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众华会计师事务所（特殊普通合伙） 

关于对苏州天沃科技股份有限公司 

2020 年年报的问询函的回复 

 

众会字（2021）第 03280 号 

 

深圳证券交易所中小板公司管理部: 

我们收到贵部《关于对苏州天沃科技股份有限公司 2020 年年报的问询函》（中小板年

报问询函【2021】第 10 号），组织相关人员进行了核查，现将有关事项答复如下： 

 

1、报告期末，你公司对收购中机国能电力工程有限公司（以下简称“中机电力”）所形

成的商誉计提 1.83 亿元的减值准备，剩余商誉账面价值为 21.15 亿元。请你公司详细披

露中机电力本次商誉减值测试的过程和方法，包括关键假设、主要参数、预测指标等具体

情况，主要财务数据是否与收购时的预测存在重大差异，如是，请进行量化分析，说明产

生差异的具体原因、减值计准备计提的充分性，并就商誉减值进行风险提示。请年审会计

师核查并发表明确意见。 

公司回复：  

一、商誉减值测试的方法 

依据《会计监管风险提示第 8 号-商誉减值》，后续期间商誉减值测试的评估方法应与

以前期间的保持一致，除非有证据显示变更新的评估方法所得出的评估结论更具代表性，或

原有的评估方法不再适用。 

依据《以财务报告为目的的评估指南》第二十三条规定，选择评估方法时应当与前期采

用的评估方法保持一致。如果前期采用的评估方法所依据的市场数据因发生重大变化而不再

适用，或者通过采用与前期不同的评估方法使得评估结论更具代表性、更能反映评估对象的

公允价值或者特定价值时，可以变更评估方法。 

由于公司在收购中机国能电力工程有限公司（以下简称“中机电力”）时采用的是收益法

评估结论，2019 年度及以前年度商誉减值测试方法也为预计未来现金流量的现值法，故本

次优先采用预计现金流量现值法对资产组可收回金额进行评估。当预计现金流量现值法出现
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减值后，再采用公允价值减处置费用法对资产组可收回金额进行评估，并选取两种方法的高

值作为减值测试结论。 

在测试过程中，公司聘请具有证券从业资质的上海东洲资产评估有限公司出具《东洲评

报字【2021】第 0231 号》资产评估报告，并经公司第四届董事会第二十七次会议审议通过，

最终选取预计未来现金流量的现值作为减值测试结论。 

（1）资产组预计未来现金流量的现值 

本次对商誉资产组的预计现金流量现值选用息税前现金流量折现模型，基本公式为： 

   
  

      
 

        

            

 

   

 

其中：  

P：资产组的可收回金额； 

Fi：第 i 年的息税前现金流量； 

息税前现金流量采用商誉资产组的盈利预测 

g：永续增长率；根据企业进入稳定期的因素分析预测期后的收益趋势，本次评估假定

n 年后 Fi 不变，g 取零。 

n：明确的预测期期间是指从评估基准日至企业达到相对稳定经营状况的时间。 

r：税前折现率：由于市场可观测（计算）的折现率均为税后口径，因此资产评估专业

人员在综合考虑评估基准日的利率水平、市场投资收益率等资本市场相关信息和所在行业、

被评估单位的特定风险等相关因素后，先根据加权平均资本成本（WACC）计算得出税后口

径的折现率，然后将其调整为税前的折现率，以便于与资产组的未来现金流量的预测基础相

一致。 

（2）资产的公允价值减去处置费用后的净额的方法 

商誉资产组可收回金额=商誉资产组公允价值-处置费用 

商誉资产组公允价值=商誉资产组所属公司的股权价值-股权价值中非商誉资产组的公

允价值+控制权价值 

股权价值中非商誉资产组的公允价值=Σ资产公允价值-Σ负债公允价值 

商誉资产组所属公司的股权价值=商誉资产组所属公司 P/S×商誉资产组所属公司营业

收入×（1-流通性折扣率） 

其中：商誉资产组所属公司 P/S=修正后对比公司 P/S 的加权平均值 

=对比公司 P/S×对比公司 P/S 修正系数×权重 
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对比公司 P/S 修正系数=∏影响因素 Ai 的调整系数 

影响因素 Ai 的调整系数=商誉资产组所属公司系数/对比公司系数 

控制权溢价=股权价值×控制权溢价率 

处置费用=公允价值×处置费率。 

二、关键假设 

(一)基本假设 

1.公开市场假设 

公开市场假设是对资产拟进入的市场条件以及资产在这样的市场条件下接受何种影响

的一种假定。公开市场是指充分发达与完善的市场条件，是指一个有自愿的买方和卖方的竞

争性市场，在这个市场上，买方和卖方的地位平等，都有获取足够市场信息的机会和时间，

买卖双方的交易都是在自愿的、理智的、非强制性或不受限制的条件下进行。公开市场假设

以资产在市场上可以公开买卖为基础。 

2.资产按现有用途使用假设 

资产按现有用途使用假设是对资产拟进入市场条件以及资产在这样的市场条件下的资

产使用用途状态的一种假定。首先假定被评估范围内资产正处于使用状态，其次假定按目前

的用途和使用方式还将继续使用下去，没有考虑资产用途转换或者最佳利用条件。 

3.企业持续经营假设 

企业持续经营假设是假设被评估对象企业在现有的资产资源条件下，在可预见的未来经

营期限内，其生产经营业务可以合法地按其现状持续经营下去，其经营状况不会发生重大不

利变化。 

(二)一般假设 

1.本次评估假设评估基准日后评估对象企业所在国家现行有关法律、宏观经济、金融以

及产业政策等外部经济环境不会发生不可预见的重大不利变化，亦无其他人力不可抗拒及不

可预见因素造成的重大影响； 

2.本次评估没有考虑评估对象资产组及其资产将来可能承担的抵押、担保事宜，以及特

殊的交易方式可能追加付出的价格等对其评估价值的影响。 

3.假设评估对象所在地所处的社会经济环境以及所执行的税赋、税率等财税政策无重大

变化，信贷政策、利率、汇率等金融政策基本稳定。 
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4.假设委托人、评估对象企业管理层提供的资料真实、完整、可靠，不存在应提供未提

供、资产评估师已履行必要评估程序后仍无法获知的其他可能影响评估结论的瑕疵事项、或

有事项。 

(三)收益法评估假设 

1.评估对象企业目前及未来的管理层合法合规、勤勉尽职地履行其经营管理职能，不会

出现严重影响企业发展或损害股东利益情形，并继续保持现有的经营管理模式和管理水平； 

2.资产组所在企业的现有和未来经营者是负责的，能稳步推进企业的发展计划，尽力实

现预计的经营态势； 

3.被评估对象企业于评估基准日后采用的会计政策和编写本评估报告时所采用的会计

政策在重要性方面保持一致； 

4.假设评估基准日后评估对象资产组的现金流入为平均流入，现金流出为平均流出； 

5.资产组在评估目的实现后，仍将按照现有的经营模式持续经营，继续经营原有产品或

类似产品，供销模式、与关联企业的利益分配等运营状况均保持不变； 

6.资产组所在企业能够根据经营需要筹措到所需资金，不会因融资事宜影响企业正常经

营； 

7.企业以前年度及本期签订的合同有效，并能得到执行； 

8.中机电力、华信诚、中机浙江分别于 2017 年、2018 年、2019 年被认定为高新技术企

业，享受企业所得税优惠税率 15%，期限均为 3 年，考虑到各公司现行状况通过高新技术

企业的认定且企业未来盈利预测相关指标符合高新技术企业的相关要求，因此预计未来仍然

持续获得，故本次评估假设各公司高新技术企业资格到期可正常延续，以后年度企业所得税

率为 15%； 

9.假设新冠疫情在中国维持常态化管控，没有出现明显的恶化；新冠疫情对全球经济的

影响有效控制，进口设备采购、供货周期正常。 

(四)市场法评估假设 

1.可比参照上市公司的案例，其股票的市场交易正常有序，交易价格并未受到非市场化

因素的操控。 

2.可比参照的上市公司公开披露的财务报表数据是真实的，信息披露是充分的、及时的。 

三、主要参数、预测指标合理性分析 

（1）营业收入合理性分析 

（1.1）与收购时对比和差异原因分析 
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公司收购中机电力时的营业收入预测及本次商誉减值测试对应的营业收入预测如下： 

