
CC99112020 年 6 月 20 日 星期六 DISCLOSURE信息披露制作 董春云
电话：010-83251716 Ｅ－ｍａｉｌ押zqrb9@zqrb.sina.net

证券代码：601113 证券简称：ST 华鼎 编号：2020-040

义乌华鼎锦纶股份有限公司
关于对上交所《关于对义乌华鼎锦纶股份有限公司 2019 年年度报告的事后审核问询函》回复的公告

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个别及连带责任 。

重要内容提示 ：
按照上交所《关于对义乌华鼎锦纶股份有限公司 2019 年年度报告的事后审核

问询函》的要求，公司控股股东及实际控制人进一步自查了是否存在尚未披露的违
规担保和违规借款的情况，截至本公告日，实控人通过自查发现存在一笔新增的违
规担保和一笔新增的违规借款，合计金额 1,8000 万元人民币 .相关担保和借款均未
履行公司内部审批程序及董事会和股东会的审议程序。 公司董事会未知悉上述事
项，导致公司未能就上述相关事项及时履行信息披露义务。 违规担保和违规借款相
关协议文件均由时任董事长丁尔民签字并盖公章。 违规担保和违规借款具体情况
见第 3 问（4）的回复。

2020 年 5 月 29 日，公司收到上海证券交易所《关于对义乌华鼎锦纶股份有限
公司 2019 年年度报告的事后审核问询函》（上证公函【2020】0610 号）（以下简称《问
询函》）。 现将公司对上海证券交易所《问询函》的回复公告如下：

一、关于资产减值准备计提
1.年报显示，公司 2018 年通过重大资产重组并购了跨境电商深圳市通拓科技

有限公司（以下简称通拓科技），形成商誉 17.60 亿元，2018 年计提商誉减值准备
1.72 亿元。 本期计提通拓科技商誉减值准备 9.42 亿元，占商誉余额的 53.52%，占
本年度亏损额的 71.31%。 请公司核实并披露：

（1）结合通拓科技的业务开展和经营情况，说明业绩下滑或出现经营困难的具
体情况、原因及是否具有持续性，并结合业绩下滑或经营困难情况，分析对商誉减
值迹象判断和计提的具体影响；

回复：
重组交易对方承诺通拓科技 2017 年度、2018 年度及 2019 年度实现的扣除非

经常性损益后归属于母公司所有者的净利润分别不低于 2.00 亿元、2.80 亿元和
3.92 亿元。 2017 年、2018 年经审计后通拓科技实现扣非后净利润分别为 2.02 亿
元、2.21 亿元，因此 2018 年未完成业绩承诺，公司于 2018 年计提涉及通拓科技的商
誉减值准备 1.72 亿元。 根据 2019 年通拓科技财务报表显示， 实现扣非后净利润
3.04 亿，2019 年预计无法完成业绩承诺， 于 2019 年计提涉及通拓科技的商誉减值
准备 9.42 亿元。（经由北京兴华会计师事务所（特殊普通合伙）对华鼎公司 2019 年
度财务报表进行审计，并出具了（2020）京会兴审字第 68000058 号保留意见审计报
告确认的数据， 保留事项对通拓科技 2019 年度财务报表可能存在影响。 故通拓科
技 2019 年度业绩承诺完成情况尚无法确定，该回复中所涉及通拓科技 2019 年财务
报表相关数据，均暂按未审定通拓科技财务报表填列。 ）

通拓科技的三年业绩承诺是建立在宏观经济环境稳定、跨境电商行业的市场状
况不会发生重大变化等假设下做出的。 但近两年，国际经济形势、跨境电商行业的
市场状况均发生了较大的变化。

通拓科技 2018 年度未能完成承诺业绩的主要原因：一方面，中美贸易摩擦和
欧洲电商行业政策调整对市场环境的影响 。 通拓科技主要的电商平台包括
Amazon、eBay、Wish、速卖通等，其主要面向美国及欧洲市场。 中美贸易摩擦及欧洲
国家对电商行业政策的调整， 使得通拓科技在美国及欧洲市场的销售情况未达预
期。 2018 年出口电商业务美国市场销售额由 2017 年的 78,073 万元下降为 71,948
万元，占出口电商业务收入的比例从 2017 年的 22.69%下降为 18.74%。 另一方面，
为了进一步拓展业务区域、增强盈利能力，除原有的四大平台外，通拓科技还加大
了对东南亚平台 LAZADA、SHOPEE， 俄罗斯平台 YANDEX、MAIL-RU， 中东平台
AWOK、NOON、SOUQ，非洲平台 JUMIA 等新兴平台的投入。 由于新兴平台的前期
投入较大，同时消费者对于新开店铺的认可、接受需要一定过程，因此，从新兴平台
投入到实现盈利需要一定的市场培育期，2018 年度新兴平台尚未表现出强劲的盈
利能力。

通拓科技 2019 年度预计无法完成承诺业绩的主要原因为： 2019 年全球经济
面临着单边主义和保护主义的冲击，多边贸易体制、多边宏观经济政策协调，都由
于保护主义和单边主义的冲击受到了极大的阻碍，全球经济，特别是全球贸易的增
长面临着不断下行的压力。 2019 年内，国际货币基金组织四次下调全球经济的增长
预期，从年初预计 2019 年全球经济增长 3.9%，下调到 3%。3%的全球经济增长率是
2008 年全球金融危机以来最低的全球经济增长速度， 与此同时， 世界贸易组织对
2019 年度全球贸易的增长预期只有 1.2%。 同时，中美贸易摩擦持续，通拓科技主要
从事跨境电商业务， 其进出口贸易受全球市场环境的影响较大， 从下图也可以看
出，2019 年跨境电商的增速明显放缓。 全球市场环境变化的影响，是通拓科技未完
成 2019 年业绩承诺的主要原因。

