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证券代码：603858         证券简称：步长制药        公告编号：2022-118 

山东步长制药股份有限公司 

关于控股子公司拟收购步长健康管理（上海） 

有限公司 100%股权的公告 

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法律责任。  

 

重要内容提示： 

 交易简要内容：公司控股子公司步长健康产业（浙江）有限公司拟以 4,888

万元收购步长健康管理（上海）有限公司 100%股权。 

 本次交易未构成关联交易，亦未构成《上市公司重大资产重组管理办法》规

定的重大资产重组。 

 交易实施不存在重大法律障碍。 

 风险提示：本次收购是基于公司业务的战略发展需要，本次收购完成后，可

能受宏观经济、行业环境、市场竞争、经营管理等因素的影响，未来经营状

况和收益存在不确定性。公司尚未签订正式协议，最终达成的协议及协议的

实施将与有关方进一步协商，以协商结果为准，请投资者注意投资风险。 

 

一、交易概述 

（一）基本情况 

为适应公司未来的业务发展需要，推进公司整体战略的顺利实施，提升公司

整体运营环境和外部形象，实现“中国的强生，世界的步长”的规划，公司控股

子公司步长健康产业（浙江）有限公司（以下简称“步长健康产业”）拟收购步

长健康管理（上海）有限公司（以下简称“步长健康管理”）100%股权。具体事

项为： 

1、步长健康产业拟出资 4,888万元收购步长健康管理 100%股权。 

2、在交易总价 4,888万元范围内，公司有权对具体投资方案进行调整。 

（二）审议情况 
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公司于 2022年 8月 10日召开第四届董事会第二十三次会议，审议通过了《关

于公司控股子公司拟收购步长健康管理（上海）有限公司 100%股权相关事宜的

议案》。授权公司董事长赵涛、总裁赵超签署相关文件并全权办理本次收购行为

的相关事宜，上述授权可转授权。确认管理层前期关于本次收购的准备工作。本

事项无须提交股东大会审议批准。 

（三）是否涉及关联交易及重大资产重组 

上述事项不构成关联交易，亦不构成《上市公司重大资产重组管理办法》规

定的重大资产重组。 

二、交易双方基本情况 

（一）转让方 

胡存超为步长健康管理执行董事，上海盈养特医食品有限公司执行董事，浙

江沪通医药科技有限公司执行董事、总经理。 

陈建珍为步长健康管理监事。 

胡存超、陈建珍与公司不存在关联关系。 

（二）受让方 

名称：步长健康产业（浙江）有限公司 

类型：有限责任公司（外商投资企业与内资合资） 

法定代表人：郭力 

注册资本：伍仟万元整 

成立日期：2021 年 11月 11日 

营业期限：2021 年 11月 11日至长期 

住所：浙江省宁波市北仑区梅山大道商务中心三号办公楼 1656 室 

经营范围：一般项目：保健食品（预包装）销售；第一类医疗器械销售；婴

幼儿配方乳粉及其他婴幼儿配方食品销售；特殊医学用途配方食品销售；卫生用

品和一次性使用医疗用品销售；化妆品批发；化妆品零售（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）。 

股权结构：公司控股子公司。其中：公司持股 90.5%，胡存超持股 5%，席冲

持股 4%，李辉持股 0.5%。 

主要财务数据：截至 2022年 3月 31日，总资产 0万元，负债总额 0万元，
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净资产 0万元，2022年 1-3月实现营业收入 0万元，净利润 0万元。（上述数据