金额单位：万元 

年  度 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 

并购时营业收入 718,854.08 835,988.59 885,935.42 930,893.48 978,190.37 

本次商誉减值测

试营业收入 
861,880.35  665,206.34  731,500.13  418,076.19  902,283.65 

年  度 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年及以后 

并购时营业收入 978,190.37 978,190.37 978,190.37 978,190.37 978,190.37 

本次商誉减值测

试营业收入 
1,200,000.00 1,500,000.00 1,750,000.00 1,950,000.00 1,950,000.00 

（注：本次商誉减值测试 2017-2020 年营业收入为实际发生数据） 

经对比上述两次评估营业收入数据可知：2017 年实际营业收入高于并购时的预测数，

即 2017 年完成了收入预测。2017 年国家能源局电力司分别下达 11 个省份有关“十三五”

煤电投产规模的函，共涉及 83 个煤电项目需停建或缓建，合计 10010 万千瓦，调整了对火

电项目装机容量审批。使得中机电力 2018-2021 年预测的火力发电工程项目的订单减少或取

消，导致 2018、2019 年实际营业收入小于并购时预测数。资产组所在单位从 2018 年开始内

部转型，逐步开拓、扩大新能源发电项目的承接和施工，2018、2019 年收入呈现一定的上

升趋势。2020 年由于疫情原因，尤其是西部地区对人员流动的管控十分严格，项目人员均

无法前往项目现场进行作业，导致项目施工暂停，全年收入大幅度下降，从而未完成并购时

的盈利预测。随着国内新冠疫情逐步得到控制，各地区人员流动逐步恢复，工程项目也能继

续顺利实施，管理层预计 2021 年新冠疫情对经营的影响会逐步消除，经营情况会得到改善，

故 2021 年收入将有所上升。但由于疫情对工程施工项目的影响具有一定延续性，管理层谨

慎考虑当年预测，本次商誉减值测试 2021 年营业收入的预测低于并购时的预测。 

并购时评估明确的预测期为 5 年，即 2021 年及以后营业收入数据均保持着 978,190.37

万元不变，本次商誉减值测试从 2022 年开始预测的营业收入均高于并购时数据，主要原因

如下： 

（1.1.1）新能源发电行业装机持续快速增长 

2019 年我国新能源发电新增装机容量 5,610 万 kW，占全国新增装机容量的 58%，连续

三年超过火电新增装机。截至 2019 年底，新能源发电累计装机容量达到 4.1 亿 kW，同比增

长 16%，占全国总装机容量的比重达到 20.6%。具体请参见下表： 
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“十四五”期间可再生能源年均装机规模可能将有大幅度的提升，到“十四五”末可再

生能源的发电装机占我国电力总装机的比例将超过 50%，预计可再生能源在全社会用电量

增量中的比重将达到三分之二左右，在一次能源消费增量中的比重将超过 50%，可再生能

源将从原来能源电力消费的增量补充，变为能源电力消费增量的主体。 

综合上述分析，我国新能源发展内生动力强劲，市场前景良好。 

（1.1.2）收购后公司获得电力行业甲级设计资质和电力工程施工总承包一级资质 

中机电力具有电力行业甲级设计资质和电力工程施工总承包一级资质。核心资质有助于

公司进一步拓展电力工程施工总承包和项目管理业务的市场份额。 

（1.1.3）目前在手订单规模较大 

截至 2020 年 12 月 31 日，中机电力已生效在手订单合计金额约 239.60 亿元，其中主要

项目如下： 

金额单位：万元 

序号 项目名称 截至 2020 年 12 月末在手订单 

1 
山西煤炭进出口集团河曲 2x350MW 低热值煤发

电工程（山煤河曲） 
241,911.37 

2 汕特燃机电厂天然气热电冷联产项目 216,469.00 

3 
绥化鼎梦新能源有限公司黑龙江绥化北林区东津

镇 200MW 风电场工程项目 EPC 总承包 
158,000.00 

4 
乾安利华新能源有限公司 300MW 平价上网光伏

发电项目 EPC 总承包 
114,000.00 

5 江西 200MW 铁塔分布式光伏项目 91,800.00 

6 奈曼旗乌兰额日格新能源科技有限公司 20 万千 87,238.80 
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瓦风电项目 

7 
连云港绿色动力新能源发展有限公司 102.5MW

风电工程项目 EPC 总承包 
87,125.00 

8 山东乐陵 100MW 分散式风电 83,500.00 

 

中机电力管理层对在手订单情况进行了梳理，对上述项目的工期进行了合理估计，并预

计各个项目确认收入的时点，预测了未来 2-3 年的预期收入，目前现有在手订单的规模及未

来 2-3 年当年订货当年销售的订单能支撑未来 2-3 年的预测收入。因此，管理层分析认为未

来 2-3 年的预测收入是合理的。 

对在手订单无法覆盖到预测期的第 4-5 年，管理层结合目前可以获知的潜在项目，行业

的发展情况，行业的增长趋势进行合理估计。 

综合上述分析，随着国家大力推进新能源发电行业的发展以及中机电力自身核心竞争力

的日益提升，市场占有率的稳步增加，公司营业收入的规模较原先收购时有了较大的提升，

故未来预测的营业收入金额比原收购的预测收入高。 

（2）毛利率合理性分析 

（2.1）与收购时对比和差异原因分析 

公司收购中机电力时的营业成本和毛利率预测如下： 

金额单位：万元 

年  度 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 

并购时营业成本

合计 
641,266.01 752,414.66 799,679.93 842,158.49 886,491.87 

综合毛利率 10.79% 10.00% 9.74% 9.53% 9.37% 

本次商誉减值测

试营业成本合计 
773,117.79  581,340.64  627,417.11  464,651.67  811,302.30  

综合毛利率 10.30% 12.61% 14.23% -11.14% 10.08% 

年  度 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年及以后 

并购时营业成本

合计 
886,491.87 886,491.87 886,491.87 886,491.87 886,491.87 

综合毛利率 9.37% 9.37% 9.37% 9.37% 9.37% 

本次商誉减值测

试营业成本合计 
1,072,948.49  1,333,244.89  1,545,724.99  1,710,998.24  1,710,998.24  

综合毛利率 10.59% 11.12% 11.67% 12.26% 12.26% 

（注：本次商誉减值测试 2017-2020 年毛利率为实际发生数据） 

根据上述表格分析可知，收购时预测的毛利率基本完成，2020 年由于疫情原因，部分

项目管理应对措施未及时到位，造成成本增加，本期公司整体毛利率为负数。2021 年随着

国内新冠疫情逐步得到控制，各地区人员流动逐步恢复，工程项目也能继续顺利实施，管理
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层预计 2021 年新冠疫情对经营的影响会逐步消除，经营情况会得到改善，结合同行业企业

