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证券代码：600679  900916       股票简称：上海凤凰  凤凰 B 股       编号：2023-032

上海凤凰企业（集团）股份有限公司
第十届董事会第十二次会议决议公告

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任。

上海凤凰企业（集团）股份有限公司（以下简称：公司）董事会于 2023 年 6
月 6 日以书面和传真形式发出召开第十届董事会第十二次会议的通知，会议于
2023 年 6 月 13 日以通讯方式召开。本次会议应出席董事 11 名，实际出席董事
11 名。本次会议的召集、召开及表决程序符合《公司法》《公司章程》的规定，
是合法有效的。会议审议并表决通过了以下决议：

一、上海凤凰关于前期会计差错更正及追溯调整的议案
表决结果：同意 11 票，反对 0 票，弃权 0 票。
内容详见《上海凤凰关于前期会计差错更正及追溯调整的公告》（2023-034）
特此公告。

上海凤凰企业（集团）股份有限公司董事会
2023 年 6 月 14 日       
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上海凤凰企业（集团）股份有限公司
第十届监事会第七次会议决议公告

本公司监事会及全体监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任。

上海凤凰企业（集团）股份有限公司（以下简称：公司）监事会于 2023 年
6 月 6 日以书面和传真形式发出召开第十届监事会第七次会议的通知，会议于
2023 年 6 月 13 日以通讯方式召开。本次会议应出席监事 3 名，实际出席监事 3 名。
本次会议的召集、召开及表决程序符合《公司法》《公司章程》的规定，是合
法有效的。会议审议并表决通过了以下决议：

一、上海凤凰关于前期会计差错更正及追溯调整的议案
表决结果：同意 3 票，反对 0 票，弃权 0 票。
内容详见《上海凤凰关于前期会计差错更正及追溯调整的公告》（2023-034）
特此公告。

上海凤凰企业（集团）股份有限公司监事会
2023 年 6 月 14 日         
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上海凤凰企业（集团）股份有限公司
关于前期会计差错更正及追溯调整的公告

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：
本次会计差错更正主要系公司在 2018 年、2022 年对华久辐条商誉进行减

值测试过程中存在会计差错，将导致公司 2018 年度商誉、归属于母公司所有
者的净利润（以下简称：净利润）、归属于母公司所有者权益（以下简称：净
资产）及 2022 年度商誉、净利润、净资产等会计科目发生变化，公司采用追
溯重述法对公司 2018 年度、2019 年度、2020 年度、2021 年度、2022 年度及
2023 年第一季度相关合并财务报表数据进行追溯调整，具体如下：
2018 年度：减少商誉 791.29 万元，占更正后商誉的比例为 2.10%，更正

后商誉为 37,692.33 万元；减少净利润 791.29 万元，占更正后净利润的比例为
64.50%，更正后净利润为 1,226.73 万元；减少净资产 791.29 万元，占更正后净
资产的比例为 0.59%，更正后净资产为 133,083.91 万元。
2019 年度：减少商誉 791.29 万元，占更正后商誉的比例为 2.10%，更正后

商誉为37,692.33万元；减少净资产791.29万元，占更正后净资产的比例为0.58%，
更正后净资产为 136,665.33 万元，。
2020 年度：减少商誉 791.29 万元，占更正后商誉的比例为 1.12%；更正后

商誉为70,574.18万元；减少净资产791.29万元，占更正后净资产的比例为0.42%，
更正后净资产为 189,360.38 万元。
2021 年度：减少商誉 791.29 万元，占更正后商誉的比例为 1.08%，更正后

商誉为 73,548.92 万元；减少净资产 791.29 万元，占更正后净资产的比例为 0.32%,
更正后净资产为 246,157.85 万元。
2022 年度：减少商誉 381.51 万元，占更正后商誉的比例为 1.00%，更正后

商誉为38,045.35万元；增加净利润409.78万元，占更正后净利润的比例为1.33%，
更正后净利润为 -30,804.07 万元，；减少净资产 381.51 万元，占更正后净资产
的比例为 0.18%，更正后净资产为 211,186.83 万元。

上海凤凰企业（集团）股份有限公司（以下简称：公司）于 2023 年 6 月 9
日召开第十届董事会第十二次会议和第十届监事会第七次会议，审议通过了《上
海凤凰关于前期会计差错更正及追溯调整的议案》，同意公司根据《企业会计
准则第 28 号——会计政策、会计估计变更和差错更正》《公开发行证券的公
司信息披露编报规则第 19 号——财务信息的更正及相关披露》等相关文件的
规定，对 2018 年至 2022 年年度报告及 2023 年第一季度报告进行会计差错更
正及追溯调整。现将相关情况公告如下：

一、前期会计差错更正的原因
2015 年 7 月，公司以人民币 53,000.00 万元收购江苏华久辐条制造有限公司

（以下简称：华久辐条）100% 股权，根据《企业会计准则 20 号——企业合并》
中关于非同一控制下企业合并的会计处理办法，本次收购完成后，形成合并报
表商誉金额 38,483.62 万元（以下简称：华久辐条商誉）。2022 年 12 月 31 日，
公司计提商誉减值准备 35,900.00 万元。

近期，公司对上述 2022 年计提商誉减值准备事项进行了复核，复核中发现，
公司在 2018 年度和 2022 年度对华久辐条商誉进行减值测试过程中存在计算差
错。根据《企业会计准则第 28 号——会计政策、会计估计变更和差错更正》
《公开发行证券的公司信息披露编报规则第 19 号——财务信息的更正及相关
披露》的有关规定，公司需对本项会计差错进行追溯调整，并采用追溯重述法，
对 2018 年至 2022 年年度报告及 2023 年第一季度报告进行重述更正。

主要调整事项如下：
1、对 2018 年度计提华久辐条商誉减值准备的更正
1）原 2018 年度计提华久辐条商誉减值准备的有关情况
2018 年末，公司聘请上海财瑞资产评估有限公司（以下简称：财瑞评估）

对华久辐条商誉减值测试所涉资产组可收回价值进行资产评估。根据财瑞评
估出具的《上海凤凰以商誉减值测试为目的涉及的华久辐条相关资产组可收
回金额评估报告》（沪财瑞评报字【2019】第 2026 号），截至 2018 年 12 月
31 日，华久辐条含商誉所在资产组账面价值为 46,143.51 万元，可收回金额为
46,268.98 万元。

截至 2018 年末，华久辐条含商誉所在资产组的可收回金额高于账面价值，
无需计提商誉减值准备。

2）更正原因
经公司复核，2018 年对华久辐条商誉测试过程中存在如下会计差错：
资产组确认过程中未包含对合并对价的后续计量金额，导致华久辐条含商誉

所在资产组的账面值价值需调增 502.19 万元，调整后华久辐条含商誉所在资产
组账面价值应计 46,645.70 万元。

在采用未来收益法评估华久辐条商誉所在资产组可收回金额时，华久辐条
未来销售费用的预测中未剔除不包含在资产组中带钢业务对应的报关费以及运
输费用，导致资产组可收回金额需调减 414.57 万元，调整后可收回金额应计
45,854.41 万元。