未经审计） 

三、交易标的基本情况 

（一）基本情况 

名称：步长健康管理（上海）有限公司 

类型：有限责任公司（自然人投资或控股） 

法定代表人：胡存超 

注册资本：人民币 100.0000万元整 

成立日期：2004年 08月 05日 

营业期限：2004 年 08月 05日至不约定期限 

住所：上海市静安区民德路 158号 2103 室 

经营范围：许可项目：食品经营；货物进出口；技术进出口。（依法须经批

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：健康咨询服务（不含诊疗服务）；日用百货销

售。（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） 

股权结构：胡存超持股 50%，陈建珍持股 50%。 

步长健康管理与公司不存在关联关系。 

（二）主要财务数据 

截至 2021年 12 月 31日，总资产 38.50 万元，负债总额 1,232.76 万元，净

资产-1,194.26 万元，2021年度实现营业收入 0万元，净利润-53.66 万元。（上

述数据经审计） 

截至 2022 年 5 月 31 日，总资产 41.95 万元，负债总额 1,250.44 万元，净

资产-1,208.49 万元，2022年 1-5月实现营业收入 0万元，净利润-14.23万元。

（上述数据经审计） 

四、交易标的评估、定价情况 

    （一）交易标的评估情况 

本次交易经具有从事证券、期货从业资格的上海众华资产评估有限公司以

2022年 5月 31日为评估基准日对步长健康管理股东全部权益价值进行了评估，

并出具了《步长健康产业（浙江）有限公司拟股权收购涉及的步长健康管理（上
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海）有限公司股东全部权益价值估值报告》（沪众评咨字（2022）第 0040 号）（以

下简称“《估值报告》”）。情况如下： 

1、估值对象和范围 

估值对象：步长健康管理股东全部权益 

估值范围：估值对象涉及的步长健康管理的经审计的全部资产及负债，包括

步长健康管理截止 2022年 5月 31日资产负债表反映的流动资产、固定资产、流

动负债等。 

2、估值基准日 

估值基准日为 2022 年 5月 31日。 

3、估值方法 

本次估值遵照中国有关估值的法律、法规，遵循独立、客观、公正的原则，

依据委估资产的实际状况、有关市场交易资料和现行市场价格标准，采用收益法

进行了估值，估值结论依据收益法。 

4、估值方法适用性分析及选择 

（1）企业价值估值中的市场法，是指将估值对象与可比上市公司或者可比

交易案例进行比较，确定估值对象价值的估值方法。 

根据本次估值的企业特性，估值人员难以在公开市场上收集到与委估企业相

类似的可比上市公司，且由于我国目前市场化、信息化程度尚不高，难于搜集到

足够的同类企业产权交易案例，无法在公开正常渠道获取上述影响交易价格的各

项因素条件，也难以将各种因素量化成修正系数来对交易价格进行修正，采用市

场比较法估值存在评估技术上的缺陷，所以本次企业价值估值不宜采用市场法。 

（2）企业价值估值中的收益法，是指将预期收益资本化或者折现，确定估

值对象价值的估值方法。它是根据企业未来预期收益，按适当的折现率将其换算

成现值，并以此收益现值作为股东全部权益的估值价值。 

根据对估值对象经营现状、经营计划及发展规划的了解，委托人在考虑协同

效应的前提下能够对估值对象未来预测期的有效收入、成本等情况做出合理的预

计。估值对象在未来预测期中具有可预期的持续经营能力和盈利能力，因此可以

采用收益法估值。 

（3）企业价值估值中的资产基础法，是指以估值对象估值基准日的资产负
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债表为基础，合理评估企业表内及表外各项资产、负债价值，确定估值对象价值