2020 年全球经济增长展望并不乐观，疫情的爆发成为影响全球的黑天鹅事件。
在全球经济面临贸易摩擦加剧的情况下，叠加英国脱欧、中东地缘政治风险抬升等
因素，全球经济面临的不确定性进一步上升，风险上行压力逐步累积。 尽管全球普
遍采取宽松的货币政策来应对经济下行风险，但对经济的边际提振作用相对有限，
预计 2020 年全球经济增长低于 3%，仍处于较低水平。 全球经济增长速度在未来较
长一段时间可能会保持较低的增速。

深圳市通拓科技有限公司主要从事跨境电商业务，2019 年欧美市场收入占企
业总收入比例接近 70%，受国外经济环境的影响很大。 受国外新冠疫情影响，企业
2020 年度增加了防疫产品出口，但 2020 年 4 月收入仍有下滑，根据当前国外疫情
局势， 预计 2020 年收入会下降。 疫情逐渐好转后， 收入增长会有所提升并逐步稳
定，但受宏观经济的影响，增长速度也受到一定限制。 同时，人工成本上涨、行业竞
争激烈等因素，产品净利率下降，企业的净利润也会缩减。

综上，受外部宏观环境和行业发展趋势等因素的影响，通拓科技经营业绩低于
收购时的预期业绩。

①从宏观环境、宏观经济及行业发展来看
2019 年以来，全球贸易局势紧张、英国“脱欧”前景不明、地缘政治紧张和欧洲

经济下滑等原因，全球制造业和投资活动大幅放缓，商业信心减弱，全球贸易疲软，
世界经济增速放缓，主要经济体减速幅度超出预期。 全球贸易增长前景不确定性增
大，2020 年全球经济增长展望不乐观。

新冠肺炎疫情对全球金融市场带来短期冲击，也将通过进出口、旅游、大宗商
品等冲击传导至各国经济，降低全球消费和投资预期。 同时，疫情在个别国家的传
播也将直接影响相关国家的经济增长。 受疫情影响，部分国家限制了中国产品的出
口、增加对中国出口产品的安全性检测，而中国延长放假等措施也降低了中国产品
的产出，并会影响后续的出口订单。

电子商务是基于网络虚拟性及开放性的商务模式，由此产生的参与者信用不确
定性是电子商务发展中的瓶颈。 在跨境出口电子商务中，跨地区、跨文化的信用体
制构成其复杂的交易环境，由于各国法律不同且存在地区差异，缺乏统一的信用标
示，各国的信用管理体系尚不能很好地应用到跨境电子商务领域中，这对行业发展
造成一定的影响。

随着跨境电商销售市场的多元化发展， 行业对外贸人员的语言要求越来越高。
但语言限制只是最基本的一点，外贸人员还需要了解国外市场、汇率、交易方式和
规则、消费习惯等综合情况。 跨境复合型综合人才的缺乏在一定程度上制约跨境电
商行业的发展。

②从企业内部信息来源来看
2017 年、2018 年、2019 年实际业绩完成情况如下：

项目 2017年 2018年 2019年（注） 累计计算

归属母公司净利润 20,749.59 21,545.37 29,978.23 72,273.19

非经常性损益 532.83 -568.86 -442.01 -478.04

扣非后归属母公司净
利润 20,216.76 22,114.23 30,420.23 72,751.22

承诺净利润 20,000.00 28,000.00 39,200.00 87,200.00

[注] 通拓科技 2019 年度业绩承诺完成情况尚无法确定，上表中的 2019 年度数
据暂按未审定的通拓财务报表填列。

通拓科技 2018 年未完成承诺业绩，2019 年预计无法完成承诺业绩， 业绩低于
预期。

综上从通拓科技内、外部信息综合分析判断，通拓科技所处宏观及市场环境已
经发生变化，可能导致对通拓科技经营不利的影响，通拓科技的经济绩效已经低于
预期，通拓科技相关资产组存在减值的迹象。

（2）本期商誉减值测试的具体方法，资产组或资产组组合认定的标准、依据和
结果，商誉减值测试具体步骤和详细计算过程，具体指标选取情况、选取依据及合
理性，包括营业收入、收入增长率、净利润、毛利率、费用率、净利率水平、自由现金
流、折现率等重点指标的来源及合理性；

回复：
期末商誉减值测试的具体方法如下：
根据《企业会计准则第 08 号-资产减值》的规定，企业合并所形成的商誉，至

少应当在每年年度终了进行减值测试。 商誉应当结合能够从企业合并的协同效应
中受益的资产组或者资产组组合进行减值测试。 对于因企业合并形成的商誉的账
面价值，应当自购买日起按照合理的方法分摊至相关的资产组，并测试包含商誉的
资产组的可收回金额是否低于其账面价值。 测试结果表明包含分摊商誉的资产组
的可收回金额低于其账面价值的，确认相应的减值损失。 减值损失金额先抵减分摊
至该资产组的商誉的账面价值， 再根据资产组中除商誉以外的其他各项资产的账
面价值所占比重，按比例抵减其他各项资产的账面价值。 商誉减值损失一经确认，
以后期间不予转回。

A、与通拓科技相关资产组的认定：
通拓科技所在资产组构成为深圳市通拓科技有限公司及其子公司整体。 公司

收购通拓科技后其仍作为独立的经济实体运行， 且由于通拓科技电商行业的特殊
性，其母、子公司的经营及其各业务环节不可分割，通拓科技母、子公司共享客户资
源、供应商资源、物流供应链体系、信息系统等资源，同时公司将通拓科技及其子公
司整体作为绩效考核单元。

因此，公司将归属于通拓科技及其子公司的固定资产、无形资产、开发支出、长
期待摊费用、并购时评估增值部分净额以及分摊商誉整体认定为一个资产组。 不包
括其流动资产、流动负债、非流动负债、溢余资产与负债、非经营性资产与负债。