3）更正后 2018 年度计提华久辐条商誉减值准备的有关情况
根据财瑞评估修订后的《上海凤凰以商誉减值测试为目的涉及的华久辐条相

关资产组可收回金额评估报告》（沪财瑞评报字【2019】第 2026 号），截至
2018 年 12 月 31 日，华久辐条全部商誉账面价值 38,483.62 万元，含商誉所在
资产组账面价值为 46,645.70 万元，可收回金额为 45,854.41 万元。

于 2018 年度，华久辐条商誉减值准备应更正计提 791.29 万元，计提后的商
誉为 37,692.33 万元。

2、对 2022 年度计提华久辐条商誉减值准备的更正
1）原 2022 年度计提华久辐条商誉减值准备的有关情况
2022 年末，公司聘请财瑞评估对华久辐条商誉减值测试所涉资产组可收回价

值进行资产评估。根据财瑞评估出具的《上海凤凰以商誉减值测试为目的涉及
的华久辐条相关资产组可收回金额评估报告》（沪财瑞评报字【2023】第 2019
号），截至 2022 年 12 月 31 日，华久辐条含整体商誉所在资产组账面价值为
46,468.35 万元，可收回金额为 10,521.85 万元。

于 2022 年度，公司对华久辐条商誉计提减值准备 35,900.00 万元。
2）更正原因
经公司复核，2022 年对华久辐条商誉测试过程中存在如下会计差错：
资产组确认过程中未包含对合并对价的后续分摊金额，导致华久辐条含商

誉所在资产组的账面值价值需调增 209.94 万元；考虑根据前期差错更正需于
2018 年需计提商誉减值准备计 791.29 万元。综上，经调整后华久辐条含商誉
所在资产组账面值应计 45,887.00 万元。

在采用公允价值减处置费用评估华久辐条含商誉所在资产组的可收回金额
时，对无形资产的评估存在折现系数问题导致可收回金额需调减 140 万元；对
在建工程的评估未考虑拆除方式对成新率的影响导致可收回金额需调增 14.93
万元。综上，经调整后华久辐条含商誉所在资产组可收回金额应计 10,396.78
万元。

3）更正后 2022 年度计提华久辐条商誉减值准备的有关情况
经公司复核，并根据财瑞评估修订后的《上海凤凰以商誉减值测试为目的

涉及的华久辐条相关资产组可收回金额评估报告》（沪财瑞评报字【2023】第
2019 号），截至 2022 年 12 月 31 日，华久辐条扣除全部商誉资产组账面价值
为 8,194.67 万元，含商誉所在资产组账面价值为 45,887.00 万元，可收回金额
为 10,396.78 万元。于 2022 年度，华久辐条商誉应计提减值准备 35,490.22 万元，
需更正冲回 409.78 万元，更正后的商誉为 38,045.35 万元。

二、相关定期报告更正的具体情况及对公司的影响
公司对上述会计差错事项采用追溯重述法进行更正，相应对公司 2018 年度、

2019 年度、2020 年度、2021 年度、2022 年度及 2023 年第一季度相关合并财务
报表数据进行追溯调整，追溯调整对公司财务相关科目的影响具体如下：