毛利率水平，预计未来毛利率逐步回升到正常状态。 

并购时评估明确的预测期为 5 年，即 2021 年及以后毛利率数据均保持着 9.37%不变，

本次商誉减值测试预测年度的毛利率均高于并购时数据，主要是由于收购时中机电力主要的

EPC 业务由火电工程组成，火电订单占全部订单的 50%以上，火电项目技术成熟，市场竞

争激烈，市场容量日益萎缩，相关 EPC 订单的毛利率逐年下降，故收购时管理层预测的毛

利率在 9-10%左右。 

自收购完成后至今，管理层对中机电力的业务结构进行了调整，提高了新能源发电相关

工程技术投入，将业务重心转向光伏、风电等新能源 EPC 工程市场，截止 2020 年，风电、

光伏订单已占全部订单的 60%以上。随着中机电力 EPC 业务中新能源占比的提升，公司毛

利率也逐步上升，2017 年为 10.3%，2018 年为 12.6%，2019 年为 14.2%，连续三年逐步上

升。得益于公司近几年的业务结构调整，公司整体毛利率较原先收购时显著提升，故商誉减

值测试未来 5 年预测毛利率高于收购时的预测毛利率。 

（3）EBIT 合理性分析 

（3.1）收购预测 EBIT 和实际完成 EBIT 对比 

由于商誉资产组减值测试使用的是息前税前现金流量，与之最接近的盈利预测指标为

EBIT，故对 EBIT 预测进行合理性分析 

金额单位：万元 

年  度 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 

并购时 EBIT 54,210.72 59,345.93 64,090.44 66,197.35 68,368.87 

本次商誉减值测

试 EBIT 
74,480.23  69,487.30  85,951.18  -78,866.90  47,237.91  

年  度 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年及以后 

并购时 EBIT 68,368.87 68,368.87 68,368.87 68,368.87 68,368.87 

本次商誉减值测

试 EBIT 
72,537.55  101,478.70  130,042.34  157,197.14  157,197.14  

（注：本次商誉减值测试 2017-2020 年 EBIT 为实际发生数据） 

收购时预测的 2017-2019 年 EBIT 均实际完成， 2020 年由于疫情原因，收入不及预期，

部分项目管理应对措施不力，造成成本增加，导致经营性亏损；原在手订单上半年停工导致

工期延长，施工成本（如风机价格、吊装费等）大幅度上涨；由于停工时间长，导致复工时

修复成本增加等因素，增加当期成本。综上，以上因素导致 2020 年 EBIT 未完成。 
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并购时评估明确的预测期为 5 年，即 2021 年及以后 EBIT 数据均保持着 68,368.87 万元

不变，本次商誉减值测试 2021 年及以后预测 EBIT 均高于并购时的预测数据，主要是两个

原因导致： 

A、预测营业收入的差异 

详见营业收入对比分析。 

B、EBIT 占营业收入比例 

收购时预测的 EBIT 占收入比例逐年下降，主要是由于收购时的主要业务为火力发电项

目，相关业务市场开始萎缩，导致 EBIT 占营业收入比例下降。而收购后经过近几年业务结

构的调整，新能源发电项目占比逐步提高，EBIT 占收入比例逐步提高，2017-2019 年的平

均 EBIT 占营业收入比例为 8.09%。 

2021 年，由于施工项目具有延续性，部分成本偏高的 2020 年项目在 2021 年方可完成，

故 2021 年管理层预测的 EBIT 水平较低。随着国内疫情基本得到控制，管理层预测从 2021

年开始工程施工项目将逐渐恢复正常，由于 2017-2019 年公司 EBIT 完成率较高，且国家十

四五规划持续大力发展新能源发电项目，管理层以后年度对 EBIT 考虑较高的增速预测。 

综合上述分析，EBIT 较收购时预测较高，是管理层基于目前市场状况下的合理判断。 

（4）营运资本 

公司收购中机电力时的营运资本预测情况： 

金额单位：万元 

年  度 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 

并购时营运资本 144,913.00 167,134.00 176,663.00 185,280.00 194,396.00 

本次商誉减值测试营

运资本 

338,997.46 507,273.46 568,998.76 374,827.36 565,327.52 

年  度 2022 年 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年及以后 

并购时营运资本 194,396.00 194,396.00 194,396.00 194,396.00 194,396.00 

本次商誉减值测试营

运资本 

731,768.48 879,794.53 987,415.44 1,058,583.46 1,058,583.46 

在 2016 年末股权收购时，中机电力大部分订单为火电项目，资金的回款情况相对稳定，

故根据企业当时的财务状况及市场环境，预测期的营运资本保持在 14 亿元-20 亿元之间。 

收购完成后，考虑到火电市场萎缩，管理层进行了业务结构调整，增加了新能源发电项

目的 EPC 比重，而近几年的光伏和风电项目大多为国家补贴项目，电费收入中大部分比重

为国家补贴电价，由于国家再生能源基金资金紧张，近几年的补贴电价发放周期较长，导致
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电站资金压力较高，部分 EPC 工程款至今尚未支付，导致中机电力近几年的营运资本大幅

增长，公司现金流压力变大。 

综合上述原因导致本次商誉减值测试营运资本预测金额远高于原先收购时预测的营运

资本。 

随着 2020 年光伏和风电项目达成平价上网，预计未来年度国家再生能源基金资金周转

将会逐步改善，历史年度挤压的营运资本情况也会逐步得到改善。未来年度的周转情况会逐

步改善，但考虑到补贴电费累计欠款金额较大，国家再生能源基金资金需要逐年累计，相关

的改善需要一定时间来体现。同时，随着公司经营业务的逐步扩大，总体的营运资本依旧为

上升趋势，但营运资本的增长幅度将低于销售收入的增长幅度，通过一系列融资方式改善

公司营运资本的压力。 

综合上述分析，本次营运资本预测与收购时营运资本预测出现重大差异的原因主要是由

于业务结构发生变化和行业整体的发展趋势，导致周转率发生变化，故管理层认为本次商誉

减值测试预测的营运资本是合理的。 

（5）折现率 

（5.1）本次折现率选取 

依据《企业会计准则第 8 号—资产减值》规定，在资产减值测试中估算资产预计未来现

金流量现值时所使用的折现率是反映当前市场货币时间价值和资产特定风险的税前利率。如

果用于估计折现率的基础是税后的，应当将其调整为税前的折现率。 

本次评估具体计算税前折现率时，我们先根据加权平均资本成本（WACC）计算得出税

后口径的折现率，然后将其调整为税前的折现率，以便于与资产组的未来现金流量的预测基

础相一致。 

△计算加权平均资本成本(WACC)，即股权期望报酬率和经所得税调整后的债权期望报

酬率的加权平均值，基本公式为： 

                       

其中：  ：债权期望报酬率； 

  ：股权期望报酬率； 

  ：债务资本在资本结构中的百分比； 

  ：权益资本在资本结构中的百分比； 

 ：为公司有效的所得税税率。 

股权期望报酬率采用资本资产定价修正模型（CAPM）来确定，计算公式为： 
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式中：  ：无风险利率； 

   ：市场风险溢价； 

 ：特定风险报酬率； 

  ：评估对象权益资本的预期市场风险系数； 

      （  （   ）  
 

 
）

 

式中：  为可比公司的预期无杠杆市场风险系数； 

D、E：分别为可比公司的债务资本与权益资本。 

（5.1.1）无风险利率  的确定：根据国内外的行业研究结果，并结合中评协发布的《资

产评估专家指引第 12 号—收益法评估企业价值中折现率的测算》的要求，本次无风险利率

选择最新的十年期中国国债收益率均值计算。数据来源为中评协网上发布的、由“中央国债

登记结算公司(CCDC)”提供的《中国国债收益率曲线》。 

国债收益率曲线是用来描述各个期限国债与相应利率水平的曲线。中国国债收益率曲线

是以在中国大陆发行的人民币国债市场利率为基础编制的曲线。 

考虑到十年期国债收益每个工作日都有发布，为了避免短期市场情绪波动对取值的影响，

结合公司的技术规范，按照最新一个完整季度的均值计算，每季度更新一次，本次基准日取

值为 3.23%。 

（5.1.2）市场风险溢价（MRP, 即  −  ）的计算：市场风险溢价是指投资者对与整体

市场平均风险相同的股权投资所要求的预期超额收益，即超过无风险利率的风险补偿。市场

风险溢价通常可以利用市场的历史风险溢价数据进行测算。我们利用中国证券市场指数的历

史风险溢价数据计算得到市场风险溢价。 

  的计算：根据中国证券市场指数计算收益率。 

指数选择：根据中评协发布的《资产评估专家指引第 12 号—收益法评估企业价值中折

现率的测算》，同时考虑到沪深 300 全收益指数因为修正了样本股分红派息，因而比沪深

300 指数在计算收益率时相对更为准确，我们选用了沪深 300 全收益指数计算收益率。基期

指数为 1000 点，时间为 2004 年 12 月 31 日。 

时间跨度：计算时间段为 2005 年 1 月截至基准日前一年年末。 

数据频率：周。考虑到中国的资本市场存续至今为 30 年左右，指数波动较大，如果简

单按照周收盘指数计算，则会导致收益率波动较大而无参考意义。我们按照周收盘价之前交

易日 200 周均值计算（不足 200 周的按照自指数发布周开始计算均值）获得年化收益率。 

年化收益率平均方法：我们计算分析了算数和几何两种平均年化收益率，最终选取几何

平均年化收益率。 
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  的计算：无风险利率采用同期的十年期国债到期收益率（数据来源同前）。和指数收