B、与通拓科技相关资产组可收回金额的确定：
公司将商誉的账面价值分摊至能够从企业合并的协同效应中受益的资产组，并

测试包含商誉的资产组的可收回金额是否低于其账面价值， 其中可收回金额根据
资产的公允价值减去处置费用后的净额与资产预计未来现金流量的现值两者之间
的较高者确定。

本期公司聘请了具有证券期货相关业务资格的中瑞世联资产评估集团有限公
司对通拓科技相关资产组 2019 年 12 月 31 日的可收回金额进行了评估，并于 2020
年 4 月 28 日出具了《义乌华鼎锦纶股份有限公司拟进行商誉减值测试涉及的深
圳市通拓科技有限公司资产组可回收价值评估项目资产评估报告》(中瑞评字[2020]
第 000342 号)评估报告。

评估师采用收益法对该资产组预计未来现金流量的现值进行评估，采用公允价
值减处置费用法对该资产组公允价值减去处置费用后的净额进行评估。 最终以较
高者作为该资产组可收回金额。

①公允价值减去处置费用后的净额
固定资产的公允价值，采用重置全价×综合成新率确认。
无形资产及长期待摊费用的公允价值，采用对账面价值进行核实，在未来受益

期内仍可享有相应的权益确认。
开发支出的公允价值，采用核查开发支出记账凭证、发票、合同等齐全，金额真

实性，以核实后的账面值确认。
资产组固定资产、无形资产、开发支出、长期待摊费用的账面价值及公允价值

如下：
金额单位：人民币万元

科目名称 账面价值 公允价值

固定资产 1,549.05 1,743.96

无形资产 3,092.77 3,092.77

开发支出 499.91 499.91

长期待摊费用 240.53 240.53

非流动资产余额合计 5,382.26 5,577.17

处置费用的估算， 根据相关税务规定， 资产组的转让无需缴纳增值税（流转
税），因此本次测试中，资产组的整体流转不需要缴纳增值税（流转税），资产组的整
体流转一般无需搬运费，法律费等相关中介费用数额也不大，故本次处置费用按资
产公允价值的 5%估算。

根据评估报告的评估结果。 截至 2019 年 12 月 31 日，与通拓科技相关资产
组的公允价值减去处置费用后的净额=（1,743.96+3,092.77+499.91+240.53）*（1-
5%）=5,298.31(万元）。

②预计未来现金流量的现值
采用收益法对该资产组预计未来现金流量的现值进行评估。
根据中瑞世联出具的评估报告，本次评估的主要假设如下：
一般假设
1.假设评估基准日后国家现行的有关法律法规及政策、国家宏观经济形势无重

大变化，本次交易各方所处地区的政治、经济和社会环境无重大变化。
2.假设评估基准日后商誉资产组所在企业持续经营。
3.假设评估基准日后商誉资产组所在企业的管理层是负责的、稳定的，且有能

力担当其职务。
4.假设商誉资产组所在企业完全遵守所有有关的法律法规。
5. 假设评估基准日后无人力不可抗拒因素及不可预见因素对商誉资产组所在

企业造成重大不利影响。
6.交易假设，假定所有待评资产已经处在交易过程中，评估师根据待评估资产

的交易条件等模拟市场进行估价。
7.公开市场假设，假定一个有自愿的买者和卖者的竞争性市场，在这个市场上，

买者和卖者的地位是平等的，彼此都有获取足够市场信息的机会和时间，买卖双方
的交易行为都是在自愿的、理智的，而非强制的条件下进行的。

特殊假设
1. 假设评估基准日后商誉资产组所在企业在现有管理方式和管理水平的基础

上，经营范围、方式与目前方向保持一致。
2. 假设评估基准日后商誉资产组所在企业采用的会计政策和编写此份报告时

所采用的会计政策在重要方面保持一致。
3.假设商誉资产组所在企业相关的利率、汇率、赋税基准及税率、政策性征收费

用等评估基准日后不发生重大变化。
4.假设商誉资产组所在企业于年度内均匀获得净现金流。
5. 假设评估基准日后商誉资产组所在企业的产品或服务保持目前的市场竞争

态势。
6.假设商誉资产组所在企业已签租约合法、有效；已签租约实际履行，不会改变

和无故终止。
7.假设商誉资产组所在企业现有业务能够持续进行，主营业务、产品结构以及

销售策略和成本控制等不发生重大变化。
8.假设委托人及商誉资产组所在企业提供的盈利预测资料和财务资料真实、准

确、完整。
根据评估报告的评估结果。 截至 2019 年 12 月 31 日，与通拓科技相关资产

组（包括商誉）的预计未来现金流量的现值为 71,860.00 万元。
综上比较分析，资产组预计未来现金流量大于其公允价值减去处置费用后的净

额， 最终采用资产组预计未来现金流量的现值作为与通拓科技相关包含商誉资产
组的可收回金额。

根据中瑞世联资产评估集团有限公司，2020 年 4 月 28 日出具的《义乌华鼎锦
纶股份有限公司拟进行商誉减值测试涉及的深圳市通拓科技有限公司资产组可回
收价值评估项目资产评估报告》(中瑞评字[2020]第 000342 号)评估结果，截至 2019
年 12 月 31 日，与通拓科技相关资产组（包括商誉）的可收回金额为 71,860.00 万
元。

C、与通拓科技相关资产组账面价值的确定：
通拓科技相关资产组账面价值为归属于通拓科技及其子公司的长期资产账面

价值（包含固定资产、无形资产、开发支出、长期待摊费用），并购时评估增值部分净
额，以及分摊商誉。 具体如下：

金额单位：人民币万元
项目名称 账面金额

固定资产 1,549.05
无形资产 3,092.77
开发支出 499.91
长期待摊费用 240.53

长期资产合计 5,382.26
并购时评估增值部分净额 1,904.90
资产组全口径商誉 158,764.17

与通拓科技相关资产组账面价值 166,051.33
D、通拓科技相关资产组商誉减值测试过程及结论：
金额单位：人民币万元

项目 金额
商誉账面余额 A 175,999.79
商誉减值准备余额 B 17,235.62
商誉账面价值 C=A-B 158,764.17
长期资产账面价值 D 5,382.26
并购时评估增值部分净额 E 1,904.90
包含商誉的资产组的账面价值 F =C+D+E 166,051.33
资产组可收回金额 F 71,860.00