1. 对上海凤凰 2018 年度合并报表的影响
单位：人民币  元

合并资产负债表

报表科目 原报表金额 变动金额 重述后报表金额 变动比例

商誉 384,836,183.44 -7,912,900.00 376,923,283.44 -2.10%

非流动资产合计 1,166,065,786.99 -7,912,900.00 1,158,152,886.99 -0.68%

资产总计 1,768,313,417.49 -7,912,900.00 1,760,400,517.49 -0.45%

未分配利润 99,572,427.94 -7,912,900.00 91,659,527.94 -8.63%

归属于母公司所有者权（或股东
权益）合计

1,338,751,998.94 -7,912,900.00 1,330,839,098.94 -0.59%

所有者权益（或股东权益）合计 1,407,632,652.81 -7,912,900.00 1,399,719,752.81 -0.57%

负债和所有者权益（或股东权益）
总计

1,768,313,417.49 -7,912,900.00 1,760,400,517.49 -0.45%

资产减值损失 52,138,279.38 7,912,900.00 60,051,179.38 13.18%

合并利润表

报表科目 原报表金额 变动金额 重述后报表金额 变动比例

营业利润 -1,932,744.10 -7,912,900.00 -9,845,644.10 不适用

利润总额 9,149,843.69 -7,912,900.00 1,236,943.69 -639.71%

净利润 12,964,454.07 -7,912,900.00 5,051,554.07 -156.64%

归属于母公司所有者的净利润 20,180,170.98 -7,912,900.00 12,267,270.98 -64.50%

综合收益总额 -6,841,191.82 -7,912,900.00 -14,754,091.82 不适用

归属于母公司所有者的综合收益
总额

374,525.09 -7,912,900.00 -7,538,374.91 不适用

基本每股收益（元 / 股） 0.05 -0.02 0.03 -66.67%

稀释每股收益（元 / 股） 0.05 -0.02 0.03 -66.67%

注：变动比例为变动金额占重述后报表金额的比例。
2. 对上海凤凰 2019 年度合并资产负债报表的影响

单位：人民币  元

报表科目 原报表金额 变动金额 重述后报表金额 变动比例

商誉 384,836,183.44 -7,912,900.00 376,923,283.44 -2.10%

非流动资产合计 1,130,395,685.69 -7,912,900.00 1,122,482,785.69 -0.70%

资产总计 1,837,930,652.74 -7,912,900.00 1,830,017,752.74 -0.43%

未分配利润 137,169,898.39 -7,912,900.00 129,256,998.39 -6.12%

归属于母公司所有者权（或股东
权益）合计

1,374,566,185.11 -7,912,900.00 1,366,653,285.11 -0.58%

所有者权益（或股东权益）合计 1,458,906,985.42 -7,912,900.00 1,450,994,085.42 -0.55%

负债和所有者权益（或股东权益）
总计

1,837,930,652.74 -7,912,900.00 1,830,017,752.74 -0.43%

3. 对上海凤凰 2020 年度合并资产负债报表的影响
单位：人民币  元

报表科目 原报表金额 变动金额 重述后报表金额 变动比例

商誉 713,654,696.82 -7,912,900.00 705,741,796.82 -1.12%

非流动资产合计 1,503,956,607.64 -7,912,900.00 1,496,043,707.64 -0.53%

资产总计 2,687,434,284.00 -7,912,900.00 2,679,521,384.00 -0.30%

未分配利润 192,048,394.57 -7,912,900.00 184,135,494.57 -4.30%

归属于母公司所有者权（或股东
权益）合计

1,901,516,654.99 -7,912,900.00 1,893,603,754.99 -0.42%

所有者权益（或股东权益）合计 1,932,160,516.89 -7,912,900.00 1,924,247,616.89 -0.41%

负债和所有者权益（或股东权益）
总计

2,687,434,284.00 -7,912,900.00 2,679,521,384.00 -0.30%

4. 对上海凤凰 2021 年度合并资产负债报表的影响
单位：人民币  元

报表科目 原报表金额 变动金额 重述后报表金额 变动比例

商誉 743,402,111.49 -7,912,900.00 735,489,211.49 -1.08%

非流动资产合计 1,750,794,046.76 -7,912,900.00 1,742,881,146.76 -0.45%

资产总计 3,484,440,619.25 -7,912,900.00 3,476,527,719.25 -0.23%

未分配利润 269,362,818.83 -7,912,900.00 261,449,918.83 -3.03%
归属于母公司所有者权（或股东
权益）合计

2,469,491,370.86 -7,912,900.00 2,461,578,470.86 -0.32%

所有者权益（或股东权益）合计 2,486,313,107.18 -7,912,900.00 2,478,400,207.18 -0.32%
负债和所有者权益（或股东权益）
总计

3,484,440,619.25 -7,912,900.00 3,476,527,719.25 -0.23%

5. 对上海凤凰 2022 年度合并报表的影响
单位：人民币  元

合并资产负债表

报表科目 原报表金额 变动金额 重述后报表金额 变动比例

商誉 384,268,558.14 -3,815,100.00 380,453,458.14 -1.00%

非流动资产合计 1,499,107,789.83 -3,815,100.00 1,495,292,689.83 -0.26%

资产总计 3,020,961,138.25 -3,815,100.00 3,017,146,038.25 -0.13%

未分配利润 -74,208,594.72 -3,815,100.00 -78,023,694.72 不适用
归属于母公司所有者权（或股东
权益）合计

2,115,683,374.47 -3,815,100.00 2,111,868,274.47 -0.18%

所有者权益（或股东权益）合计 2,129,920,103.91 -3,815,100.00 2,126,105,003.91 -0.18%
负债和所有者权益（或股东权益）
总计

3,020,961,138.25 -3,815,100.00 3,017,146,038.25 -0.13%

合并利润表

报表科目 原报表金额 变动金额 重述后报表金额 变动比例
资产减值损失（损失以“-”号填
列）

-360,694,274.06 4,097,800.00 -356,596,474.06 不适用

营业利润 -301,971,793.57 4,097,800.00 -297,873,993.57 不适用

利润总额 -310,405,915.66 4,097,800.00 -306,308,115.66 不适用

净利润 -314,716,836.74 4,097,800.00 -310,619,036.74 不适用

归属于母公司所有者的净利润 -312,138,463.87 4,097,800.00 -308,040,663.87 不适用

综合收益总额 -324,937,940.22 4,097,800.00 -320,840,140.22 不适用
归属于母公司所有者的综合收益
总额

-322,359,567.35 4,097,800.00 -318,261,767.35 不适用

基本每股收益（元 / 股） -0.6058 0.01 -0.5978 不适用

稀释每股收益（元 / 股） -0.6058 0.01 -0.5978 不适用

6. 对上海凤凰 2023 年第一季度合并资产负债报表的影响
单位：人民币  元

报表科目 原报表金额 变动金额 重述后报表金额 变动比例

商誉 384,268,558.14 -3,815,100.00 380,453,458.14 -1.00%

非流动资产合计 1,502,661,450.47 -3,815,100.00 1,498,846,350.47 -0.25%

资产总计 2,972,816,163.12 -3,815,100.00 2,969,001,063.12 -0.13%

未分配利润 -59,057,245.48 -3,815,100.00 -62,872,345.48 不适用
归属于母公司所有者权（或股东
权益）合计

2,132,162,225.27 -3,815,100.00 2,128,347,125.27 -0.18%

所有者权益（或股东权益）合计 2,145,906,502.03 -3,815,100.00 2,142,091,402.03 -0.18%
负债和所有者权益（或股东权益）
总计

2,972,816,163.12 -3,815,100.00 2,969,001,063.12 -0.13%

三、更正后的 2018 年年度报告、2022 年年度报告及 2023 年一季度报告
根据上述更正内容，公司修订了 2018 年至 2022 年度报告及 2023 年第一季

度报告，更正事项影响的数据以加粗字体显示。更正后的 2018 年度报告、
2022 年度报告及 2023 年第一季度报告已于同日发布在上海证券交易所网站
（www.sse.com.cn）。

由此给投资者带来的不便，公司深表歉意，敬请广大投资者谅解。
四、董事会关于本次会计差错更正及追溯重述的说明
董事会认为本次会计差错更正及追溯重述事项符合《企业会计准则第 28

号——会计政策、会计估计变更和差错更正》等相关规定和要求，本次会计差
错更正及追溯重述使公司财务报表能够更加客观、公允地反映公司财务状况，
有利于提高公司财务信息质量。董事会同意上述会计差错更正及追溯重述事项，
公司将在今后的工作中，进一步完善内控体系建设，加强内控制度的执行，同
时进一步强化审核工作，避免类似事件发生，切实维护公司全体股东的利益。

五、独立董事关于会计差错更正及追溯重述的说明
公司本次前期会计差错更正及定期报告更正事项符合公司实际经营和财务状

况，董事会关于前期会计差错更正及定期报告更正事项的审议和表决程序符合
法律法规以及《公司章程》的相关规定。本次更正符合《企业会计准则第28号——
会计政策、会计估计变更和差错更正》《公开发行证券的公司信息披露编报规
则第 19 号——财务信息的更正及相关披露》等相关文件的规定，更正后的财
务数据及财务报表能更加符合法律、法规及规范文件的规定，能够更加客观、
公允地反映公司的财务状况和经营成果，不存在损害公司利益及广大中小股东
合法权益的情形。

六、监事会关于会计差错更正及追溯重述的说明
监事会认为本次会计差错更正及追溯重述事项符合《企业会计准则第 28

号——会计政策、会计估计变更和差错更正》等相关规定和要求，本次会计差
错更正及追溯重述使公司财务报表能够更加客观、公允地反映公司财务状况，
有利于提高公司财务信息质量。监事会同意上述会计差错更正及追溯重述事项。

七、会计师事务所关于会计差错更正及追溯重述的专项说明
根据《公开发行证券的公司信息披露编报规则第 19 号——财务信息的更正

及相关披露（2020 年修订）》的有关规定，公司拟聘请上会会计师事务所（特
殊普通合伙）（以下简称：上会会所）对上述 2018 年度会计差错更正及对
2018 年至 2022 年年度报告的影响进行专项审核。由于审核工作尚未执行完毕，
经与上会会所沟通，上会会所预计将在本公告发布后两个月内，根据执行工作
的结果对本公告中提及会计差错更正事项及更正后的 2018 年至 2022 年年度报
告发表专项审核意见。