益率对应，采用本期完整年度的均值计算。 

市场风险溢价（MRP,  −  ）的计算： 

我们通过上述计算得出了各年度的中国市场风险溢价基础数据。考虑到当前我国经济正

在从高速增长阶段转向高质量发展阶段，增速逐渐趋缓，因此我们采用最近 5 年均值计算

MRP 数值，如下： 

期间 社会平均收益率 十年期国债到期收益率 MRP，  −   

均值   7.00% 

2020 年 9.90% 2.94% 6.96% 

2019 年 9.87% 3.18% 6.69% 

2018 年 10.48% 3.62% 6.86% 

2017 年 10.53% 3.58% 6.95% 

2016 年 10.38% 2.86% 7.52% 

即目前中国市场风险溢价约为 7.00%。 

（5.1.3）贝塔值（β系数）的确定：该系数是衡量委估企业相对于资本市场整体回报的

风险溢价程度，也用来衡量个别股票受包括股市价格变动在内的整个经济环境影响程度的指

标。由于委估企业目前为非上市公司，一般情况下难以直接对其测算出该系数指标值，故本

次通过选定与委估企业处于同行业的可比上市公司于基准日的 β系数（即 ）指标平均值

作为参照。 

综合考虑可比上市公司与被评估企业在业务类型、企业规模、盈利能力、成长性、行业

竞争力、企业发展阶段等多方面的可比性，最终选择 5 家可比上市公司。浙江核新同花顺网

络信息股份有限公司是一家专业的互联网金融信息服务提供商，我们在其金融数据终端查询

到该 5 家可比上市公司加权剔除财务杠杆调整平均 =0.8215。 

β系数数值选择标准如下： 

标的指数选择：沪深 300 

计算周期：周 

时间范围：2016/12/31 至 2020/12/31  

收益率计算方法：对数收益率 

剔除财务杠杆：按照市场价值比 

D 根据基准日的有息负债确定，E 根据基准日的股票收盘价对应的市值计算。 

最后得到评估对象权益资本预期风险系数的估计值 βe=0.9513。 

（5.1.4）特定风险报酬率 ε的确定：我们在综合考虑委估企业的风险特征、企业规模、

业务模式、所处经营阶段、核心竞争力、主要客户及供应商依赖等因素及与所选择的可比上

t

t
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市公司的差异后，主要依据评估人员的专业经验判断后确定。我们经过分析判断最终确定特

定风险报酬率 ε为 1.8%。 

（5.1.5）债权期望报酬率  的确定：债权期望报酬率选取全国银行间同业拆借中心公

布的贷款市场报价利率（LPR）-5 年期贷款利率。 

（5.1.6）资本结构的确定：参照《国际会计准则第 36 号—资产减值》“折现率独立于企

业的资本结构以及为购买资产所采用的筹资方式、因为预期从资产中获得的未来现金流量独

立于企业购买资产所采用的筹资方式。”本次采用行业资本结构。 

依据国际会计准则 IAS36 BCZ85 列示，“理论上，只要税前折现率是以税后折现率为基

础加以调整得出的，以反映未来纳税现金流量的时间和特定金额，采用税后折现率折现税后

现金流量的结果与采用税前折现率折现税前现金流量的结果应当是相同的。”基于上述国际

会计准则原则，本次通过对税后折现率（WACC）采用单变量求解的方法计算出税前折现率： 

 
  

      

 

   

 
        

            
  

   

       

 

   

 
         

              
 

 

式中：  ：第 i 年的税前现金流量； 

r：税前折现率； 

    ：第 i 年的税后现金流量； 

   ：税后折现率。 

经过分析，上述折现率计算过程，均参照《资产评估专家指引第 12 号——收益法评估

企业价值中折现率的测算》、《监管规则适用指引——评估类第 1 号》的规定。 

（5.2）本次商誉减值测试与收购时折现率的比较 

基准日 
无风险 

报酬率 
D/E 

市场风险 

溢价率 

剔除财务杠杆 

调整后 Beta 

个别 

风险 

税后 

折现率 

评估 

公司 

2016/7/31 2.78% 29.65% 7.11% 0.9126 3.17% 11.78% 中企华 

2019/12/31 3.20% 13.33% 7.12% 1.0168 1.00% 11.30% 立信 

2020/12/31 3.23% 15.7% 7.00% 0.8215 1.8% 10.50% 东洲 

无风险报酬率：三次基准日均选择最新的十年期中国国债收益率计算，符合《资产评估

专家指引第 12 号——收益法评估企业价值中折现率的测算》的规定，上述无风险利率的结

果均处于合理范围内； 

D/E：三次基准日均选取可比上市公司均值计算，三次计算参数的主要变化是由于可比

公司年报财务数据发生变化； 
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市场风险溢价率：收购时评估及 2019 年商誉减值测试均采用其他成熟资本市场风险溢

价调整方法确定；本次商誉减值测试，根据《监管规则适用指引——评估类第 1 号》中的监

管要求，根据中国证券市场指数计算收益率。上述三个基准日市场风险溢价的计算方法都属

于《资产评估专家指引第 12 号——收益法评估企业价值中折现率的测算》的主流计算方法，

同时，三次计算结果均较为接近，属于合理范围。 

剔除财务杠杆调整后 Beta：本次 β计算结果均低于收购时和前次商誉减值测试，我们

复核了三次计算差异，本次 β计算时选取的可比公司与前次商誉减值测试一致，也都是收购

时 β计算范围内的公司。出现差异的主要原因由于前两次采用的是上海证券综合指数，本次

β计算采用沪深 300 指数。计算口径差异的原因是因为：根据《资产评估专家指引第 12 号

——收益法评估企业价值中折现率的测算》，利用中国的证券市场指数计算市场风险溢价时，

通常选择有代表性的指数，例如沪深 300 指数、上海证券综合指数等，同时，β计算时需

要关注其与市场风险溢价的匹配性。本次市场风险溢价是采用沪深 300 指数计算的，考虑到

β与市场风险溢价的匹配性，选取了沪深 300 指数。 

个别风险：收购时点，中机电力仍处于经营发展阶段，由于其主营业务为 EPC 工程总

承包项目，对流动资金的需求较大，项目开工、实施及收款等情况受外部因素影响较大，故

个别风险较高，本期取值为 3.17%；2019 年底，中机电力作为上市公司的全资子公司，在

电气集团内部有较稳定的资金支持，业务发展及规划逐渐趋于稳定状态，故 2019 年减值测

试个别风险较低，取值为 1%；2020 年由于疫情影响，中机电力上半年停工导致工期紧张，

同时由于国家电价补贴政策导致风电抢装潮，施工成本（如风机价格、吊装费等）大幅度上

涨，工程项目占用资金导致财务费用增高，故本期个别风险同 2019 年相比有一定增加，取

1.8%。综上分析，三次评估对应的个别风险均符合企业实际经营情况。 

综合上述分析，本次商誉减值测试的折现率与收购时的折现率基本接近，各参数的选取

均符合监管法律和准则的规定。 

四、减值准备计提的充分性 

由于新能源发电项目对营运资本的垫付较大，导致资产组现金流量变差，同时受到疫情

影响致使经济环境变差，管理层较前次商誉减值测试下调了 2021 至 2023 年的盈利预测，在

上述两种因素的影响下导致商誉资产组出现减值。 

管理层对中机电力商誉减值测试进行了复核，认为相关的营业收入、营业成本、EBIT、

营运资本和折现率等主要参数选取具备合理性，已充分计提了商誉减值金额。 
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五、商誉减值风险提示 