商誉减值损失 G=E-F（如 G小于 0则为
0） 94,191.33

经测试， 截止 2019 年 12 月 31 日， 公司收购通拓科技形成的商誉， 须减值
94,191.33 万元。

资产组预测的预计现金流基于公司管理层批准的 2020 年至 2024 年的财务预
测确定， 5 年以后假设资产组现金流趋于稳定并进入永续期。 预计现金流计算的
假设包括基于该资产组过去的业绩、 行业的发展趋势和管理层对市场发展的预期
估计的营业收入、毛利率、费用、折旧摊销和资本性支出等，其中采用的重点指标包
括：

资产组

重点指标

预测期 预测期收入增长率 稳定期
增长率 利润率 税前折现率

（WACCBT）

通拓科技 2020年-
2024年

2020-2024年分别为：-
28%、13%、16%、15%、7% 0% 根据预测的收入、成本、

费用等计算 14.51%

具体指标及其来源：
1）预测期营业收入增长率及收入增长率
通拓科技是一家依托中国优质供应链产品，以电子商务为手段为世界各国终端

消费者供应优质商品的跨境电商企业， 具体通过 eBay、Amazon、 速卖通、Wish、
TOMTOP 自有网站等多种电商平台，采用买断式自营的方式将中国优质商品直接销
售给海外终端消费者。 公司积极拓展业务布局，初步形成了“跨平台”、“跨品类”、

“跨语种”等多维度、全方位的立体式业务布局。
通拓科技商品品类齐全，具体涵盖 3C 电子、摄影影音、美容服饰、游戏玩具、家

居户外、健康管理、汽车配件等几十多个品类，SKU 总量超过 55 万。 公司与数千家
优质供应商、商户建立了深度协同合作的生态系统，协作出口中国优质商品。 公司
通过先进的管理信息系统实现对供应商的严格管理， 以保证商品的高质量和高性
价比。 仓储物流配送优化方面，通拓科技已在深圳、东莞、英国、美国、德国、法国等
区域租赁仓库并自营管理， 管理信息系统能够根据用户订单特点和需求设计最优
化的物流解决方案，采用包括快递、专线、海外仓和邮政小包等多种物流方式直接
配送商品给终端客户或通过海外仓备货后配送给终端客户， 合作的物流渠道超过
100 家。

公司 2018 年新增店铺 200 余个，2018 年产生销售收入约 3 亿。 2017 年增加店
铺 200 余个，在 2018 年产生销售收入约 11 亿元。 各平台店铺成熟期大概在 1 年左
右。 2017 年、2018 年新增店铺在 2019 年较上年同期销售额增加，故 2019 年公司收
入增长率达到 44.16%。

其他业务收入全部为向第三方公司提供货运代理运输服务产生的收入，主要为
了共同发货增加运输量从而降低各自物流的运费成本， 目前企业的其他业务收入
主要根据需要支付给物流公司的费用，向第三方公司收取代发货费用，因该部分业
务收入资金占用较大，企业预计未来降低该业务投入，减少该部分业务收入。 本次
根据企业规划及管理层预计预测未来该类收入会有所下降。

深圳市通拓科技有限公司主要从事跨境电商业务，2019 年欧美市场收入占企
业总收入比例接近 70%，第四季度收入占全年收入的 33%左右。 受国外新冠疫情影
响，企业 2020 年度增加了防疫产品出口，但 2020 年 4 月收入仍有下滑趋势，根据当
前国外疫情局势，结合企业 1-3 月已经实现 14.7 亿元收入，预计 2020 年收入会下
降 28%左右。 疫情逐渐好转后，收入增长会有所提升并逐步稳定。 结合行业发展趋
势和通拓科技现有发展规划和资源，预计收入情况如下表：

金额单位：人民币万元

序号 项目/年度
预测年度

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年
一 主营业务收入 399,666.46 462,571.69 540,689.05 619,565.25 663,676.90
1 出口跨境电商 331,769.47 395,752.78 474,732.60 553,608.80 597,720.46
2 进口电商 67,896.99 66,818.91 65,956.45 65,956.45 65,956.45
二 其他业务收入 17,117.45 8,558.72 8,110.34 9,293.48 9,955.15

1
代发货（货运代
理运输服务收
入）

17,117.45 8,558.72 8,110.34 9,293.48 9,955.15

营业收入合计 416,783.91 471,130.41 548,799.38 628,858.73 673,632.06
增长率 -28.0% 13% 16% 15% 7%

2）营业成本
①历史成本分析
主营业务成本中出口业务主要为各类商品的采购包装等成本，从历史数据来看

各项历史单位成本如下：
金额单位：人民币万元

序号 项目/年度
历史年度

2017年 2018年 2019年
一 主营业务成本 189,145.82 219,375.35 306,231.28
1 出口跨境电商 157,611.10 174,494.72 209,342.16
2 进口电商 31,534.72 44,880.64 96,889.12
二 其他业务成本 4,912.23 18,489.44 55,151.12

1 代发货（货运代理运输服务
收入） 4,912.23 18,489.44 55,151.12

营业成本合计 194,058.05 237,864.79 361,382.40
营业成本/营业收入 55.6% 59.1% 62.4%

其中出口跨境电商业务主要分为家具生活、电子商品、服装服饰类，进口业务
主要分为进口食品类和非食品类。

具体如下：
成本分析表-按产品具
体分类 2017年 2018年 2019年

1.家居生活 64,279 83,459 133,339
毛利率 56.49% 56.37% 54.66%
2.电子产品 90,285 88,080 73,148
毛利率 38.54% 33.58% 34.73%
3. 服装服饰 3,048 2,955 2,855
毛利率 67.77% 63.69% 66.64%
4. 进口食品类 5,002 6,615 15,273
毛利率 45.99% 23.24% 15.00%
5.进口非食品类 26,533 38,265 81,616
毛利率 13.83% 11.71% 8.60%
出口小计=1+2+3 157,611 174,495 209,342
毛利率 48.17% 47.45% 49.52%
进口小计=4+5 31,535 44,881 96,889
毛利率 21.27% 13.62% 9.67%
总计 189,146 219,375 306,231
毛利率 45.04% 42.87% 41.33%

