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证券代码：300308      证券简称：中际旭创    公告编号：2020-067 

中际旭创股份有限公司 

关于对深圳证券交易所年报问询函回复的公告 

 

 

 

 

中际旭创股份有限公司（以下简称“公司”或“中际旭创”）近日收到深圳

证券交易所创业板公司管理部发来的《关于对中际旭创股份有限公司的年报问询

函》（创业板年报问询函【2020】第 232 号），针对年报问询函中提出的问题，公

司及相关中介机构进行了认真复核，现对问询函中所列问题回复如下： 

一、年报显示，你公司存货期末余额为 261,114.28 万元，占公司 2019 年营

业成本的 75.3%，报告期内转销或转回的存货跌价准备金额为 10,448.78 万元。 

1. 请结合你公司生产模式、备货周期、在手订单以及存货的类别、库龄等

补充说明存货规模与业务规模的匹配性以及存货跌价准备计提的充分性和合理

性。 

2. 请按存货类别说明报告期内发生存货跌价准备转销或转回的原因及合理

性。 

请会计师核查并发表意见。 

【公司的回复】： 

（一）存货规模与业务规模的匹配性 

公司存货主要为原材料、在产品及库存商品，大部分存货库龄在 1 年以内，

库龄情况良好。公司存货构成中，原材料主要为光器件、集成电路芯片和机构件
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料采购周期较长，为拥有更加快速的市场响应能力，增加公司核心竞争力，公司

会基于市场预测、供应商产能等综合因素，加强对核心料件的提前备货。对于上

述核心料件，公司通常会基于未来 3-6 个月的生产需求进行备料，其中对于订单

周期较长的核心料件，甚至会基于全年预测进行备料。公司在产品及库存商品主

要为各类型光模块产品，销售部门根据客户在手订单、以及长期稳定客户采购频

次及需求意向，按月制定需求预测表交由产品管理部，产品管理部对该销售需求

预测表进行汇总分析，并结合对宏观环境、下游市场需求等因素制定产品需求反

馈预测报告交由生产计划部门制定生产计划。于 2019 年 12 月 31 日，公司有在

手订单的在产品及库存商品占比约为 73%。 

报告期内，受部分客户资本开支增速放缓、去库存等外部因素影响，公司全

年销售收入较去年同期有所回落，期末存货库存较 2019 年度全年营业成本占比

较高。2019 年全年来看，业绩回落影响在年初较为突出，受到内外部因素推动，

公司 2019 年度销售收入在季度间稳步回升。公司根据订单及市场预测进行备货，

2019 年末库存系主要针对 2020 年度销售的备货。公司 2020 年度第一季度销售

收入较 2019 年度同期相比增长接近 50%，2019 年末库存增长与此相符。 

于2019及2018 年12月31日，公司存货账面价值分别约为25.04亿元及21.19

亿元，存货水平大体上保持稳定。各项存货的水平与上述业务模式相匹配。2019

及 2018 年 12 月 31 日的存货明细如下： 

     金额单位：人民币万元 

存货类别  

2019 年 12 月 31 日  2018 年 12 月 31 日  

账面余额  存货跌价准备  账面价值  账面余额  存货跌价准备  账面价值  

原材料  117,298.23 (4,300.97) 112,997.26 87,379.48 (5,564.39) 81,815.09 

在产品  82,516.56 (3,851.37) 78,665.19 57,855.72 (2,076.79) 55,778.93 

产成品  60,930.69 (2,599.56) 58,331.12 76,521.46 (2,543.43) 73,978.03 

周转材料  368.80 (0.22) 368.59 357.99 (32.57) 325.42 

合计  261,114.28 (10,752.12) 250,362.16 222,114.65 (10,217.18) 211,897.47 

（二）存货跌价准备计提的充分性和合理性 

2019 和 2018 年 12 月 31 日的存货库龄如下： 
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金额单位：人民币万元 