（1）盈利预测未完成的风险 

由于以预计现金流量的现值进行减值测试的依据是基于对未来收益的预测，虽然管理层

结合现有宏观环境、市场环境、政策情况、经营计划下对未来收益进行了审慎的预测，但未

来仍可能出现因实际情况与预测情况不一致，特别是宏观经济波动、行业监管政策变化、未

来盈利达不到减值测试时的预测等，对商誉减值带来的影响。 

（2）营运资本改善未达预期的风险 

本次商誉出现减值的主要原因即疫情对经济环境的冲击导致管理层预期盈利水平下降，

同时新能源发电项目营运资本的巨大垫资导致营运资本余额大幅上升，资产组现金流量变差。

虽然随着光伏风电项目平价上网，新的 EPC 项目回款不再受到国家补贴发放的影响，但已

完成 EPC 项目的回款情况仍受电站获得补贴回款情况的影响。 

（3）市场竞争的风险 

中机电力拥有电力行业工程设计资质甲级证书、工程咨询资质甲级证书、工程勘察资质

甲级证书等资质，主要从事电力工程 EPC 业务和工程设计及相关服务。虽然与同行业其他

企业相比，中机电力具有较强的竞争优势，但随着中机电力业务的不断拓展，客户要求的不

断提高，以及监管部门对内企业资质要求的不断提升，中机电力可能面临更加激烈的市场竞

争，存在在手订单完成后，后续新增订单是否可以如期获得的风险，上述风险对中机电力收

入及经营业绩的增长产生不利影响。 

 

会计师的核查程序及意见： 

会计师主要实施了以下核查程序： 

1、了解和评价公司与商誉减值相关的关键内部控制的设计和运行； 

2、获取并复核公司编制的商誉所在资产组或资产组组合可收回金额的计算表，比较商

誉所在资产组或资产组组合的账面价值与其可收回金额的差异，复核未来现金流量净现值以

及商誉减值金额的计算是否正确； 

3、复核公司对商誉减值迹象的判断是否合理； 

4、复核公司对商誉所在资产组或资产组组合的划分是否合理，是否将商誉账面价值在

资产组或资产组组合之间恰当分摊； 

5、评价由公司管理层聘请的外部评估机构的独立性、客观性、经验和资质，复核公司

聘请的专家确定的商誉减值测试方法和模型是否恰当；评价商誉减值测试中关键假设、主要

参数的合理性； 
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6、复核公司对商誉减值损失的分摊是否合理，是否恰当考虑了归属于少数股东商誉的

影响； 

7、根据商誉减值测试结果，复核和评价商誉的列报和披露是否准确和恰当。 

 

经核查，会计师认为本次商誉减值测试的过程和方法与收购时保持一致，商誉减值测试

中的关键假设、主要参数的取数合理，商誉减值准备计提充分。 

 

2、报告期末，你公司实际对外担保余额（含对子公司的担保及子公司之间的互相担保）

合计 40.84 亿元。请你公司以列表形式补充披露相关担保的发生时间、金额、预计负债计

提情况、担保期限、相关保证措施（如有）、担保原因及必要性、履行信息披露义务的公告

编号，以及是否存在履行担保责任的风险。请年审会计师核查并发表明确意见。 

公司回复： 

公司及下属控股公司已发生的担保，是公司对控股股东上海电气集团股份有限公司（以

下简称“上海电气”）为公司及下属控股公司提供的借款担保而提供的反担保，以及公司为

下属控股公司的借款提供的担保。发生的担保事项均是对具有合理商业目的主债务的必要担

保，且均已按照公司对外担保管理制度履行了审批手续，并已按照上市规则等相关规定的要

求及时披露。主债务人均是公司及下属控股公司，履行担保责任的风险可控。公司对外担保

明细详见下表：
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                                                                                              单位：万元 

担保对象名称 
担保发生时

间 

实际对外担

保余额 
担保期限 

相关保证

措施 

（如有） 

预计负

债计提

情况 

担保原因 
担保必

要性 

履行信息披露义务公

告的编号 

是否存在履行担

保责任的风险 

上海电气集团股份

有限公司 
2020/5/12 16,000.00 

2020/05/12-2021/

05/11 
质押 无 对控股股东提供的反担保 必要 公告编号：2020-040 否 

上海电气集团股份

有限公司 
2019/12/20 40,000.00 

2019/12/20-2022/

12/18 
质押 无 对控股股东提供的反担保 必要 公告编号：2019-047 否 

上海电气集团股份

有限公司 
2019/12/6 10,000.00 

2019/12/06-2031/

11/28 
质押 无 对控股股东提供的反担保 必要 公告编号：2019-047 否 

上海电气集团股份

有限公司 
2020/4/30 80,960.00 

2020/4/30-2022/0

4/29 
质押 无 对控股股东提供的反担保 必要 公告编号：2019-047 否 

上海电气集团股份

有限公司 
2019/9/5 127,328.00 

2019/09/05-2022/

09/05 
质押 无 对控股股东提供的反担保 必要 公告编号：2019-047 否 

上海电气集团股份

有限公司 
2020/8/20 14,080.00 

2020/08/20-2022/

08/19 
质押 无 对控股股东提供的反担保 必要 公告编号：2020-068 否 

无锡红旗船厂有限

公司 
2020/7/13 2,000.00 

2020/07/13-2021/

07/12 
保证 无 

为实现债务正常履行，银

行要求有偿还能力的控股

股东为其提供担保 

必要 公告编号：2020-067 否 

无锡红旗船厂有限

公司 
2020/7/1 1,000.00 

2020/07/01-2021/

07/31 
保证 无 

为实现债务正常履行，银

行要求有偿还能力的控股

股东为其提供担保 

必要 公告编号：2020-067 否 

玉门鑫能光热第一

电力有限公司 
2019/11/29/ 32,000.00 

2019/11/29/-2031/

11/28/ 
保证 无 

为实现债务正常履行，银

行要求有偿还能力的控股

股东为其提供担保 

必要 公告编号：2019-046 否 

张化机（苏州）重

装有限公司 
2018/04/28/ 2,722.00 

2018/04/28/-2021/

04/28/ 
保证 无 对偿付租金义务提供担保 必要 公告编号：2017-157 否 

张化机（苏州）重

装有限公司 
2019/11/04/ 3,392.00 

2019/11/04/-2020/

6/21/ 
保证 无 对保函敞口部分提供担保 必要 公告编号：2019-046 否 
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张化机（苏州）重