②未来成本预测
营业成本预测如下：

金额单位：人民币万元

序号 项目/年度
预测年度

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

一 主营业务成本 240,185.33 273,008.24 315,555.27 356,849.52 380,966.39

1 出口跨境电商 179,347.56 213,086.83 255,741.89 297,036.15 321,153.01
2 进口电商 60,837.77 59,921.41 59,813.38 59,813.38 59,813.38
二 其他业务成本 16,545.34 8,272.67 7,839.27 8,982.87 9,622.43

1 代发货（货运代理
运输服务收入） 16,545.34 8,272.67 7,839.27 8,982.87 9,622.43

营业成本合计 256,730.67 281,280.90 323,394.54 365,832.39 390,588.81
营业成本/营业收入 61.6% 59.7% 58.9% 58.2% 58.0%

注：2019-2020 年成本占收入比例较高，主要是受代发货业务影响。
a.家具生活类产品历史毛利基本稳定，该类产品随着业务量的提升毛利将会有

所下降，故本次评估结合企业管理层预计预测未来毛利率水平，未来随着业务的拓
展和市场的逐渐饱和，毛利率将会有小幅下降，稳定在 49%左右。

b.从历史数据看，电子产品毛利基本在 34%，逐渐呈现缓慢下降趋势，主要由于
企业业务布局和拓展的需要。 故本次在历史趋势的毛利率基础上进行预测，未来随
着业务的拓展和市场的逐渐饱和，毛利率将会有小幅下降，最后稳定在 33%左右。

c.服装服饰类产品历史毛利率在一定范围内有小幅波动，主要由于该类产品业
务量相对较小，受到单个产品毛利率变动营销较大，故造成历史毛利有小幅波动。
本次结合企业管理层预计并结合历史平均毛利率水平进行预测， 未来随着业务的
拓展和市场的逐渐饱和，毛利率将会有小幅下降，最后稳定在 63%左右。

d.进口业务成本主要分为商品成本、包装费、关税、运费、检验检疫费。企业历年
随着业务收入规模的增长，2017 年到 2019 年毛利率基本稳定。 本次在历史趋势的
毛利率基础上进行预测，未来随着业务的拓展和市场的逐渐饱和，毛利率将会有小
幅下降，最后稳定在 9%左右。

e.其他业务收入全部为向第三方公司提供货运代理运输服务产生的收入，主要
为了共同发货增加运输量从而降低各自物流的运费成本， 目前企业的其他业务收
入主要根据需要支付给物流公司的费用，向第三方公司收取代发货费用，故其他业
务收入毛利率较低，其成本按 19 年成本占收入比例确定。

3）预测期费用率的来源
①销售费用
对销售费用中的各项费用进行分类分析，根据不同费用的发生特点、变动规律

进行分析，按照和营业收入的关系、自身的增长规律，采用不同的模型计算。
销售费用预测表

金额单位：人民币万元

序号 项目/年度
预测年度

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

1 人工费用 19,654.07 22,602.18 24,862.39 26,105.51 27,410.79

2 平台服务费 46,069.54 54,245.77 64,217.63 74,205.32 79,488.57

3 运费 59,078.79 69,302.60 81,817.19 94,372.32 101,091.42

4 广告费用 5,040.26 5,833.57 6,818.72 7,813.45 8,369.75

5 仓储费 4,185.91 4,395.21 4,614.97 4,845.72 5,088.00

6 其他 385.50 446.17 521.52 597.60 640.15

7 包材费 614.78 711.55 831.71 953.04 1,020.90

8 租赁费 530.94 557.48 585.36 614.63 645.36

9 海外税金 345.03 399.33 466.77 534.86 572.95

10 促销费 292.82 338.91 396.14 453.93 486.25

11 网站服务费 220.32 254.99 298.06 341.54 365.85

12 办公费 188.89 218.62 255.54 292.82 313.67

13 交通费 95.04 110.00 128.57 147.33 157.82

14 摊销 77.75 74.19 74.19 74.19 72.83

15 折旧 141.65 141.65 141.65 141.65 141.65

16 采购费 69.73 80.71 94.34 108.10 115.80

17 管理杂费 60.43 69.94 81.76 93.68 100.35

18 仓库杂费 46.59 53.92 63.02 72.22 77.36

19 售后服务费 29.88 34.58 40.42 46.32 49.62

20 保险 40.98 43.02 45.18 47.43 49.81

21 维护费 12.93 14.96 17.49 20.04 21.47

22 网络使用费 11.12 12.87 15.04 17.23 18.46

合计 137,192.95 159,942.24 186,387.67 211,898.95 226,298.82

销售费用/营业收入 34.3% 34.6% 34.5% 34.2% 34.1%

（a）人工费用：企业根据整体工资规划和人数确定，稳定后人均工资按 5%增
长。

（b）平台服务费：该类费用主要为在第三方平台上开设店铺后实现收入所需支
付给平台的费用， 从历史数据看该类费用占收入比例 2019 年稍有上升， 主要因为
部分店铺及平台支付费收费比例提高。 结合历史占收入比例情况及企业管理层对
未来收入的预测，未来随着目前平台收费政策变化，其占收入比例有所上升。 其比
例会维持在 12%附近。

（c）运费：该类费用主要为支付给第三方物流公司的运费，从历史数据看该类
费用与收入有着直接线性的关系，故按该类费用所占收入比例进行预测，随着 2018
年企业大力发展高附加值的产品以及对物流选择和渠道的优化，2019 年占收入的
比例有所下降，但 2020 年由于新冠病毒的影响，其占收入比例有所上升，其占收入
比例基本在 15%左右。