存货库龄 1 年以内 1 年以上 合计 

2019 年 12 月 31 日  225,357.65 35,756.63 261,114.28 

2018 年 12 月 31 日  208,504.13 13,610.52 222,114.65 

公司根据存货成本高于其可变现净值的差额、原材料的预计使用情况以及在

产品和产成品预计的销售情况(包括历史销售和在手订单情况等)计提相应的存

货跌价准备。对库龄在一年以上且无生产和销售计划因此预计不会使用和销售的

各类存货，预计其可回收金额为零，全额计提存货跌价准备。对于库龄在Ѕᔶ詀쭀

公 司
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金额单位：人民币万元 

存货类别 2018 年 12 月 31 日 本年计提 本年转回 本年转销 2019 年 12 月 31 日 

原材料  (5,564.40) (3,976.68) - 5,240.11 (4,300.97) 

在产品  (2,076.79) (2,065.68) - 291.10 (3,851.37) 

产成品  (2,543.43) (4,941.35) - 4,885.22  (2,599.56) 

周转材料  (32.57) - 31.25  1.10  (0.22) 

合计 (10,217.19) (10,983.71) 31.25 10,417.53 (10,752.12) 

2019 年度公司的子公司苏州旭创科技有限公司(以下简称“苏州旭创”)针

对部分通过库龄分析和存货领用情况分析发现的呆滞原材料、在产品及产成品进

行了集中清理，识别出由于客户需求改变或者质量存在瑕疵导致未来不会使用或

出售的存货，并对其进行了报废处理，对应已经计提的跌价准备因此转销。报废

存货的原值和转销的跌价准备均为 10,417.53 万元，获得废品收入 6.14 万元，对

2019 年度的损益影响为 6.14 万元。 

【会计师的意见】： 

我们按照中国注册会计师审计准则的规定对中际旭创 2019 年度财务报表执

行了审计工作，旨在对中际旭创 2019 年度财务报表的整体发表意见。我们将中

际旭创对上述存货跌价准备计提、转销或转回相关的回复与我们在审计中际旭创

2019 年度财务报表时从中际旭创获取的管理层解释及取得的审计证据进行了比

较，我们没有发现在所有重大方面存在不一致之处。 

我们就中际旭创 2019 年 12 月 31 日的存货跌价准备执行了以下主要的审计

程序： 

1、我们了解、评价并测试了管理层监控存货数量超过预计未来使用或者销

售的数量和对因此产生的呆滞存货相对应的跌价准备的计算，以及由于存货账面

成本高于其可变现净值导致的存货跌价的计算相关的内部控制； 

2、我们采用抽样的方法，测试了管理层编制的存货预计使用量的合理性以

及存货库龄表的准确性； 

3、对于已经计提跌价准备的存货，我们通过查阅其在手订单和历史销售情
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况，评估了管理层对其使用或销售可能性的预测的适当性。此外也评估了管理层