的估值方法。 

考虑到估值对象由于前期保健品批文办理、资质办理等，己投入大量人力、

物力，资产基础法已较难客观反映企业的投资价值，所以本次估值不采用资产基

础法。 

综上所述，根据资产评估相关准则要求，本次估值充分考虑了估值目的、估

值对象和范围的相关要求，估值人员通过对估值对象的现场勘查及其相关资料的

收集和分析，采用收益法进行估值。 

5、估值方法的具体应用 

（1）收益法模型 

本次估值采用收益法通过对企业整体价值的估值来获得股东全部权益价值，

本次估值的股权价值没有考虑控股权溢价和少数股权折价，也未考虑流动性折扣

对股权价值的影响。 

本次收益法评估模型选用企业自由现金流。企业价值由正常经营活动中产生

的营业资产价值和与正常经营活动无关的非营业资产价值构成。 

企业价值=营业性资产价值+溢余资产价值+非经营性资产价值 

全部股东权益价值=企业价值-有息债务 

有息债务：指基准日账面上需要付息的债务，包括短期借款，带息应付票据、

一年内到期的长期借款、长期借款等。 

其中：营业性资产价值按以下公式确定： 

营业性资产价值=明确的预测期期间的现金流量现值+明确的预测期之后的

现金流量现值 

（2）预测期的确定 

本次估值采用分段法对估值对象的现金流进行预测。即将企业未来现金流分

为明确的预测期期间的现金流和明确的预测期之后的现金流。根据企业的发展规

划及行业特点，原则上预测到企业生产经营稳定的年度，考虑企业经营情况，估

值基准日生产线产量尚未达产，明确的预测期确定为 2022年-2026 年。 

（3）收益期限的确定 

估值对象运行稳定，持续经营，无特殊情况表明企业难以持续经营，而且通
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过正常的维护、更新，设备及生产设施状况能持续发挥效用，收益期按永续确定，

即收益期限为持续经营假设前提下的无限经营年期。 

（4）净现金流量的确定 

本次估值采用企业自由净现金流，净现金流量的计算公式如下： 

(预测期内每年)净现金流量=息税前利润×(1-所得税率)+折旧、摊销-资本

性支出-营运资金追加额 

（5）折现率的确定 

按照收益额与折现率口径一致的原则，本次估值收益额口径为企业净现金流

量，则折现率选取加权平均资本成本(WACC)。 

公式：WACC=Ke×[E/(E+D)]+Kd×(1-T)×[D/(E+D)] 