特此公告。
上海凤凰企业（集团）股份有限公司董事会

2023 年 6 月 14 日       

证券代码：600679  900916      股票简称：上海凤凰  凤凰 B 股      编号：2023-035

上海凤凰企业（集团）股份有限公司
关于全资子公司华久辐条对外委托贷款逾期

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。
重要风险提示：
上海凤凰企业（集团）股份有限公司（以下简称：公司）全资子公司华

久辐条于 2021 年分两次向镇江裕久提供了总额为 2,800.00 万元的委托贷款，
2022 年 8 月公司同意对委托贷款展期 12 个月。其中：2,000.00 万元委托贷款
已于 2022 年 8 月办理了展期手续；800.00 万元委托贷款，因镇江裕久资信原
因未能办理展期手续，且镇江裕久未归还该委托贷款，目前该笔委托贷款已经
逾期。
华久辐条已经与镇江裕久就 800.00 万元委托贷款达成还款计划，镇江裕久

将于 2023 年 8 月归还该笔委托贷款，并约定还款来源为美国销售商的销售汇款，
且追加中国信用保险对其应收款的保险赔付金作为还款来源。公司已于 2022
年 12 月 31 日就华久辐条对镇江裕久的 2,800.00 万元委托贷款计提信用减值损
失 700.00 万元。但根据镇江裕久目前经营情况，该笔委托贷款存在无法收回的
风险，公司及子公司华久辐条将持续关注镇江裕久的经营情况，并做好对镇江
裕久委托贷款的催讨工作。
华久辐条对镇江裕久提供的 800 万元委托贷款原定于 2022 年 11 月 3 日到

期，但公司未及时就逾期情况予以公告。公司将进一步加强内部管理，并根据
委托贷款的进展情况及时履行信息披露义务。

一、本次委托贷款情况概述
上海凤凰企业（集团）股份有限公司（以下简称：公司）全资子公司江苏华

久辐条制造有限公司（以下简称：华久辐条）于 2021 年 8 月委托中国农业银
行股份有限公司丹阳市支行 ( 以下简称：农业银行 ) 向镇江裕久智能装备股份
有限公司（以下简称：镇江裕久）发放了 2,000.00 万元委托贷款，并于 2021
年 11 月委托农业银行向镇江裕久发放了 800.00 万元委托贷款，委托贷款总额
为 2,800.00 万元。

因镇江裕久下游主要销售商未能及时回款，镇江裕久无法按时归还华久辐条
的委托贷款，经对镇江裕久生产经营情况、财务状况、重大诉讼情况、资信情
况等方面的核查，公司于 2022 年 8 月 11 日召开第十届董事会第五次会议，同
意华久辐条对镇江裕久发放的 2,800.00 万元委托贷款予以展期，展期期限 12
个月，展期期间的贷款年利率为 6.9%。详见公司《上海凤凰关于全资子公司华
久辐条对外财务资助展期的公告》（2022-050）。

二、本次委托贷款出现逾期的情况
2022 年 8 月，华久辐条按公司董事会决议要求，与镇江裕久办理了 2,000.00

万元委托贷款的展期手续。
2022 年 11 月，因镇江裕久在中国银行的贷款出现逾期，不符合农业银行继

续办理委托贷款的条件，镇江裕久未能在原借款期限 2022 年 11 月 3 日前办妥
委托贷款的展期手续，且未归还该笔委托贷款，导致华久辐条对镇江裕久的
800.00 万元委托贷款出现逾期。

截至 2023 年 5 月，镇江裕久在委托贷款期间均按时支付利息，华久辐条共
收到前述 2,800.00 万元委托贷款的利息 423.66 万元。

三、当前公司对委托贷款逾期事项采取的措施
2022 年 11 月 15 日，华久辐条向镇江裕久出具《催款函》，根据《催款函》回复，

华久辐条与镇江裕久就 800.00 万元委托贷款达成还款协议，约定于 2023 年 8
月归还。还款资金来源为美国销售商的销售回款。

2022 年 12 月 31 日，经对镇江裕久的经营现状及未来还款能力的评估，公司
就华久辐条对镇江裕久的 2,800.00 万元委托贷款计提了 700.00 万元的信用减值
准备。

2023 年 6 月 6 日，鉴于镇江裕久对美国销售商的应收款投保了中国信用保险
的“短期出口信用保险”，镇江裕久同意追加中国信用保险对其应收款的保险
赔付金作为对华久辐条 800.00 万元委托贷款的还款来源。

四、本次委托贷款的后续风险管控措施
根据镇江裕久目前经营情况，该笔委托贷款存在无法收回的风险，公司及全

资子公司华久辐条将继续做好对镇江裕久委托贷款的催讨工作，并按照委托贷
款风险控制方案，加强对镇江裕久资信情况及涉诉情况的跟踪。

目前，公司已经获取了镇江裕久的财产清单，后续将视情况采取包括以镇江
裕久设备追加质押保证等方式，尽可能降低本次委托贷款的风险。

公司将根据本次委托贷款的进展情况及时履行信息披露义务，敬请广大投资
者注意投资风险。

特此公告。
上海凤凰企业（集团）股份有限公司董事会

2023 年 6 月 14 日         
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上海凤凰企业（集团）股份有限公司
关于《上海证券交易所关于上海凤凰

2022 年年度报告的信息披露监管工作函》
的回复公告

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：
经公司核查，公司在 2018 年、2022 年对华久辐条商誉进行减值测试过程

中存在会计差错，将导致公司 2018 年度商誉、归属于母公司所有者的净利润（以
下简称：净利润）、归属于母公司所有者权益（以下简称：净资产）及 2022
年度商誉、净利润、净资产等会计科目发生变化，根据《企业会计准则第28号——
会计政策、会计估计变更和差错更正》《公开发行证券的公司信息披露编报规
则第 19 号——财务信息的更正及相关披露》等相关文件的规定，公司采用追
溯重述法对公司 2018 年度、2019 年度、2020 年度、2021 年度、2022 年度及
2023 年第一季度相关合并财务报表数据进行追溯调整。详见公司于 2023 年 6
月 14 日披露的《上海凤凰关于前期会计差错更正及追溯调整的公告》（2023-
034）。
公司全资子公司华久辐条于 2021 年分两次向镇江裕久提供了总额为

2,800.00 万元的委托贷款，2022 年 8 月公司同意对委托贷款展期 12 个月。其中：
2,000.00 万元委托贷款已于 2022 年 8 月办理了展期手续；800.00 万元委托贷款，
因镇江裕久资信原因未能办理展期手续，且镇江裕久未归还该委托贷款，目前
该笔委托贷款已经逾期。公司已于 2022 年 12 月 31 日就华久辐条对镇江裕久
的 2,800.00 万元委托贷款计提信用减值损失 700.00 万元。但根据镇江裕久目前
经营情况，该笔委托贷款存在无法收回的风险，公司及子公司华久辐条将持续
关注镇江裕久的经营情况，并做好对镇江裕久委托贷款的催讨工作。详见公司
于 2023 年 6 月 14 日披露的《上海凤凰关于全资子公司华久辐条对外委托贷款
逾期的公告》（2023-035）。

