.72% 6.41% 1.40% 9.61% 5.60% 5.43% 

2至 3年 5.49% 1.22% 2.73% 0.60% 1.63% 2.33% 0.91% 

3年以上 7.91% 0.72% 0.55% 0.96% 2.84% 2.60% 6.08% 

合计 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 

综上，标的公司应收账款账龄大部分集中在 1 年以内，标的公司的账龄构

成、按信用风险计提特征组合的坏账准备计提比例与同行业可比公司相比不存

在重大差异，标的公司应收账款坏账准备计提充分，符合会计准则要求。且根

据过往数据来看，标的公司期后回款良好，不存在重大的坏账损失风险。 
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二、 分类补充披露存货构成，结合产品单位成本补充说明发出商品、产成

品金额与产销量匹配性，并说明存货占总资产比例持续较高的合理性。 

（一） 分类补充披露存货构成 

重组报告书“第八章 管理层讨论与分析”之“三、标的资产财务状况、盈

利能力分析”之“（一）财务状况分析”之“1、资产结构分析”之“（8）存

货”中补充披露分类存货构成情况如下：  

报告期各期末，标的公司存货分类构成情况如下表所示： 

单位：万元 

科目 
2022 年 4 月 30 日 2021 年 12 月 31 日 2020 年 12 月 31 日 

余额 占比 余额 占比 余额 占比 

原材料 110,365 55.38% 101,404 52.68% 91,301 52.39% 

在产品 7,895 3.96% 8,748 4.54% 7,680 4.41% 

库存商品 79,814 40.05% 81,926 42.56% 74,858 42.96% 

周转材料 1,220 0.61% 406 0.21% 422 0.24% 

存货余额 199,294 100.00% 192,484 100.00% 174,261 100.00% 

减：存货跌价准备 5,268  4,125  2,504  

存货净值 194,026  188,359  171,757  

如上表所示，报告期各期末标的公司原材料占存货余额比例为 52%、53%、

55%，整体占比较高；其中原材料中的三七占比分别为 73%、72%、68%。三七占

比较高的原因主要为标的公司为满足核心产品的生产需求进行了一定量的战略

储备。中药材三七具有产地分布区域性显著、采收季节性强、自然生长质量不

均一等特性，市场价格易受气候、供需关系、资本炒作等因素影响，波动频繁，

在一定程度上影响相关产品的生产成本，因此标的公司近年来持续关注三七市

场波动情况，择机选取优质原材料进行备货以满足业务需求。 

（二）存货占总资产比重较高的合理性  

1、三七等战略物资的储备 

如前所述，标的公司血塞通系列产品主要原材料为三七，为了保持标的公

司的持续经营能力与经营的稳定性，在存货中维持了较高的三七战略储备。 

2、医药流通业务需要维持一定比例库存 

标的公司除医药制造工业外，还有以昆药集团医药商业有限公司为主要单

位从事的医药流通类业务，2022年 4月末，标的公司的库存商品共 7.98亿元，
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其中商业板块库存商品金额约 3.23亿元，占比 40.48%；商业板块从事的医药流

通类业务为了保障供货的及时性，通常会维持 1-2 个月的安全库存量。2021 年

度，标的公司医药流通板块收入为 40.11 亿元，2022 年 4 月末的商业板块库存

商品约占 2021 年度医药流通板块销售收入比重的 8.05%，符合标的公司商业板

块的业务特性。 

3、产销量的匹配性 

标的公司医药制药业务板块生产的主要产品为血塞通软胶囊、注射用血塞

通（冻干）和阿法骨化醇软胶囊等产品。报告期内，其产销量情况如下表所示： 

 2020 年 12 月 31 日/2020年度 

主要产品 单位 产量 销量 库存量 
期后已结转销售

数量 

血塞通软胶囊（万粒，

按 100mg/粒换算） 
万粒 49,152 40,410 10,843 10,843 

阿法骨化醇软胶囊（万

粒，按 0.25μg/粒换

算） 

万粒 10,558 13,309 2,429 2,429 

注射用血塞通（冻干）

（万支，按 200mg/支换

算） 

万支 6,069 4,512 2,212 2,212 

 2021 年 12 月 31 日/2021 年度 

主要产品 单位 产量 销量 库存量 
期后已结转销售

数量 

血塞通软胶囊（万粒，

按 100mg/粒换算） 
万粒 67,405 56,638 21,611 21,611 

阿法骨化醇软胶囊（万

粒，按 0.25μg/粒换

算） 

万粒 14,554 15,130 1,852 1,852 

注射用血塞通（冻干）

（万支，按 200mg/支

换算） 

万支 2,973 3,115 2,070 2,070 

 2022 年 4月 30 日/2022 年 1-4 月 

主要产品 单位 产量 销量 库存量 
期后已结转销售

数量 

血塞通软胶囊（万粒，

按 100mg/粒换算） 
万粒 13,352 9,024 25,938 25,178 

阿法骨化醇软胶囊（万

粒，按 0.25μg/粒换

算） 

万粒 3,972 3,562 2,262 2,262 

注射用血塞通（冻干）

（万支，按 200mg/支

换算） 

万支 727 1,292 1,505 1,505 

注 1：期后结转销售数量指的是期末产品在后续年度的销售情况，统计截至日期为
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2022年 10月 31日。 