对于估计售价、至完工时估计将要发生的成本、估计的销售费用以及相关税费的

估计的适当性； 

4、我们检查了存货跌价准备的数字计算的准确性。 

二、年报显示，你公司应收账款和应收款项融资期末账面余额合计

150,330.96 万元，比期初增加 68.68%，远高于营业收入的增长幅度；你公司应

收账款坏账准备计提比例为 0.9%，在通信行业中排名靠后，应收款项融资未计

提减值准备。 

1. 请补充说明你公司期末应收账款大幅增长的原因及合理性，并提供按欠

款方归集的期末前十大应收账款明细。 

2. 请结合应收账款的账龄、欠款方资信及期后回款情况，应收账款及应收

款项融资坏账准备计提比例确定的依据等说明你公司坏账准备计提比例较低的

原因及合理性。 

请会计师核查并发表意见。 

【公司的回复】： 

（一）应收账款大幅增长的原因及前十大应收账款明细 

公司应收账款的账期为一至四个月不等并且以三个月左右为主，报告期内公

司客户账期没有发生重大变化，2019 年末余额的增长主要是由于 2019 年第四季

度收入较 2018 年第四季度大幅增长所致。从 2019 年第二季度开始公司的销售额

持续增加，公司 2019 年和 2018 年第四季度的销售额分别为 147,376.32 万元和

95,349.31 万元，增长 52,027.01 万元(同比 54.56%)，导致应收账款和应收款项融

资余额相应上升 61,222.51 万元(同比 68.68%)。于 2019 年 12 月 31 日按欠款方

归集的前十大应收账款明细如下： 

前十大客户 应收账款和应收款项融资账面余额(万元) 占总额比例 

 客户 1  27,920.12 18.57% 

客户 2  25,858.02  17.20% 

客户 3  19,894.77  13.23% 
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客户 4  8,667.08  5.76% 

客户 5  5,511.71  3.67% 

客户 6  4,423.75  2.94% 

客户 7  3,677.49  2.45% 

客户 8  3,239.22  2.15% 

客户 9  3,093.76  2.06% 

客户 10  2,181.50  1.45% 

合计  104,467.42 69.48% 

（二）坏账准备计提比例较低的原因及合理性 

于 2019 年 12 月 31 日，公司应收账款和应收款项融资账龄如下所示，其中

约 99%的款项账龄在一年之内： 

金额单位：人民币万元 

账龄 
应收账款 

余额 
比例 坏账准备 

应收款项融

资余额 
比例 坏账准备 

一年以内 112,935.22  98.81% (405.02) 36,063.44 100.00% (19.75) 

一到二年  852.94  0.75% (214.62) -    - -  

二到三年  387.66  0.34% (310.65) -    - -  

三年以上  111.46  0.10% (102.77) -    - -  

合计 114,287.28 100.00% (1,033.06) 36,063.44 100.00% (19.75) 

苏州旭创从事光通信收发模块的生产和销售，其主要客户为国内外知名的云

厂商和设备制造商，这些公司信用良好，付款及时，信用风险较低。于 2019 年

12 月 31 日，苏州旭创应收账款和应收款项融资占公司应收账款和应收款项融资

总额的比例约为 93%，其中应收账款 114,287.28 万元主要集中于上述信用风险较

低的大客户，应收款项融资包括对某国内知名设备制造商客户的全部应收账款

27,920.12 万元以及所有的银行承兑汇票 8,143.32 万元。苏州旭创在考虑预期信

用损失时，将应收账款整体和银行承兑汇票分别作为两个信用风险特征类似的组

合。 

于 2019 年 12 月 31 日，对于应收账款和应收款项融资中的应收某国内知名

设备制造商客户的款项，苏州旭创以预期信用损失为基础确认损失准备。参考历
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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，编制应收账款实际