2023 年 5 月 12 日，上海凤凰企业（集团）股份有限公司（以下简称：公司）
收到上海证券交易所发来的《上海证券交易所关于上海凤凰 2022 年年度报告
的信息披露监管工作函》（以下简称：年报监管工作函），现就年报监管工作
函中所列问题回复如下：

问题一：关于华久辐条经营情况及商誉减值损失。
2015 年 7 月，公司以增值率 406.95% 的高溢价收购江苏华久辐条制造有限公

司（以下简称：华久辐条）100% 股权，交易对方做出高额业绩承诺。收购完成后，
形成合并报表商誉金额为 3.85 亿元，2015 年至 2017 年，华久辐条盈利预测完

成率分别为 103.48%、100.18%、100.47%，均为“踩线”完成。业绩承诺期满，
华久辐条业绩即发生大幅下滑，2018 年、2019 年业绩同比分别下滑 59%、
20%，公司前期均未计提商誉减值。2022 年，华久辐条实现净利润 453.42 万元，
同比下滑 82%，公司对华久辐条计提大额商誉减值准备 3.59 亿元。

请公司：（1）核查华久辐条前期业绩承诺完成情况，结合行业发展趋势、
市场竞争格局、原材料及产品价格波动、主要财务指标变化、客户及供应商变
化、信用政策调整等情况说明业绩承诺期前后华久辐条业绩大幅变化的原因，
对比同行业公司经营情况说明合理性，公司是否存在盈余管理以达成业绩目标
的情形；（2）华久辐条近三年商誉减值测试的具体情况，包括主要参数选取
情况、选取依据及合理性，并对比前期收购时的主要假设、盈利预测和实际业
绩实现情况，说明是否存在差异及差异原因；（3）结合华久辐条的经营状况、
近三年在手订单情况及市场供需变化情况，并结合相关商誉减值迹象出现的具
体时间，说明是否存在前期商誉减值计提不充分的情形，以及 2022 年是否通
过计提大额商誉减值调节利润进行财务“大洗澡”。请年审会计师发表意见，
请评估师对问题（2）（3）发表意见。

公司回复：
经公司核查，公司在 2018 年、2022 年对华久辐条商誉进行减值测试过程中

存在会计差错，将导致公司 2018 年度商誉、归属于母公司所有者的净利润（以
下简称：净利润）、归属于母公司所有者权益（以下简称：净资产）及 2022
年度商誉、净利润、净资产等会计科目发生变化，根据《企业会计准则第 28
号——会计政策、会计估计变更和差错更正》《公开发行证券的公司信息披露
编报规则第 19 号——财务信息的更正及相关披露》等相关文件的规定，公司
采用追溯重述法对公司 2018 年度、2019 年度、2020 年度、2021 年度、2022 年
度及 2023 年第一季度相关合并财务报表数据进行追溯调整，具体如下：

2018 年度：减少商誉 791.29 万元，占更正后商誉的比例为 2.10%，更正后
商誉为 37,692.33 万元；减少净利润 791.29 万元，占更正后净利润的比例为
64.50%，更正后净利润为 1,226.73 万元；减少净资产 791.29 万元，占更正后净
资产的比例为 0.59%，更正后净资产为 133,083.10 万元。

2019 年度：减少商誉 791.29 万元，占更正后商誉的比例为 2.10%，更正后商
誉为 37,692.33 万元；减少净资产 791.29 万元，占更正后净资产的比例为 0.58%，
更正后净资产为 136,665.33 万元，。

2020 年度：减少商誉 791.29 万元，占更正后商誉的比例为 1.12%；更正后商
誉为 70,574.18 万元；减少净资产 791.29 万元，占更正后净资产的比例为 0.42%，
更正后净资产为 189,360.38 万元。

2021 年度：减少商誉 791.29 万元，占更正后商誉的比例为 1.08%，更正后商
誉为 73,548.92 万元；减少净资产 791.29 万元，占更正后净资产的比例为 0.32%,
更正后净资产为 246,157.85 万元。

2022 年度：减少商誉 381.51 万元，占更正后商誉的比例为 1.00%，更正后商
誉为 38,045.35 万元；增加净利润 409.78 万元，占更正后净利润的比例为 1.33%，
更正后净利润为 -30,804.07 万元；减少净资产 381.51 万元，占更正后净资产的
比例为 0.18%，更正后净资产为 211,186.83 万元。

上述会计差错更正及追溯调整事项详见公司于 2023 年 6 月 14 日披露的《上
海凤凰关于前期会计差错更正及追溯调整的公告》（2023-034）。

（一）核查华久辐条前期业绩承诺完成情况，结合行业发展趋势、市场竞争
格局、原材料及产品价格波动、主要财务指标变化、客户及供应商变化、信用
政策调整等情况说明业绩承诺期前后华久辐条业绩大幅变化的原因，对比同行
业公司经营情况说明合理性，公司是否存在盈余管理以达成业绩目标的情形。

1. 华久辐条 2015 年至 2022 年业绩完成情况如下：
单位：万元

项目 2015 年度 2016 年度 2017 年度 2018 年

净利润承诺数 3,827.39 4,528.42 5,086.95

扣非归母净利润 3,960.73 4,536.79 5,111.03 2,005.03

2019 年 2020 年 2021 年 2022 年

扣非归母净利润 1,993.48 2,203.66 2,514.68 -27.94

从上述净利润变化情况来看，业绩发生大幅变化出现的年度主要为 2018 年
度以及 2022 年度。

2.2018 年度华久辐条的经营情况
1）共享单车发展对华久辐条业绩产生较大影响

2015 年至 2022 年中国自行车出口情况
单位：万辆

年份 2015 年 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年

销量 5,781 5,757 5,640 5,927 5,251 6,030 6,926 4,174

同比 -0.42% -2.03% 5.09% -11.41% 14.84% 14.86% -39.73%

数据来源：中国海关统计数据
2015 年 -2017 年，中国自行车出口量基本保持稳定，同时受国内的共享单

车需求激增，导致 2015 年 -2017 年华久辐条的业绩呈上升趋势。
2018 年 -2019 年，因共享单车政策调整，内销市场需求急剧减少，同时

2019 年自行车出口出现较大幅度的下跌，导致自行车行业内销产能过剩，行业
竞争格局发生重大变化，国内自行车整车及零配件企业出现了明显的业绩压力。

华久辐条 2015 年 -2022 年辐条销售情况
单位：万罗

年份 2015 年 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年

内销 374.57 374.98 687.23 398.71 402.87 581.98 613.93 370.23

外销 899.29 843.80 809.05 726.74 503.85 480.16 590.78 265.69
销售
合计

1273.86 1218.78 1496.29 1125.45 906.72 1062.15 1204.71 635.92

从华久辐条 2018 年的销售情况看，2018 年下半年开始，华久辐条销量逐步
回暖，全年实现辐条销量 1125 万罗，相对于 2017 年的 1490 万罗，减少近 365
万罗。主要减少原因为：2017 年华久辐条共销售与共享单车相关的辐条 280 万
罗，而 2018 年度相关产品销售较小；同时，2018 年度华久辐条的出口量较为
平稳。