式中：E:股权的市场价值 

D:债务的市场价值 

Ke:股权资本成本 

Kd:债务资本成本 

T:估值对象的所得税率 

股权资本成本按国际通常使用的 CAPM模型进行求取： 

公式：Ke=Rf+ERP×β+Rc 

式中：Rf:目前的无风险收益率 

ERP:市场风险溢价 

β:企业风险系数 

Rc:企业特定的风险调整系数 

（6）溢余资产价值的确定 

溢余资产是指与企业经营收益无直接关系的，超过企业经营所需的多余资

产。主要采用资产基础法确定估值。 

（7）非经营性资产价值的确定 

非经营性资产是指与企业正常经营收益无直接关系的，包括不产生效益的资

产和估值预测收益无关的资产，第一类资产不产生利润，第二类资产虽然产生利

润但在收益预测中未加以考虑。主要采用资产基础法确定估值。 

6、收益法的估值计算表 
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单位：万元 

项目\年份 2022全年 2023 2024 2025 2026 2027年及以后 

一、营业总收入 2,015.70  3,955.25  7,777.20  13,457.54  17,131.65  17,131.65  

二、营业总成本 2,538.92  4,042.80  7,073.58  11,343.14  14,617.88  14,617.89  

  其中:营业成本 1,123.05  2,211.75  4,349.40  7,507.47  9,596.63  9,596.63  

      营业税金及附加 13.93  27.20  53.47  92.82  117.55  117.55  

      营业费用 580.46  822.92  1,194.59  1,671.89  2,263.27  2,263.27  

      管理费用 542.54  779.64  1,074.03  1,487.19  1,875.48  1,875.48  

      研发费用 100.00  200.00  400.00  580.00  760.00  760.00  

      财务费用 0.90  1.29  2.08  3.77  4.96  4.96  

      资产减值损失 178.05  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

加：公允价值变动收益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

   投资收益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

三、营业利润 -523.22  -87.55  703.62  2,114.40  2,513.77  2,513.76  

四、利润总额 -616.06  -147.55  643.62  2,054.40  2,453.77  2,453.76  

五、净利润 -616.06  -147.55  455.83  1,511.54  1,798.08  1,798.07  

六、归属于母公司损益 -616.06  -147.55  455.83  1,511.54  1,798.08  1,798.07  

其中：基准日已实现母

公司净利润 
-14.23       

     加：折旧和摊销 0.00  0.00  10.00  10.00  10.00  10.00  

     减：资本性支出 50.00  0.00  10.00  10.00  10.00  10.00  

     减：营运资本增加 631.58  530.11  1,025.54  1,517.25  1,042.82  0.00  

七、股权自由现金流 -1,283.40  -677.66  -569.71  -5.71  755.26  1,798.07  

加：税后的付息债务利

息 
0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

八、企业自由现金流 -1,283.40  -677.66  -569.71  -5.71  755.26  1,798.07  

折现率 13.5% 13.5% 13.5% 13.5% 13.5% 13.5% 

折现期（月） 3.5  13.00  25.00  37.00  49.00   

折现系数 0.9637 0.8718 0.7681 0.6768 0.5963 4.4167 

九、收益现值 -1,236.81  -590.78  -437.59  -3.86  450.36  7,941.54  

经营性资产价值 6,122.86 

基准日非经营性资产净

值评估值 
-1,224.79  

溢余资产评

估值 
1.73   

企业整体价值评估值(扣除少数股东权益) 4,899.80 

付息债务 0.00  股东全部权益价值评估值(扣除少数股东权益) 4,900.00 

7、估值结论 

本估值报告估值结论采用收益法估值结果，即：步长健康管理在估值基准日

2022年 5月 31日的归属于母公司所有者权益为-1,208.49万元，估值为 4,900.00

万元，估值增值 6,108.49 万元，增值率 505.46%。 

（二）评估增值率较大的原因  
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收益法指通过估值对象预期收益折现以确定估值对象价值的评估思路，是从

企业的未来获利能力角度考虑的，步长健康管理拥有一批保健食品注册证书，如

能按照未来五年经营规划生产经营，未来发展空间较大，综上所述，认为步长健

康管理是一个具有较好发展前景的企业。 

（三）定价合理性分析 

根据上海众华资产评估有限公司出具的《估值报告》，步长健康管理的估值

为 4,900.00 万元，本次交易价格以评估机构的估值为基础，并经双方友好协商，

确定标的股权收购价格为 4,888万元。本次交易定价公平、合理，不存在损害公

司及公司股东利益的情形。 

五、交易协议主要内容 

截至本公告日，本事项尚未签署相关协议，本次交易事项的具体内容以最终

签订的协议为准，公司将按照相关规定及时履行信息披露义务。 

六、本次收购的目的及对公司的影响 

本次收购完成后，步长健康管理将成为公司的控股子公司，纳入公司合并报

表范围。 

步长健康管理产品范围覆盖美容美白、排毒养颜、抗氧化、延缓衰老、提高

免疫力、补充维生素、改善心脑血管、保护肝脏等预防亚健康的多种系列营养补

充剂，现已形成了天然草本植物、动物营养提取物的健康产品体系。截至估值基

准日（2022年 5月 31日），步长健康管理持有的有效产品批件 18个。 

本次收购符合公司战略发展，有利于整合资源优势，是公司积极布局保健品，

实现“大健康”战略的有效举措，将进一步扩大保健品业务发展，形成持续盈利

能力，提升公司综合实力，有利于公司的长远发展。本次收购不会对公司财务状

况和经营成果造成重大影响，不存在损害上市公司及股东合法利益的情形。 

七、存在的风险 

本次收购是基于公司业务的战略发展需要，本次收购完成后，可能受宏观经

济、行业环境、市场竞争、经营管理等因素的影响，未来经营状况和收益存在不

确定性。 

本次收购尚未签署正式协议，最终达成的协议及协议的实施待进一步协商，

交易具有一定的不确定性。公司将密切关注进展，根据有关规定及时披露进展公
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告。敬请广大投资者理性投资，注意投资风险。 

 

 

特此公告。 

 

 

山东步长制药股份有限公司董事会 

                                    2022年 8月 11 日    