账龄与整个存续期预期信用损失率对照表，并考虑了前瞻性信息的影响，以此计

算坏账准备计提比例。苏州旭创的客户集中于国内外的行业巨头，客户与公司有

长期合作关系，回款较为及时，坏账风险较低。苏州旭创的前十大客户应收账款

金额占比约为 70%，其余客户中除了近年发展的新客户之外，其他都是与苏州旭

创有长期的交易历史并且没有发生过坏账的客户，信用风险较低。对于近年发展

的新客户，苏州旭创通常要求款到发货或者设置较低的信用额度和较短的信用期

限；此外，对于极个别高风险客户(历史上出现多次未按信用期付款的情况)，苏

州旭创通过全额预收货款等方式较好地控制信用风险。由于上述信用管理和信用

风险控制手段以及头部优质客户的存在，公司历史实际坏账发生额很小。此外，

客户所处的云计算和通信设备制造行业都是现在发展势头良好的热门行业，因此

前瞻性信息中没有重大的消极因素影响。根据历史信用损失经验并结合目前和未

来的经济及行业情况综合考虑后，苏州旭创应收账款的预期信用损失率较低。 

银行承兑汇票主要来自于信誉较好的大中型上市股份制银行，历史上没有发

生过银行承兑汇票到期无法兑付的情况。上述大中型上市股份制银行有较强的抗

风险能力，前瞻性信息中没有重大的消极因素影响。因此公司认为所持有的银行

承兑汇票不存在重大信用风险，不会因银行违约而产生重大损失，预期信用损失

率对财务报表整体影响不重大。 

截至 2019 年度财务报表批准报出日（2020 年 4 月 22 日），苏州旭创 2019

年年末应收账款及应收款项融资合计 13.97 亿元中已收回 13.01 亿元(占比 93%)，

未收回金额为 0.96 亿元。截至问询函发出日 2020 年 5 月 18 日止，苏州旭创 2019

年年末应收账款及应收款项融资合计 13.97 亿元中已收回 13.15 亿元(占比 94%)，

未收回金额为 0.82 亿元，未收回款项主要来自两家国内外知名客户及某韩国客

户。根据历史回款情况和客户资金实力，上述两家国内外知名客户的信用风险很

低。上述韩国客户回款期间约为 7 至 8 个月，历史上没有出现无法收回款项的情

况。该韩国客户每月均提供付款计划，且按计划付款，预计该批逾期款项可全额

收回，因此苏州旭创判断该笔款项不存在重大坏账风险。 

综合上述分析，公司的应收账款和应收款项融资的信用损失风险较低，因此
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坏账准备的计提比例低于同行业其他公司。 

【会计师的意见】： 

我们按照中国注册会计师审计准则的规定对中际旭创 2019 年度财务报表执

行了审计工作，旨在对中际旭创 2019 年度财务报表的整体发表意见。我们将中

际旭创对上述应收账款及应收款项融资坏账准备计提相关的回复与我们在审计

中际旭创 2019 年度财务报表时从中际旭创获取的管理层解释及取得的审计证据

进行了比较，我们没有发现在所有重大方面存在不一致之处。 

我们就中际旭创 2019 年 12 月 31 日的应收账款及应收款项融资坏账准备执

行了以下主要的审计程序： 

1、我们了解、评价并测试了与坏账准备相关的内部控制； 

2、我们采用抽样的方法，对 2019 年 12 月 31 日的应收账款余额执行了函证

程序，并对未回函金额执行了替代性程序；对 2019 年 12 月 31 日的银行承兑票

据执行了盘点程序，对于应收账款保理检查了相关的合同和交易凭证； 

3、我们采用抽样的方法，测试了管理层编制的应收款项账龄表的准确性； 

4、我们评估了管理层使用的预期信用损失计算模型与方法是否符合企业会

计准则的要求，以及管理层对应收账款组合划分及共同风险特征的判断是否合理； 

5、我们评估了历史参考期间选取的合理性，采用抽样的方法测试了历史违

约率计算中使用的关键数据； 

6、我们评估了管理层对前瞻性信息的预测； 

7、我们获取了管理层对不同组合预期信用损失的计算文件，验证了其计算

的准确性； 

8、结合期后回款情况检查，我们评价了管理层对应收账款及应收款项融资

坏账准备计提的合理性。 
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三、年报显示，报告期内你公司 10G/40G 光模块产品毛利率为 29.23%，同