（d）广告费用：该类主要为店铺的线上及线下的广告宣传费用，企业前期处于
业务拓展阶段，从历史数来看该类费用保持一定比例的下降。 结合企业规划和企业
广告宣传的需要，未随着企业收入的上升，其占收入的比例基本在 1.26%。

（e）仓储费：该类费用主要为租赁仓库所支付的仓储管理费，合同有效期内的
按照实际合同约定租金进行预测，未来租金按照 5%比例的增长。

（f）租赁费：类费用主要为租赁房屋所支付的房租，未来租金按照 5%比例的增
长。

（g）折旧及摊销根据企业固定资产折旧及摊销政策预测。
（h）其他费用：主要包括办公费、电话费、包装费及快递费等，上述几类费用为

企业发生的零星费用，未来按照其历史占收入的比例进行预测。
②管理费用
对管理费用中的各项费用进行分类分析，根据不同费用的发生特点、变动规律

进行分析，按照和营业收入的关系、自身的增长规律，采用不同的模型计算。
管理费用预测表

金额单位：人民币万元

序号 项目/年度
预测年度

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年
1 人工费用 6,752.35 7,427.59 7,798.97 8,188.92 8,598.36
2 租金水电费 1,468.25 1,541.66 1,618.74 1,699.68 1,784.66
3 折旧 652.03 652.03 652.03 652.03 652.03
4 办公费 209.25 242.19 283.09 324.39 347.48
5 咨询费 28.02 29.42 30.90 32.44 34.06
6 保险费 6.54 6.87 7.21 7.57 7.95
7 电话费 119.31 138.09 161.41 184.95 198.12
8 差旅费 92.76 107.36 125.49 143.80 154.04
9 信息技术服务费 40.68 47.08 55.03 63.06 67.55
10 其他 531.12 614.72 718.53 823.35 881.97
11 累计摊销 362.71 345.37 345.37 345.37 338.75
12 汽车费用 167.20 193.52 226.20 259.19 277.65
13 网络费 95.30 110.30 128.93 147.74 158.26
14 物业管理费 60.44 63.47 66.64 69.97 73.47
15 业务招待费 40.72 47.13 55.09 63.13 67.62
16 中介费 29.09 30.54 32.07 33.67 35.36
合计 10,655.79 11,597.34 12,305.70 13,039.27 13,677.34
管理费用/营业收入 2.7% 2.5% 2.3% 2.1% 2.1%

（a）职工薪酬：主要系管理人员工资及福利，企业根据整体工资规划和人数确
定，稳定后按 5%增长。

（b）租金水电费、物业管理费：在合同期内的按实际合同约定确认；合同期限后
的，未来租金按照 5%比例的增长。

（c）折旧费：按照实际固定资产折旧水平进行预测。
（d）办公费、电话费及差旅费 :该几类费用从历史看均处于较为稳定，结合历史

实际发生金额及企业管理层的预测，根据其 2019 年占收入的比例进行预测。
（e)咨询费、保险费、中介费根据 2019 年金额，未来考虑一定增长，按 5%增长。
（f）其他费用：对于零星发生的杂费，未来按照其历史占收入的比例进行预测。
③研发费用预测
对研发费用中的各项费用进行分类分析，根据不同费用的发生特点、变动规律

进行分析，按照和营业收入的关系、自身的增长规律，采用不同的模型计算。
研发费用预测表

金额单位：人民币万元

序号 项目/年度
预测年度

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年
1 工资 1,088.67 1,197.54 1,257.42 1,320.29 1,386.30
2 网络费 115.19 133.31 155.83 178.56 191.27
3 办公费 17.49 20.25 23.67 27.12 29.05
4 宣传费 13.83 16.01 18.71 21.44 22.97
5 摊销 16.19 16.19 16.19 16.19 16.19
6 网站服务器 9.37 10.84 12.67 14.52 15.55
7 交通费 4.56 5.28 6.17 7.07 7.58
8 福利费 2.55 2.96 3.45 3.96 4.24
9 团队活动费 2.22 2.57 3.00 3.44 3.68
10 信息技术服务费 2.15 2.49 2.91 3.34 3.57
11 汽车费 1.81 2.10 2.45 2.81 3.01
12 软件服务费 1.72 2.00 2.33 2.67 2.86
13 差旅费 0.46 0.54 0.63 0.72 0.77
14 业务招待费 0.38 0.44 0.52 0.59 0.64
15 平台使用费 0.11 0.12 0.14 0.16 0.17
16 软件开发服务费 0.02 0.03 0.03 0.03 0.04
合计 1,276.73 1,412.65 1,506.12 1,602.91 1,687.90
研发费用/营业收入 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3%

（a）工资：主要系研发人员工资及福利，根据整体工资规划和人数确定，稳定后，人
均工资按 5%增长。

（b）摊销:按照实际摊销水平进行预测。
（c） 办公费、宣传费等费用：对于零星发生的杂费，未来按照其历史占收入的

比例进行预测。
4）税前折现率的来源
在预计未来现金流量现值中，则采用税前现金流量和与之匹配的税前折现率进

行折现。 折现率以通拓科技的加权平均资本成本(WACC)为基础经调整后确定。
WACC 的计算公式为：WACC=(E/(E+D))*Re+(D/(E+D))*Rd*(1-T)；
WACCBT 的计算公式为：WACCBT= WACC/(1-T);
式中：Re：权益资本成本；
Rd ：债务资本成本；
E/(D+E) ：权益资本占全部资本的比重
D/(D+E) ：债务资本占全部资本的比重
T ：所得税率
其中：权益资本成本 Re 采用资本资产定价模型(CAPM)计算，计算公式为：
Re=Rf+β×MRP+Rs
式中：Re ──股权收益率
Rf：无风险收益率
β：企业风险系数
MRP：市场风险溢价
Rs ：公司特有风险调整系数
（a）基本参数的确定：
①无风险收益率 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，可以忽略不计。 根据同花顺资讯系统所披露的信息，10 年期以上国债的到期收
益率为 3.98%，以该收益率为无风险收益率。