项目 销量（万罗）

2018 年 1 月 110.23

2018 年 2 月 40.13

2018 年 3 月 120.20

2018 年 4 月 85.54

2018 年 5 月 100.47

2018 年 6 月 95.08

2018 年 7 月 80.51

2018 年 8 月 107.43

2018 年 9 月 105.10

2018 年 10 月 100.29

2018 年 11 月 90.16

2018 年 12 月 90.31

华久辐条 2018 年度扣非净利润较 2017 年度变化较大，主要原因为：因原材
料价格上涨导致辐条制造成本大幅上升，同时叠加因市场竞争激烈引发的产量
减少及销售价格降低，大幅压缩了华久辐条的毛利空间，导致华久辐条 2018
年度利润较 2017 年度出现了明显下滑。

华久辐条 2018 年以及 2017 年销量及毛利情况

年度 2017 年度 2018 年度 变化

单位售价（元 / 罗） 11.62 12.05 3.70%

销售数量（万罗） 1,496.25 1,125.45 -24.78%

成本（元 / 罗） 7.84 9.16 16.81%

毛利率 34.41% 25.86% -8.55%

2）与同行业类似企业相比，华久辐条的盈利指标较为乐观
以上市公司信隆健康、中路股份为对比：

项目

002105.SZ

信隆健康

2017/12/31 2018/12/31 2019/12/31 2020/12/31 2021/12/31 2022/12/31

ROE(%) 9.06 2.11 7.93 27.47 36.17 20.84

权益乘数 2.82 2.91 2.76 2.58 2.42 1.79

总资产周转率 1.23 0.97 1.19 1.07 1.28 0.87
净利润 / 营业
总收入 (%)

2.46 -0.52 1.21 9.58 11.45 11.37

项目

600818.SH

中路股份

2017/12/31 2018/12/31 2019/12/31 2020/12/31 2021/12/31 2022/12/31

ROE(%) 4.96 0.78 -10.48 15.84 5.59 -12.04

权益乘数 1.64 1.61 1.57 1.47 1.36 1.58

总资产周转率 0.59 0.51 0.60 0.78 0.77 1.00
净利润 / 营业
总收入 (%)

3.71 -0.87 -12.96 11.36 3.34 -9.36

项目
华久辐条

2017/12/31 2018/12/31 2019/12/31 2020/12/31 2021/12/31 2022/12/31

ROE(%) 32.53 14.95 12.08 11.33 11.96 2.09

权益乘数 1.56 1.47 1.48 1.37 1.36 1.32

总资产周转率 1.34 0.70 0.56 0.67 0.83 0.54
净利润 / 营业
总收入 (%)

15.63 14.52 14.50 12.24 10.60 2.93

信隆健康作为主要以自行车零配件为主的自行车企业，中路股份作为永久
品牌自行车的经营主体，2018 年的经营数据相对 2017 年存在明显下滑，与华
久辐条的经营情况趋同。但华久辐条在各项盈利指标均明显好于竞争对手，即
使在 2018 年市场环境发生变化的年度，仍保有 15.87% 的 ROE 水平，远高于
2018 年自行车制造业的净资产收益率。

《企业绩效评价标准值》2018 年度自行车制造业净资产收益率

全行业 优秀值 良好值 平均值 较低值 较差值

净资产收益率（%） 9.20 6.80 2.60 -2.20 -11.30

华久辐条（%） 15.87

数据来源：国务院国资委考核分配局
从 2018 年以后的业绩趋势来看，华久辐条经营数据总体优于整车业务为主

的中路股份。相对于自行车零配件为主的信隆健康，华久辐条的净利润率在
2019 年 -2020 年度优于可比公司，2021 年 -2022 年信隆健康业绩规模大幅上
升导致其净利润率及净资产收益率出现较大提升，但 2023 年一季度业绩预减
77.97%–66.96%，业绩预减原因与华久辐条一致，只是周期相对滞后。

3）公司管理层对华久辐条未来发展持乐观态度
2018 年度，因共享单车对行业带来的冲击，自行车行业面临两级分化的情况，

同样辐条产业行业也势必出现两极分化的情况：主要用于低端城市出行产品的
低端辐条的市场短期内因需求减少，将通过价格竞争逐步淘汰落后的产能；主
要用于山地车、高端城市车的中高端辐条市场需求稳定性较强，且由于有一定
的技术门槛，在行业整体利润下滑的情况下，中高端辐条的行业门槛进一步提
高。

华久辐条的整体规模尽管出现一定的下降，但基于华久辐条的销售规模、市
场地位、产品质量和稳定的出口市场，随着国内市场的稳定和低端辐条产能的
逐步淘汰，华久辐条未来年度的销售规模将得到逐步恢复，同时华久辐条的产
品结构改善后，可以逐步恢复到以前年度的利润水平。

综合以上考虑，公司管理层认为，华久辐条 2018 年不存在减值迹象。
3.2019 年至 2021 年的经营情况变化
华久辐条 2019 年至 2021 年的销量与中国自行车出口量变化保持一致，但实

际盈利情况主要受材料成本的变化影响。
2017 年至 2022 年中国钢材价格变化情况

2019 年 , 国内共享单车市场仍未稳定，导致国内需求不旺，同时叠加出口市
场下滑的影响，自行车市场的整体规模出现下降；同时，华久辐条主要出口市
场印度，因钢材价格出现倒挂（印度市场钢材价格低于国内钢材价格），导致
对印度市场的出口订单大量丢失。华久辐条整体销量出现下滑。

但华久辐条 2019 年加大摩托车产品的市场开拓力度，增加了摩托车条客户，
产品结构有所改善，毛利率相对 2018 年毛利率有所上升。具体如下：

项目 2018 年 2019 年

出口总量（万罗） 726.74 503.85 

印度订单量（万罗） 348 151 

印度订单收入（万元） 4028.9 1830 

摩托车辐条订单量（万罗） 29 55 

摩托车辐条收入（万元） 741.1 1150.5 

2021 年，华久辐条销售恢复到 100 万罗的月销售量，同时产品结构进一步优
化，但 2021 年钢材价格大幅上涨（平均价格相对上涨 1800 元 / 吨，上涨幅度
超过 43.5%），对辐条成本的影响达到 10.58%，考虑到上游原材料价格对成本
的影响向下游传递需要一定的时间，华久辐条的毛利空间受到较大压缩。具体