装有限公司 
2018/09/27 1,272.00 

2018/09/27-2019/

09/28 
保证 无 对保函敞口部分提供担保 必要 公告编号：2018-042 否 

中机国能电力工程

有限公司 
2020/08/19/ 32,000.00 

2020/08/19/-2021/

12/19/ 
保证 无 

为实现债务正常履行，银

行要求有偿还能力的控股

股东为其提供担保 

必要 公告编号：2020-071 否 

中机国能电力工程

有限公司 
2020/04/29/ 28,611.00 

2020/04/29/-2021/

04/29/ 
保证 无 

为实现债务正常履行，银

行要求有偿还能力的控股

股东为其提供担保 

必要 公告编号：2019-046 否 

中机国能浙江工程

有限公司 
2020/4/3 2,000.00 

2020/04/03-2021/

04/03 
保证 无 

为实现债务正常履行，银

行要求有偿还能力的控股

股东为其提供担保 

必要 公告编号：2019-046 否 

中机国能浙江工程

有限公司 
2019/12/16 1,000.00 

2019/12/16-2020/

12/16 
保证 无 

为实现债务正常履行，银

行要求有偿还能力的控股

股东为其提供担保 

必要 公告编号：2019-046 否 

中机国能（广西）

能源科技有限公司 
2020/4/28 5,000.00 

2020/04/28-2021/

04/27 
保证 无 

为实现债务正常履行，银

行要求有偿还能力的控股

股东为其提供担保 

必要 公告编号：2019-046 否 

中机国能（广西）

能源科技有限公司 
2020/4/28 7,000.00 

2020/04/28-2021/

04/27 
保证 无 

为实现债务正常履行，银

行要求有偿还能力的控股

股东为其提供担保 

必要 公告编号：2019-046 否 

中机国能（广西）

能源科技有限公司 
2020/12/28 2,000.00 

2020/12/28-2021/

12/27 
保证 无 

为实现债务正常履行，银

行要求有偿还能力的控股

股东为其提供担保 

必要 公告编号：2020-039 否 

合  计： 
 

408,365.00 
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会计师的核查程序及意见： 

会计师实施的主要核查程序如下： 

1、获取、阅读并评价对外担保相关内控制度； 

2、获取并检查对外担保明细表； 

3、阅读并检查对外担保合同及对应的主债务合同； 

4、了解主债务合同的执行情况，判断是否存在履行担保责任的风险； 

5、了解被担保方的财务状况、其资产被设置他项权利的情况、被担保方资产的预计可

变现净值、被担保方资产变现是否存在重大实质性障碍等，判断未计提预计负债是否谨慎； 

6、获取并阅读公司年度报告，检查对担保事项的披露是否准确、完整。 

 

经核查，会计师认为公司的对外担保均已按照公司担保制度履行审批手续，且为具有合

理商业理由的必要性担保；公司的对外担保事项均已按照相关规定、公司章程及时、完整披

露；由于主债务人均是公司及下属控股公司，履行担保责任的风险可控。 

 

3、报告期内，你公司出售张家港澄杨机电产业发展有限公司 100%股权、张化机伊犁

重型装备制造有限公司 98%股权，确认 6,864.98 万元的投资收益。请你公司补充披露上述

投资收益的确认过程、会计处理，是否存在为出售标的提供担保或者财务资助的情形，如

是，请补充披露担保及财务资助的具体情况及后续解决安排。请年审会计师核查并发表明

确意见。 

公司回复： 

公司于 2020 年出售了张家港澄杨机电产业发展有限公司（以下简称“澄杨机电”） 100%

股权、张化机伊犁重型装备制造有限公司（以下简称“伊犁重装”） 98%股权。公司以聘请

的独立第三方资产评估公司出具的评估报告作为确定处置价格的依据，并履行了相关审批程

序。按照企业会计准则的规定，处置股权取得的对价减去按原持股比例计算应享有原有子公

司自购买日或合并日开始持续计算的净资产的份额之间的差额，计入丧失控制权当期的投资

收益。具体数据如下： 
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                                                             单位：万元 

公司名称 处置对价 
初始投资
成本 

按持股比例持续
确认的净资产 

处置前未实现
的内部损益 

合并报表确认投
资收益 

张化机伊犁重型装
备制造有限公司 

21,525.26 25,445.70 19,286.36 3.93 2,242.83 

张家港市澄杨机电
产业发展有限公司 

17,228.57 17,049.75 12,606.42 - 4,622.15 

合  计        6,864.98 

 

由于伊犁重装在被出售前借用过公司资金，2020 年末，公司账面记载对伊犁重装有其

他应收款 1,372.04 万元。伊犁重装已于 2021 年 3 月 12 日全额偿还。公司不存在对上述两个

公司提供担保或者财务资助的情形。 

 

会计师的核查程序及意见： 

会计师实施的主要核查程序有： 

1、检查公司对外担保明细表及往来明细表，判断是否存在对已出售标的提供担保或应

收款项的情形； 

2、检查形成对出售标的其他应收款得会计凭证、银行回单等资料； 

3、获取并检查股权处置合同、协议及交割等资料，评价公司确定的丧失控制权日的准

确性； 

4、跟管理层访谈处置上述公司的原因、处置审批手续的履行情况，评价处置事宜的合

理性及账务处理的正确性； 

5、重新计算单体报表和合并报表投资收益金额，并与公司的账务处理进行比较； 

6、检查出售标的期后划款的会计凭证和银行回单等资料。 

 

经核查，会计师认为公司对出售标的确认投资收益的时点符合会计准则，投资收益确认

金额准确，不存在对出售标的提供担保或者财务资助的情形。 
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4、报告期末，你公司按组合计提坏账准备的应收账款账面余额为 72.53 亿元，坏账计

提比例为 15.07%，坏账计提金额为 10.93 亿元。请你公司结合各项业务开展情况、应收

账款账龄结构变化、客户资信状况、坏账准备计提政策等，说明预期信用损失模型各项参

数选取的依据及合理性，坏账准备计提是否合理审慎，是否与同行业存在较大差异，是否

存在回款风险。请年审会计师核查并发表明确意见。 

公司回复：  

（1）公司业务开展情况 

公司业务主要为：能源工程服务业务、高端装备制造业务和国防建设业务。 

能源工程服务业务主要由子公司中机电力及其子公司执行，承接大型火力发电、光伏光

热发电、风力发电、 生物质发电、输变电等电力工程。2020年受新冠疫情的影响和风电抢

装潮的影响，业务收入大幅下滑，营业成本和管理成本均有所上升，导致该业务2020年亏损。 

高端装备制造业务主要由子公司张化机（苏州）重装有限公司（以下简称“张化机”）执

行，为炼化、化工、煤化工、电力等行业的大型企业提供高端压力容器产品的制造服务。2020

年，张化机充完成了大连恒力五线PTA设备、福建百宏PTA装置核心设备、19-36航天长征

AP久泰航天气化炉、19-15古雷石化全球最大EOEG洗涤塔、18-91三星能源阿布扎比国家石

油公司项目等设备的交付，实现了2020年盈利的目标。 

国防建设业务由子公司无锡红旗船厂有限公司（以下简称“无锡红旗”）执行，无锡红旗

经营生产保持平稳发展，科研新产品研发取得阶段性突破，在进一步抓好国防建设产品生产

制造体系建设，各项资质得到良好维护的同时，在民用船舶制造、钢结构业务等方面也保持

平稳经营态势。 

（2）客户资信情况 

能源工程服务业务：业务主体逐步从传统火电向新能源转变，但是客户群性质未发生重

大变化，还是集中在大型发电企业、电力公司及其集团下属公司；高端装备制造业务：以非

标、工业、大型压力容器为主，采用以销定产的模式，客户主要是大型石化炼化公司等，客

户普遍是实力较强、信用良好的优质企业；国防建设业务：客户资信良好，回款及时，期末

应收款较少。每年末公司对客户资信情况进行评估，认为应收账款信用风险整体可控，不存

在重大回款风险。 

（3）坏账准备计提政策 

对于应收票据及应收账款，无论是否存在重大融资成分，本公司均按照整个存续期的预

期信用损失计量损失准备。 
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当单项应收票据及应收账款无法以合理成本评估预期信用损失的信息时，本公司依据信

用风险特征将应收票据及应收账款划分为若干组合，在组合基础上计算预期信用损失。如果

有客观证据表明某项应收票据及应收账款已经发生信用减值，则本公司对该应收票据及应收

账款单项计提坏账准备并确认预期信用损失。对于划分为组合的应收票据及应收账款，本公

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，通过违约风险敞口和

整个存续期预期信用损失率，计算预期信用损失。 

应收票据及应收账款组合： 

组合名称 确定组合依据 

应收票据组合 1 银行承兑汇票 

应收票据组合 2 商业承兑汇票 

应收账款组合 账龄组合 

（4）预计信用损失计提办法 

公司自2019年执行新金融工具准则，采用预期信用损失计量应收账款损失准备。对于存

在客观证据表明存在减值迹象，以及其他适用于单项评估的应收账款，单独进行减值测试，

并按差额计提坏账准备。对于没有客观证据表明发生了减值的应收账款或当单项减值测试后

没有发生减值的应收账款，依据信用风险特征将应收款项划分为若干组合，在组合基础上计

算预期信用损失。具体而言，公司根据业务情况的预期信用损失率系根据行业特性及信用风

险特征，分别按能源工程服务业务和高端装备制造业务（含国防建设业务）进行分组测算，

基于上述两大业务各自历史期间内的应收账款回收情况，本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，编制应收账款账龄表与整个存续期预期信用损失率