注 2：标的公司存货品类繁多、品规不一，按照产品大类汇总存在口径不一致的情

况；且相同品类不同规格产品单位成本差异较大，按品类计算平均单位成本不能反映

产品成本的真实水平，因此未对单位成本进行分析，选取主要产品进行产量、销量、

库存量的列示分析。 

如上表所示，报告期内，标的公司血塞通软胶囊销售渠道畅通，销量逐年

上升；为保证市场货量供应，2021年末至 2022年初，标的公司血塞通软胶囊维

持较高的库存储量以应对市场需求。截至 2022年 10月 31日，2022年 4月末的

血塞通软胶囊库存已基本结转销售；阿法骨化醇软胶囊各个报告期内期末库存

与对应年度的销售都有较好的对应转化关系；注射用血塞通（冻干）报告期内

库存量与对应年度的销售比呈逐年上升的趋势，主要与注射剂使用限制导致标

的公司报告期内此类产品销售有所下滑所致，但标的公司近期稳步推进注射用

血塞通（冻干）在集采中标及基层解限后的市场开拓，2022 年 1-9 月注射用血

塞通（冻干）同比增长 77%。另外，从各产品期后销售结转情况来看，标的公

司主要产品销售情况良好，不存在滞销的情况。 

综上所示，标的公司由于三七原材料战略储备、医药流通业务需要一定比

例的库存等因素导致存货占总资产比重较高。同时，医药制造工业板块的主要

产品库存基本与过往年度销售情况相匹配，主要产品期后销售情况良好，不存

在滞销情况。 

三、 请会计师核查并发表明确意见 

（一）核查程序 

我们按照中国注册会计师审计准则的要求，在标的公司 2020 年度、2021 年

度、截至 2022 年 4 月 30 日止 4 个月期间的财务报表审计中对应收账款坏账准

备和存货执行的主要审计程序包括但不限于： 

1、 在销售及收款流程中对应收账款坏账准备的计提执行穿行测试及控制测

试； 

2、 与管理层讨论预期信用损失模型，了解公司信用风险管理策略，评价应

收款项坏账准备计提的合理性和计提坏账准备所使用的方法的恰当性； 

3、 复核用于确认预期信用损失的信息，包括检查应收款项迁徙率计算的正

确性、考虑客户偿债能力、历史回款情况、行业和宏观经济指标等，复核管理



8 

 

层做出的估计和假设的合理性； 

4、 与管理层沟通、讨论、评估有违约、减值迹象的应收款项，评估其回款

情况及坏账风险； 

5、 阅读公司现有政策文件、抽样分析合同以及访谈等方式了解公司的业务

板块、客户群体分部及历史信用情况、信用期等信息； 

6、 查看期后回款情况即查看银行对账单、银行回单及其他支持性文件，确

保付款人名称与销售合同/销售订单中采购方名称一致； 

7、 了解、评价并测试存货相关内部控制的设计与执行的有效性； 

8、获取期末时点全部存货明细并与账面核对； 

9、 对本期发生的存货增减变动，检查至支持性文件，确定会计处理是否正

确； 

10、 对存货实施截止性测试； 

11、 对存货盘点进行监盘并关注残次的存货是否被识别； 

12、 复核存货的库龄及周转情况； 

13、 检查存货是否已按照企业会计准则的规定在财务报表中作出恰当列报

和披露。 

（二）核查结论 

基于对标的公司 2020 年度、2021 年度、截至 2022 年 4 月 30 日止 4 个月期

间的财务报表整体发表审计意见所执行的审计工作，我们认为： 

1、 公司对于标的公司信用政策以及同行业可比公司情况的说明，与我们在

审计过程中了解到的信息一致； 

2、 公司对于标的公司应收账款与应收票据占比较高的具体原因的说明，与

我们在审计过程中了解到的信息一致； 

3、 公司对于标的公司坏账准备计提是否充分、是否存在重大的坏账损失风

险的说明，与我们在审计过程中了解到的信息一致； 

4、 公司对于标的公司存货期末金额的说明，与我们在审计过程中了解到的

信息一致； 

5、 公司对于标的公司存货占总资产比例持续较高合理性的说明，与我们在

审计过程中了解到的信息一致。 

 



 

 

 

 

（本页无正文，系安永华明会计师事务所（特殊普通合伙）《关于对华润三九�

医药股份有限公司重组问询函的回复》之签署页） 

 

本函仅供华润三九医药股份有限公司就深圳证券交易所于 2022年 11月 30 

日发出的《关于对华润三九医药股份有限公司的重组问询函》向深圳证券交易�

所报送相关文件使用；未经本所书面同意，不得作其他用途使用。 

 

 

 

 

 

  安永华明会计师事务所（特殊普通合伙）

  中国 北京

   

   

   

  2022年12月5日

 

 

 

 

 

 