如下：

项目 2020 年 2021 年

钢材平均采购价格（元 / 吨） 4090 5870 

材料成本占收入比例 45%

钢材价格对辐条成本影响 （5870-4090）/4090×45%=19.58%

综上，公司管理层认为，尽管 2019 年华久辐条销量出现下降但市场占有率
仍能基本保持在合理水平，同时 2020 年和 2021 年的销售规模得到明显回升，
且 2019 年至 2021 年，华久辐条的产品结构调整得到有效推进，尽管因原材料
价格上升因素导致毛利率有所下降，但随着产品结构进一步优化，对华久辐条
未来盈利能力仍能保持信心，故华久辐条 2019 年至 2021 年不存在明显的减值
迹象。

4.2022 年度华久辐条的经营情况
2022 年度，受全球经济环境下滑，能源价格上涨，通胀高企等因素的影响，

自行车作为耐用品在主要的出口目标市场均呈现了明显的需求减少现象，同时
由于过去一段时间内的订单库存积压，导致 2022 年度自行车行业出口量相对
2021 年下降了近 39.71%。

华久辐条直接出口的销量出现明显下降，且因内销客户基本都是以出口为主
要方向的自行车整车企业，内销销量同样出现明显下降。全年仅完成 600 万余
罗的销量，相对 2021 年下降近 50%。

根据华久辐条与国内外主要客户的沟通，未来年度自行车行业将面临较为严
峻的去库存周期，短期内预计将维持在较低的销售规模。具体如下：

单位：万罗

2021 2022 2023E 2024E

辐条销量 1204 624 600 600

内销 613.9 370 300 300

外销 590.1 265 300 300

基于国内外自行车市场出现的需求不旺、库存高企的状况，且通过主要客户
了解到，主要全球主要自行车消费市场的去库存周期将可能超过 2 年，结合世
界经济的发展情况，预计行业短期内无法出现明显好转。

综上，公司管理层认为，华久辐条 2022 年度销量出现大幅下降，且未来一
段时间内仍将保持在 600 万罗的规模，而尽管产品结构仍在加快调整，但因规
模大幅下降导致盈利能力无法得到有效提升，华久辐条已经出现较为明显的商
誉减值迹象，经上海财瑞评估有限公司对华久辐条包含商誉的资产组评估，计
提商誉减值准备 3.59 亿元。详见问题一（三）的答复。

结合自行车行业 2018 年至 2022 年的发展趋势、钢材价格波动情况和华久辐
条历年的主要经营业绩表现。公司管理层认为，华久辐条业绩承诺期前后的利
润差异主要系由于下游行业政策变化、需求变化结合整体上游企业材料成本上
升所致，公司不存在盈余管理以达成业绩目标的情形。

（二）华久辐条近三年商誉减值测试的具体情况，包括主要参数选取情况、
选取依据及合理性，并对比前期收购时的主要假设、盈利预测和实际业绩实现
情况，说明是否存在差异及差异原因。

1. 华久辐条近三年商誉减值测试的具体情况
华久辐条近三年商誉减值测试以及收购时的主要参数对比情况如下：

项目
2015 年 3 月 31 日

（收购）
2020 年

12 月 31 日
2021 年

12 月 31 日
2022 年

12 月 31 日
预测期收入平均增长率 14.46% 3.92% 1.89% 4.25%

预测期利润平均增长率 18.21% 18.50% 16.03% 37.69%

预测期平均销售毛利率 34.01% 33.46% 28.87% 18.85%

预测期平均销售利润率 21.18% 21.67% 17.68% 8.31%

稳定期永续增长率 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

税后折现率 11.04% 10.86% 10.28% 11.60%

税前折现率 不适用 12.78% 12.00% 13.28%

预测期 5 年 5 年 5 年 5 年

上述参数中主要差异原因如下：
1）预测期收入平均增长率的差异主要原因系业务收入及存在波动导致计算

的收入的基础以及永续期的收入规模差异导致的。从 2015 年收购以及近三年
对华久辐条未来经营预测的永续年收入规模来看：

年度 永续年的销售规模（万元）

2015 年 27,618.15

2020 年 26,888.30

2021 年 33,756.15

2022 年 24,494.64

除 2021 年商誉测试时考虑了拟新的精品车间 200 万罗新产能（已有明确的
审批）带来的预期收益外，其余年度均低于 2015 年的预测规模。2022 年商誉
测试时的调整系基于 2022 年度的市场环境变化后的预期调整的，具体详见本
问题（三）回复。

2）预测期利润平均增长率主要原因系计算增长率利润基数的变化导致的计
算差异。具体如下：

单位：万元

年度 预测期前一年利润 永续期利润 增长率

2015 年 2,574.68 5,942.96 18.21%

2020 年 2,716.29 6,346.09 18.50%

2021 年 3,257.99 6,853.21 16.03%

2022 年 582.15 2,880.78 37.69%

与收购时相比，2020 年 -2021 年的利润增长率计算基数随着经营改善有所
上升，同时考虑到了新增产能的影响，永续年度的利润规模有所上升，导致利
润增长预期基本一致。2022 年度受经营环境以及市场竞争格局发生的改变，计
算增长率的基数相对历史年度出现明显下降，同时从永续年的利润规模角度，
本次预测充分考虑了 2022 年度的出口市场变化以及产能竞争挤兑对于短期经
营业绩以及长期的产能利用率的综合影响，利润规模相对之前测试年度发生了
较大改变，故从利润增长率的角度与之前年度出现了较大差异。

3）预测期平均销售毛利率主要原因系考虑了市场环境变化对于预期利润的
影响，主要包括：产品结构、原材料价格以及市场竞争格局等。其中 2022 年
度永续年度的年销量在预期 70% 的产能利用率的下为 1120 万罗相对 2021 年度
预测考虑的精品车间新投建产能后的 1675 万罗出现较大下降。在产能利用率
较低的水平固定成本对毛利率影响较大，同时产品结构的改善在较低产能利用
率时对于毛利率改善不显著，故整体毛利率预测出现较大下降。

从收购时的毛利以及后续年度的毛利趋势变化来看，呈现下降趋势，符合实
际的市场变化趋势且具有谨慎性。

4）预测期的利润率变化，主要原因系毛利率的变化所致，与毛利率的变化
幅度基本一致。

5）税后折现率的变化 2015 年、2020 年以及 2021 年的变化主要为无风险、
EPR 以及 BETA 的变化。从折现率的总体水平变化差异较小。具体如下：

类型 说明 2015 2020 2021 2022

权益资
本成本

（CAPM）

无风险报酬率 rf 3.62% 3.91% 3.77% 3.66%

市场预期收益 ERP 7.40% 7.02% 6.71% 6.42%

预期市场风险系数
βu 0.7476 0.9334 0.9105 0.886

βe 0.7792 0.9334 0.9105 0.886

企业个别风险调整 ε 2.00% 0.40% 0.40% 2.30%

re=rf+βe（rm-rf）+ε 11.39% 10.86% 10.28% 11.60%

WACC 11.04% 10.86% 10.28% 11.60%

税前折现率 不适用 12.78% 12.00% 13.28%

2022 年度的折现率水平发生变化的原因除了参数的客观变化，主要考虑到出
现了明显的外部减值迹象，因此，在折现率中寻求一定的风险补偿。相对 2021
年度的 0.40% 个别风险，主要差异如下：