对照表，计算预期信用损失，并于每年年末重新评估。 

预期信用损失率的确认是基于迁徙模型所测算出的历史损失率，并在此基础上进行前瞻

性因素的调整所得出，具体过程如下： 

① 确认历史数据集合：公司选取2012年-2015年的业务合同，统计截至报告期末的收款

情况，计算应收账款迁徙率。 

②计算历史损失率：公司根据每年应收账款余额的迁徙情况计算历史损失率。 

③考虑国民生产总值等影响公司未来经济状况的因素，测算前瞻调整系数。 

④根据历史信用损失率和前瞻调整系数计算预期信用损失率。 

⑤根据账龄组合余额及预期信用损失率确定坏账准备。 

公司预期信用损失模型符合会计准则的规定，历史数据集合源于公司历年账面记载，历

史损失率根据公司实际发生数据计算，前瞻调节因素考虑国家统计局及其他或权威机构发布
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的公开信息，各项参数的选取是合理的。 

（5）应收账款账龄结构变化、预期信用损失模型各项参数选取的依据及合理性、与同

业对比差异 

①能源工程服务业务 

能源工程服务业务报告期末应收账款规模与期初基本持平，但是坏账准备综合计提比例

由期初的 7.80%提高至期末的 13.28%；主要受 2020 年疫情影响公司能源工程服务业务应

收款项回款延迟，导致部分应收账款账期延长，具体情况见下表。 

表一： 

单位：万元 

账  龄 

2020/12/31 2019/12/31 

应收原值 占比 
坏账计
提比例 

坏账准备 应收原值 占比 
坏账计
提比例 

坏账准备 

1 年以内 242,867.42 38.32% 3.99% 9,699.57 436,340.39 65.78% 3.58% 15,624.89 

1 至 2 年 196,547.68 31.01% 6.72% 13,208.00 148,135.39 22.33% 6.91% 10,237.55 

2 至 3 年 114,370.40 18.05% 18.50% 21,158.52 41,916.09 6.32% 21.01% 8,808.45 

3 至 4 年 33,964.61 5.36% 36.35% 12,346.14 33,858.18 5.10% 42.99% 14,556.14 

4 至 5 年 32,592.94 5.14% 68.13% 22,205.57 2,098.68 0.32% 69.73% 1,463.43 

5 年以上 1,782.01 0.28% 100.00% 1,782.01 1,023.02 0.15% 100.00% 1,023.02 

单项计提 11,618.45 1.83% 32.25% 3,747.42  -  -  -  - 

合  计 633,743.51 100.00% 13.28% 84,147.23 663,371.75 100.00% 7.80% 51,713.48 

账龄组合计提的应收账款原值为 622,125.06 万元，计提的坏账准备为 80,399.81 万元，

综合计提比例 12.92%。 

另外，公司对存在有减值迹象的应收账款分别进行单项减值测试，对账面原值与预计可

收回金额的差额计提坏账准备，本期单项测试的应收账款原值为 11,618.45 万元，计提的坏

账准备为 3,747.42 万元。 

与同行业对比的数据如下： 

表二： 

账龄 中国电建 建投能源 百利科技 葛洲坝 天沃科技 平均值 

1 年以内 2.00% 0.00% 5.00% 5.00% 3.99% 3.20% 

1 至 2 年 10.00% 10.00% 10.00% 8.00% 6.72% 8.94% 

2 至 3 年 15.00% 20.00% 30.00% 10.00% 18.50% 18.70% 

3 至 4 年 30.00% 50.00% 50.00% 20.00% 36.35% 37.27% 

4 至 5 年 50.00% 50.00% 70.00% 30.00% 68.13% 53.63% 

5 年以上 80.00% 100.00% 100.00% 80.00% 100.00% 92.00% 

注：中国电建、百利科技、葛洲坝的坏账计提比例取自 2020 年半年度报告；建投能源

的坏账计提比例取自 2020 年报。 

由上表可知，能源工程服务业务各账龄阶段计提坏账准备的比例与同行业水平基本相似。 

②高端装备制造业务 

高端装备制造业务具体情况见下表。 

表三： 
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单位：万元 

账  龄 

2020/12/31 2019/12/31 

应收原值 占比 
坏账计
提比例 

坏账准备 应收原值 占比 
坏账计
提比例 

坏账准备 

1 年以内 74,936.09 59.20% 7.84% 5,872.08 80,318.77 63.00% 7.27% 5,840.84 

1 至 2 年 9,523.11 7.52% 14.18% 1,350.38 5,783.47 4.54% 13.96% 807.37 

2 至 3 年 3,985.21 3.15% 25.75% 1,026.19 6,823.54 5.35% 25.10% 1,712.71 

3 至 4 年 6,289.01 4.97% 43.11% 2,711.19 5,668.09 4.45% 41.09% 2,329.02 

4 至 5 年 4,152.96 3.28% 71.74% 2,979.33 9,717.73 7.62% 59.90% 5,820.92 

5 年以上 15,453.68 12.21% 100.00% 15,453.68 7,438.45 5.83% 88.19% 6,559.97 

单项计提 12,232.20 9.66% 100.00% 12,232.20 11,749.31 9.22% 100.00% 11,749.31 

合  计 126,572.26 100.00

% 

32.89% 41,625.05 127,499.36 100.00% 27.31% 34,820.14 

注：表一、表三合计数与公司合并数据的差额，是合并范围内公司间存在的应收款。 

账龄组合计提的应收账款原值为 114,340.06 万元，计提的坏账准备为 29,392.85 万元，

综合计提比例 25.71%。 

另外，公司对 12,232.20 万元的应收账款进行单项测试减值损失，计提的坏账准备为

12,232.20 万元。 

与同行业对比的数据如下： 

表四： 

账龄 科新机电 富瑞特装 ST 海陆 航天工程 天沃科技 平均值 

1 年以内 5.00% 2.00% 5.00% 5.42% 7.84% 5.05% 

1 至 2 年 10.00% 10.00% 10.00% 8.65% 14.18% 10.57% 

2 至 3 年 20.00% 20.00% 30.00% 12.03% 25.75% 21.56% 

3 至 4 年 50.00% 50.00% 50.00% 23.61% 43.11% 43.34% 

4 至 5 年 60.00% 80.00% 80.00% 65.56% 71.74% 71.46% 

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

注：科新机电、ST 海陆的坏账计提比例取自 2020 年报，富瑞特装、航天工程的坏账

计提比例取自 2020 年半年度报告。  

由上表可知，高端装备制造业务各账龄阶段计提坏账准备的比例与同行业水平也基本相

似。 

综上所述，各业务的坏账比例与同行业水平基本相似，不存在与同行业存在较大差异的

情形，所以公司认为应收账款的坏账准备计提是合理、审慎的。 

 

会计师的核查程序及意见： 

会计师实施的主要核查程序如下： 

1、了解并评价公司应收账款坏账计提会计政策，检查该会计政策是否一贯执行； 

2、对于单项计提坏账准备（逾期信用损失）的应收账款，了解单项计提坏账准备的原

因并检查是否符合会计政策中单项计提的条件；获取并评价公司单项计提坏账准备的依据资

料的合理性、充分性； 
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3、对于组合计提坏账的应收账款，了解并评价预期信用损失率模型和方法，复核公司

本期历史损失率的基础数据，评价前瞻因素影响系数的参数取值的合理性，复核本期预期信

用损失率计算的准确性，并与前期和可比公司比较分析； 

4、获取并复核公司期末应收账款账龄明细表； 

5、按照核定的账龄和预期信用损失率，重新计算期末应收账款坏账准备余额，并与公

司账面余额比较核对； 

6、对客户发函询证； 

7、对期末存在大额应收款的客户进行调查，确认有无迹象表明应收款信用风险明显加

重的情形，评价大额客户应收款坏账准备计提的充分性。 

 