②市场风险溢价 MRP 的确定
市场风险溢价计算公式为：MRP=成熟股票市场的基本补偿额+国家风险补偿

额
式中：成熟股票市场的基本补偿额 2018 年 12 月美国股票与国债的算术平均收

益差 5.96%；国家风险补偿额取 0.98%。

则：MRP=5.96%+0.98%=6.94%
③风险系数 β 的确定
选取同花顺资讯公司公布的 β 计算器计算对比公司的 β 值， 对比公司的 β 值

含有自身资本结构的 β 值，将其折算为不含自身资本结构的 β 值，计算过程如下：
计算对比公司的 Unleveredβ
Unleveredβ=Leveredβ/[1+(1-T)×D/E]
式中：D：债权价值；
E：股权价值；
T：适用所得税率。
将对比公司的 Unleveredβ 计算出来后 ， 取其平均值作为被评估单位的

Unleveredβ。 本次选取行业的系数，即 Unleveredβ=0.8692。 资本结构选取行业平均资
本结构 D/(D+E)=28.58%。

计算通拓科技的 Leveredβ
Leveredβ= Unleveredβ×[1+(1-T)×D/E]
将通拓科技的 Leveredβ 作为计算通拓科技 WACC 的 β 系数。
Leveredβ= Unleveredβ×[1+(1-T)×D/E]
=（1+（1-16.4%）×28.58%）×0.8692=1.1600
④特性风险调整系数 ε 的确定
特有风险调整系数为根据通拓科技与所选择的对比企业在运营规模、 管理方

式、抗风险能力等方面的差异进行的调整系数。 根据对通拓科技特有风险的判断，
取特性风险调整系数 ε 取 3.5%。

Ke1=rf+1×（rm–rf）+rs
=3.98%+ 1.1600×6.94%+3.5%=15.53%
⑤债券收益率的确定
本次评估选用 1 年期贷款利率 4.35%作为各资产组的债权收益率。
（b）折现率的确定：
WACC=Re×E/(D+E)+ Rd×D/(D+E)×(1－T)
=15.53%×71.42%+4.35%×28.58%×(1-16.4%)=12.13%
WACCBT= WACC/(1-T)
=12.13%/(1-16.4%)=14.51%
（3）就收购通拓科技收益法估值中对收入、增长率、净利润、折现率的预测，与

期末商誉减值测试可回收金额中对收入、增长率、净利润、折现率的预测进行对比，
并结合对比情况详细说明差异原因， 以及期末进行商誉减值测试时是否充分考虑
上述差异情况；

回复：
通拓科技前期收购时的盈利预测与实际业绩对比如下：
金额单位：人民币万元

年度 收购时的盈利预
测 归属母公司净利润

业绩承诺完成情况（扣非后归属于母公司所有
者的净利润）

承诺业绩 实际完成业绩 是否完成

2017 19,440.36 20,749.59 20,000.00 20,216.76 是

2018 27,412.93 21,545.37 28,000.00 22,114.23 否
2019 38,587.81 29,978.23 39,200.00 30,420.23 否
2020 47,388.85
2021 54,262.65
2022 54,262.65
稳定期 54,262.65
累计计算 72,273.19 87,200.00 72,751.22

[注] 通拓科技 2019 年度业绩承诺完成情况尚无法确定，上表中的 2019 年度数
据暂按未审定的通拓财务报表填列。

公司通过非公开发行股份和支付现金相结合的方式购买通拓科技 100%股权，
于 2018 年 4 月 3 日办妥公司变更登记手续。公司从 2018 年 4 月开始将通拓科技纳
入合并范围。

2017 年度通拓科技实际经营情况高于收购时的盈利预测， 且完成当年的业绩
承诺。

2018 年度通拓科技实际经营情况低于收购时的盈利预测， 未完成当年的业绩
承诺。

2019 年度通拓科技实际经营情况低于收购时的盈利预测， 未完成当年的业绩
承诺。 主要原因是：

宏观经济环境下行。 2019 年全球经济面临着单边主义和保护主义的冲击，多边
贸易体制、多边宏观经济政策协调，都由于保护主义和单边主义的冲击受到了极大
的阻碍，全球经济，特别是全球贸易的增长面临着不断下行的压力。 2019 年内，国际
货币基金组织四次下调全球经济的增长预期， 从年初预计 2019 年全球经济增长
3.9%，下调到 3%。 3%的全球经济增长率是 2008 年全球金融危机以来最低的全球
经济增长速度， 与此同时， 世界贸易组织对 2019 年度全球贸易的增长预期只有
1.2%。

深圳市通拓科技有限公司主要从事跨境电商业务，其进出口贸易受市场环境变
化的影响很大。

收购时与 2019 年商誉减值测试时评估关键指标对比如下：
A、关键指标：

关键指标 收购时 2019年商誉减值测试时

预测期 2017-2021年；5年 2020-2024年；5年

预测期收入增长率 2017-2021年分别为：54.85%、
29.88%、29.54%、20.34%、15.51%

2020-2024年分别为：-28%、13%、
16%、15%、7%

稳定期增长率 0% 0%

折现率 13.10% 14.51%

B、盈利预测：
金额单位：人民币万元

年度
收购时的（税后） 2019年商誉减值测试时的（税前）

收益期 预测净利润 收益期 预测利润
2017 预测期 19,440.36
2018 预测期 27,412.93
2019 预测期 38,587.81
2020 预测期 47,388.85 预测期 11,859.10
2021 预测期 54,262.65 预测期 17,918.28
2022 稳定期 54,262.65 预测期 26,255.06
2023 稳定期 54,262.65 预测期 37,565.13
2024 稳定期 54,262.65 预测期 42,506.86