序号 叠加内容
2021 年度 2022 年度

说明 取值（%） 说明 取值（%）
1 资产规模 大型 0.10 中型 0.40 

2 历史经营情况
盈利，领先于行业水

平
0.10 盈利 0.20 

3 财务风险 无外部借款 0.00 无外部借款 0.00 

4
经营业务、产品
和地区的分布

分布较广，主要为海
外客户

0.00 
分布较广，主要为海

外客户
0.30 

5
内部管理及控制

机制
内部管理和控制机制

较好
0.10 

内部管理和控制机制
一般

0.50 

6
管理人员的经验

和资历
管理人员均为业内从
业多年，经验丰富

0.00 
管理人员均为业内从
业多年，经验丰富

0.30 

7
对主要客户及银

行的依赖
对客户的依赖程度相

对较低
0.10 

对客户的依赖程度相
对较高，客户波动较

大
0.60 

合计 0.40 2.30 

从个别范围判断主要差异在于：
资产规模：从华久 2022 年度市场规模下降以及未来年度的预期来看，2022

年度相对于2021年度存在营业额、收益能力以及员工数量各方面下降的情况（营
业额从 3.07 亿下降至 1.98 亿 / 收益从 3200 万利润下降至 500 万利润 / 员工数
量从 337 人下降至 272 人），因此，相应参数评估师基于经验判断的基础上作
了一定调整。

历史经营情况：2022 年度实际经营业绩出现明显下滑，虽然还在盈利，但盈
利利润率下降较大，利润率从 10.60% 下降至 2.93%，因此，在历史经营情况的
基础上，评估师根据经验判断做了一些调整。

经营业务、产品和地区的分布：华久 2022 年度出口业务受较大影响，我们
认为相对于以前海外客户分布（如乌克兰客户、南美客户、俄罗斯的客户的减
少）以及海外客户的销量存在下滑，因此，个别风险依据经营实际，并由评估
师在经验判断的基础上做了一些调整。

内部管理及控制机制、管理人员的经验和资历：该两项因素主要考虑到相对
于历史年度，未来年度华久面临的市场不确定因素较高，对于内部管理以及管
理人员的要求相对更高，因此，个别风险依据经营实际，并由评估师在经验判
断的基础上做了一些调整。

对主要客户及银行的依赖：对主要客户及银行的依赖主要考虑到华久未来年
度主要客户的经营状况对华久的影响，在市场存在不确定性情况下，依赖度有
所上升，因此，个别风险依据经营实际，并由评估师在经验判断的基础上做了
一些调整。

综上，企业特定风险系数的上升主要受华久面临的市场环境变化导致其在经
营规模、经营收益、内部管理以及客户依赖等方面的风险上升所致。从华久实
际面临的环境变化角度，考虑风险变化对折现率的影响，具有合理性。

从 2.30% 的个别风险角度，基本在上市公司重组项目的个别风险的均值范围
内，相对历史期测试间一贯的 0.4% 的个别风险既体现了市场环境的变化，亦
不存在过度高估个别风险调整评估结果的情况。

从历史年度重组项目的折现率水平来看：
根据沃克森评估发布的《2022 年度上市公司重大资产重组资产评估分析

报告》，上市公司重大资产重组评估中，收益法评估折现率取值的平均值为
11.4%，折现率相关参数的具体指标平均值为：无风险报酬率平均值为 3.57%，
市场风险溢价平均值为 6.87%，公司特有风险平均值为 2.34%，权益资本成本
平均值为 12.86%，参数的标准差普遍较低，说明选取数值比较稳定。具体如下：

年度 参数 WACC
债务资本

成本
权益资本

成本
无风险
报酬率

市场风险
溢价

公司特有
风险

总体
平均值 11.40% 4.66% 12.86% 3.57% 6.87% 2.34%
标准差 1.54% 0.86% 2.14% 0.49% 0.57% 1.15%

2017 年
平均值 11.93% 3.54% 13.00% 3.63% 7.09% 2.31%
标准差 1.38% 2.15% 2.05% 0.61% 0.69% 1.16%

2018 年
平均值 11.80% 4.45% 13.16% 3.74% 6.86% 2.19%
标准差 1.24% 1.52% 1.74% 0.43% 0.60% 0.99%

2019 年
平均值 11.14% 4.60% 12.63% 3.71% 6.62% 2.42%
标准差 1.48% 1.13% 1.49% 0.41% 0.75% 1.15%

2020 年
平均值 11.05% 4.75% 12.79% 3.43% 6.89% 2.64%
标准差 1.37% 0.83% 3.33% 0.42% 0.69% 1.18%

2021 年
平均值 10.67% 4.28% 12.81% 3.44% 6.94% 2.09%
标准差 2.03% 0.64% 2.46% 0.45% 0.46% 1.20%

2022 年
平均值 10.33% 4.54% 12.17% 3.01% 7.12% 2.45%
标准差 1.79% 0.72% 1.88% 0.38% 0.34% 1.35%

本次的折现率水平在上述数据的正态分布区间范围内（均值 +- 标准差），
本次折现率情况，不存在重大差异。同时考虑到自行车行业的投资回报低于大
部分的重组项目均值，因此，历史年度的折现率亦在合理水平范围内。

综上，相关参数的变化主要系基于市场以及历史业绩的变化所致的，盈利预
测参数选取具有合理性。

2. 对比前期收购时的主要假设、盈利预测和实际业绩实现情况
对比 2015 年的收购预测情况以及实际后续年度完成的利润情况：

单位：万元

项目 2015 年 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年

收购盈利预测 3,827.39 4,528.42 5,086.95 5,501.28
扣非归母净利

润
3,960.73 4,536.79 5,111.03

2,005.03
1,993.48 2,203.66 2,514.68 -27.94

盈利预测出现差异的时点主要位于 2018 年 -2019 年阶段，主要原因包括：
2017 年以前受益于国内共享单车对于行业的整体利好，以及钢材价格的优势，

华久辐条公司的利润完成情况较好。
2018 年度受 OFO 事件对行业的冲击，导致公司 2018 年的销量受到一定程

度影响。同时由于目前国内低端产品竞争激烈导致低端的产品的利润出现下滑。
2019 年的辐条业务收入下降主要原因是受到中美双边贸易战、美元汇率，以

及国内钢材价格波动影响导致公司主要市场（印度）出货出现大幅度下跌所致，
印度出口较 2018 年下降近 200 万罗。

综上，相对于 2015 年预测时点，自 2018 年以来公司所处的市场环境变化较大，
公司亦从产品结构调整、开拓新的市场等方面进行了诸多努力调整，2020 年至
2022 的公司经营情况，具体详见本问题（三）回复。

（下接 A10）