经核查，会计师认为预期信用损失模型各项参数的选取合理，本期坏账准备的计提合理

审慎；各类别（账龄阶段）的预期信用损失比例与同行业基本一致，不存在与同行业存在较

大差异的情形。 

 

6、报告期末，你公司预付款项账龄在 1 至 2 年的金额合计 15.65 亿元。请你公司补

充披露前述预付款前五名预付对象的名称、金额、账龄、坏账计提情况，是否属于关联方，

并说明预付款金额较大的原因及合理性，是否存在违规对外提供财务资助或者资金占用的

情形。请年审会计师核查并发表明确意见。 

公司回复：  

公司报告期末预付款项余额为 21.74 亿元，其中账龄为 1-2 年的预付款项余额为 15.65

亿元，占全部预付款项余额的 71.99%。前述 15.65 亿元预付款项前五名的合计金额为 9.24

亿元，占整个 1-2 年的预付款项总额的 59.05%。 

前述预付款项前五名具体情况如下： 

单位：万元 

供应商名称 账龄 1-2 年 坏账准备 是否关联方 

江苏润和科技投资集团有限公司 34,240.18 - 否 

SNEL SA LIMITED 21,240.35 - 否 

中国能源工程集团有限公司 17,016.28 - 是 

江苏昌烜建设有限公司 10,930.91 - 否 

亿利资源集团有限公司 9,000.00 - 否 

合  计 92,427.72     
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（1）江苏润和科技投资集团有限公司：2019 年子公司中机电力与其签订某火电项目机

岛辅机设备采购合同，截至 2020 年末预付款为按照合同约定支付的预付款和投料款。截至

2020 年末，由于对应 EPC 项目的土建部分尚未完成，尚未达到辅机设备交货的条件，形成

了大额期末预付款项。 

（2）SNEL SA LIMITED：2019 年 12 月，中机电力子公司文莱萨希德与其签订建安分

包合同，截至 2020 年末预付款为按照合同约定支付的工程预付款。由于 EPC 项目所在地在

南非，该地区 2020 年度受疫情影响无法施工，形成了大额预付款项。 

（3）中国能源工程集团有限公司：2019 年子公司中机电力与其签订某火电项目设备采

购合同，截至 2020 年末预付款为按照合同约定支付的设备预付款。截至 2020 年末，由于对

应的 EPC 项目尚未达到设备交货条件，形成了大额预付款项。中国能源工程集团有限公司

系公司关联方，其交易按照上市公司关联交易规定履行了相关的程序，合同价格按照市场公

允价格定价。 

（4）江苏昌烜建设有限公司：2019 年子公司中机电力与其签订 2 份建安分包合同，分

别对某火电项目和某风电项目提供建安工程服务。截至 2020 年末预付款均是按照合同约定

支付的工程预付款。其中，某火电项目受疫情影响，尚未满足建安分包施工的结算节点，形

成了期末预付款项；某风电项目由于合同施工范围变更，目前尚在结算过程中，所以形成了

期末预付款项。 

（5）亿利资源集团有限公司：2019 年子公司中机电力与其签订了风机辅助设备采购合

同，截至 2020 年末预付款是按照合同约定支付的设备预付款。2020 年，项目所在地（内蒙

古地区）由于疫情原因无法施工，导致项目不具备设备交付条件，形成了大额期末预付款项。 

预付款项期末余额较大的原因是电站建设规模较大，项目投资预算较高，按照 EPC 合

同价格的一定比例预付的款项金额较大，另外由于疫情原因工期顺延，导致账龄延长。上述

合同都是基于正常经营业务签订的工程和采购合同且目前都在正常执行中，具有商业实质，

不存在违规对外提供财务资助或者资金占用的情形。 

 

会计师的核查程序及意见： 

会计师实施了以下核查程序： 

1、检查预付款形成的原始资料，包括采购合同、合同评审表、付款审批单、付款的银

行回单（或票据）； 
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2、向供应商发函询证； 

3、了解预付账款没有结转的原因并评价该原因的合理性，并通过供应商回函、供应商

合同发货/产值申报等信息进行验证； 

4、了解并评价公司预付账款和坏账准备相关的会计政策，检查相关会计政策是否一贯

执行； 

5、获取并检查公司提供的关联方采购明细，通过全国企业信用信息公示系统等网站查

询期末存在大额预付款供应商的股权结构、备案高管等，识别是否存在公司未识别的关联方

采购； 

6、了解关联方交易相关内控程序；就本期发生的关联方采购，查询公司公布的关联方

交易公告，检查关联采购是否在已审批关联交易额度内； 

7、对比关联方与非关联方价格的交易价格，判断关联交易定价公允性； 

8、检查预付款期后结转情况。 

 

经核查，会计师认为公司期末之所以存在大额预付款，主要是因为受新冠肺炎疫情影响，

工期延长，预付款金额累计较大，账龄延长。经核查采购合同及其执行情况，这些预付款项

具有真实的交易背景，未发现违规对外提供财务资助或者资金占用的情形。 
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（此页无正文） 

 

 

众华会计师事务所（特殊普通合伙）        中国注册会计师       

                                    

 

 

                                        中国注册会计师       

 

 

 

中国上海                                    年   月   日 

 


	1、报告期末，你公司对收购中机国能电力工程有限公司（以下简称“中机电力”）所形成的商誉计提 1.83 亿元的减值准备，剩余商誉账面价值为 21.15 亿元。请你公司详细披露中机电力本次商誉减值测试的过程和方法，包括关键假设、主要参数、预测指标等具体情况，主要财务数据是否与收购时的预测存在重大差异，如是，请进行量化分析，说明产生差异的具体原因、减值计准备计提的充分性，并就商誉减值进行风险提示。请年审会计师核查并发表明确意见。
	一、商誉减值测试的方法
	二、关键假设
	(一)基本假设
	(二)一般假设
	(三)收益法评估假设
	(四)市场法评估假设

	三、主要参数、预测指标合理性分析
	（1）营业收入合理性分析
	（2）毛利率合理性分析
	（3）EBIT合理性分析
	（4）营运资本
	（5）折现率

	四、减值准备计提的充分性
	五、商誉减值风险提示
	（1）盈利预测未完成的风险
	（2）营运资本改善未达预期的风险
	（3）市场竞争的风险


	2、报告期末，你公司实际对外担保余额（含对子公司的担保及子公司之间的互相担保）合计 40.84 亿元。请你公司以列表形式补充披露相关担保的发生时间、金额、预计负债计提情况、担保期限、相关保证措施（如有）、担保原因及必要性、履行信息披露义务的公告编号，以及是否存在履行担保责任的风险。请年审会计师核查并发表明确意见。
	3、报告期内，你公司出售张家港澄杨机电产业发展有限公司 100%股权、张化机伊犁重型装备制造有限公司 98%股权，确认 6,864.98万元的投资收益。请你公司补充披露上述投资收益的确认过程、会计处理，是否存在为出售标的提供担保或者财务资助的情形，如是，请补充披露担保及财务资助的具体情况及后续解决安排。请年审会计师核查并发表明确意见。
	4、报告期末，你公司按组合计提坏账准备的应收账款账面余额为 72.53 亿元，坏账计提比例为 15.07%，坏账计提金额为 10.93 亿元。请你公司结合各项业务开展情况、应收账款账龄结构变化、客户资信状况、坏账准备计提政策等，说明预期信用损失模型各项参数选取的依据及合理性，坏账准备计提是否合理审慎，是否与同行业存在较大差异，是否存在回款风险。请年审会计师核查并发表明确意见。
	6、报告期末，你公司预付款项账龄在 1 至 2 年的金额合计 15.65亿元。请你公司补充披露前述预付款前五名预付对象的名称、金额、账龄、坏账计提情况，是否属于关联方，并说明预付款金额较大的原因及合理性，是否存在违规对外提供财务资助或者资金占用的情形。请年审会计师核查并发表明确意见。