稳定期 54,262.65 稳定期 42,506.86
2019 年商誉减值测试评估时与收购评估时采用的预测期均为 5 年， 稳定期增

长率均为 0%，以上两项评估关键指标无变化。
2019 年商誉减值测试评估时采用的折现率为 14.51%， 收购评估时采用的折现

率为 13.01%。 差异的主要原因：宏观经济环境变化，不同时点市场风险溢价不同；
外部政策和经济环境变化，企业能取得的贷款利率水平变化。

2019 年商誉减值测试评估时收益期（2020-2024 年） 的预测利润合计为 13.61
亿元，收购评估时收益期（2020-2024 年）的预测利润合计为 26.44 亿元。 本次评估
较之前对收益期的预测利润减少， 主要是因为收购评估时预测是基于 2017 年 3 月
31 日宏观经济情况及行业发展趋势，2019 年商誉减值测试基准日是 2019 年 12 月
31 日。 2019 年全球经济面临着单边主义和保护主义的冲击，多边贸易体制、多边宏
观经济政策协调， 都由于保护主义和单边主义的冲击受到了极大的阻碍， 全球经
济，特别是全球贸易的增长面临着不断下行的压力。 2019 年内，国际货币基金组织
四次下调全球经济的增长，从年初预计 2019 年全球经济增长 3.9%，下调到 3%。3%
的全球经济增长率是 2008 年全球金融危机以来最低的全球经济增长速度， 与此同
时，世界贸易组织对 2019 年度全球贸易的增长只有 1.2%。

综上，2019 年商誉减值测试评估时采用的各关键指标均比较符合目前宏观经
济环境和行业发展趋势。

（4）就 2018 年通拓科技商誉减值测试的具体方法和相关指标参数，与本期末商
誉减值测试的具体方法和相关指标参数进行对比， 并结合对比情况详细说明差异
原因，以及本期末进行商誉减值测试时是否充分考虑上述差异情况；

回复：
2018 年商誉减值测试与 2019 年商誉减值测试时评估关键指标对比如下：
A、关键指标：

关键指标 2018年商誉减值测试时 2019年商誉减值测试时

预测期 2019-2023年；5年 2020-2024年；5年

预测期收入增长率 2019-2023年分别为：25%、16%、
11%、5%、0%

2020-2024年分别为：-28%、13%、
16%、15%、7%

稳定期增长率 0% 0%

折现率 14.08% 14.51%

B、盈利预测：
金额单位：人民币万元

年度
2018年商誉减值测试时的（税前） 2019年商誉减值测试时的（税前）

收益期 预测利润 收益期 预测利润
2019 预测期 38,895.20
2020 预测期 48,155.38 预测期 11,859.10
2021 预测期 48,577.22 预测期 17,918.28
2022 预测期 44,081.63 预测期 26,255.06
2023 预测期 43,224.56 预测期 37,565.13
2024 稳定期 43,224.56 预测期 42,506.86

稳定期 43,224.56 稳定期 42,506.86
2019 年商誉减值测试评估时与 18 年商誉减值测试评估时采用的预测期均为 5

年，稳定期增长率均为 0%，以上两项评估关键指标无变化。
2019 年商誉减值测试评估时采用的折现率为 14.51%，2018 年评估时采用的折

现率为 14.08%。 差异的主要原因： 宏观经济环境变化， 不同时点市场风险溢价不
同；外部政策和经济环境变化，企业能取得的贷款利率水平变化。

2019 年商誉减值测试评估时收益期（2020-2024 年） 的预测利润合计为 13.61
亿元，2018 年评估时收益期（2019-2023 年）的预测利润合计为 22.29 亿元，本次评
估较之前对收益期的预测利润降低的主要原因是：

2020 年全球经济增长展望并不乐观， 新冠疫情的爆发成为影响全球的黑天鹅
事件。 在全球经济面临贸易摩擦加剧的情况下，叠加英国脱欧、中东地缘政治风险
抬升等因素，全球经济面临的不确定性进一步上升，风险上行压力逐步累积。 尽管
全球普遍采取宽松的货币政策来应对经济下行风险， 但对经济的边际提振作用相
对有限，预计 2020 年全球经济增长低于 3%，仍处于较低水平。

深圳市通拓科技有限公司主要从事跨境电商业务，2019 年欧美市场收入占企
业总收入比例接近 70%，受国外经济环境的影响很大。 受国外新冠疫情影响，企业
2020 年度增加了防疫产品出口，但 2020 年 4 月收入仍有下滑，根据当前国外疫情
局势， 预计 2020 年收入会下降。 疫情逐渐好转后， 收入增长会有所提升并逐步稳
定，但受宏观经济的影响，增长速度也受到一定限制。 同时，人工成本上涨、行业竞
争激烈等因素，产品净利率下降，企业的净利润缩减。

综上，2019 年商誉减值测试评估时采用的各关键指标较符合目前宏观经济趋
势及通拓科技自身发展情况。

（5）结合收购通拓科技以来各期商誉减值计提情况，明确说明本期计提是否具
有准确性，是否符合会计准则的规定，是否存在利用商誉减值进行业绩“大洗澡”的
情形。

回复：
2018 年 4 月，公司对通拓科技进行并购。 根据《企业会计准则第 20 号-企业合

并》的规定，非同一控制下的企业合并购买方对合并成本大于合并中取得的被购买
方可辨认净资产公允价值份额的差额，应当确认为商誉。 并购前，本公司对通拓科
技 收 购 属 于 非 同 一 控 制 下 企 业 合 并 ， 公 司 收 购 时 支 付 的 合 并 对 价 为
2,900,000,000.00 元， 与收购日取得通拓科技的可辨认净资产公允价值份额
1,140,002,130.70 元的差额 1,759,997,869.30 元确认为商誉， 符合《企业会计准则》
的相关规定。

公司根据《企业会计准则第 08 号-资产减值》的规定，于 2018 年、2019 年年度
终了对通拓科技所在包含商誉资产组进行了减值测试。 聘请了具有证券期货相关
业务资格的中瑞世联资产评估集团有限公司对与通拓科技相关包含商誉资产组截
止 2018 年 12 月 31 日及 2019 年 12 月 31 日的可收回金额进行评估。
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