比增加 4.87 个百分点；25G/100G/400G 光模块毛利率为 26.74%，同比减少 1.42

个百分点。请结合应用领域、主要客户及同行业企业情况等说明不同产品毛利

率出现分化的原因及合理性。请会计师核查并发表意见。 

【公司的回复】： 

公司子公司苏州旭创主要从事高端光通信收发模块的研发、制造和销售，报

告期内，北美和国内主要云厂商客户资本开支、数据中心业务逐步恢复，5G 市

场加速发展，市场需求企稳回升；旺盛的市场需求也伴随着激烈的市场竞争，为

保持竞争优势、提升盈利能力，苏州旭创采取了严格的降本措施，在物料成本、

良率、制费等方面加大成本控制力度，取得了较好效果。 

报告期内 10G/40G 系列光模块中 40G 产品比重较高，这是苏州旭创的成熟

产品，其产品、客户结构稳定，尽管市场惯例存在年度调价，但苏州旭创持续降

本效果显著，带来了毛利率提升。 

报告期内 25G/100G/400G 系列光模块整体毛利率较 2018 年相比有小幅下滑，

主要原因是其中占比较高的 100G 产品在报告期内处于市场需求旺盛、客户希望

有效节约采购成本的态势，产品价格下调幅度较大，但公司加大了降成本力度，

从设计、制造、材料采购等方面进行成本优化，取得了显著效果，尽管毛利率较

同期相比有小幅下降，但年内稳中有升。此外，同一系列产品在不同客户处的售

价有所不同，成本也可能因客户的特定需求有所差异，因此毛利率因客户而异。

报告期内 100G 产品的客户结构变动，也带来毛利率的变动。 

【会计师的意见】： 

我们按照中国注册会计师审计准则的规定对中际旭创 2019 年度财务报表执

行了审计工作，旨在对中际旭创 2019 年度财务报表的整体发表意见。我们将上

述中际旭创对不同产品毛利率出现分化的原因及合理性的相关回复与我们在审

计中际旭创 2019 年度财务报表时从中际旭创获取的管理层解释及取得的审计证

据进行了比较，我们没有发现在所有重大方面存在不一致之处。 

我们就中际旭创报告期内分类别的光模块产品的毛利率情况执行了以下主



- 10 - 
 

要的审计程序： 

1、我们了解、评价并测试了收入和成本相关的关键内部控制； 

2、我们采用抽样的方法，将报告期内的销售交易中的产品销售价格核对至

销售合同或订单； 

3、我们测试了营业成本的计算过程，对标准成本和实际成本之间差异和合

理性进行了分析，并测试了成本差异分摊的准确性； 

4、我们对主营业务收入和毛利率按月份、客户和产品类别执行了分析性程

序。 

四、年报显示，你公司投资的宁波创泽云投资合伙企业（有限合伙）（以下

简称“宁波创泽”或“宁波创泽云”）2019 实现净利润 6,623.09 万元，同比扭亏为

盈。请结合宁波创泽对外投资规模及投资项目等说明 2019 年净利润大幅提升的

原因及合理性。请会计师核查并发表意见。 

【公司的回复】： 

宁波创泽云投资合伙企业(有限合伙)(以下简称“宁波创泽云”)是于 2018

年 3 月 29 日在中华人民共和国浙江省宁波市注册成立的有限合伙企业，合伙人

包括苏州旭创、宁波保税区凯风厚泽股权投资合伙企业(有限合伙)和苏州古玉浩

庭股权投资管理合伙企业(有限合伙)(以下简称“古玉浩庭”)，其中古玉浩庭作

为宁波创泽云唯一的普通合伙人、执行事务合伙人和管理人，拥有宁波创泽云投

资业务以及其他活动之管理、控制、运营、决策的全部权力。公司能够对宁波创

泽云投资施加重大影响，将其作为联营企业核算。 

宁波创泽云设立的目的是向投资者提供投资管理服务，主要投资于光通信行

业内的初创企业，通过资本增值和投资收益而让投资者获得回报。宁波创泽云在

日常经营中按照公允价值对其所有投资的业绩进行考量和评价，符合《企业会计

准则第 33 号——合并财务报表》(2014 年修订)第 22 条关于投资性主体的定义。

宁波创泽云按照《企业会计准则第 22 号——金融工具确认和计量》的相关规定，

在初始确认时将股权投资指定为以公允价值计量且其变动计入当期损益的金融

资产，按照公允价值进行后续计量，其公允价值变动作为公允价值变动损益计入
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当期损益。   

宁波创泽云分别于 2018 年 6 月、10 月和 11 月投资了国内三个从事光、电

芯片领域研发、设计、生产的初创公司。宁波创泽云于 2018 年 12 月 31 日的投

资账面价值为 9,054.44 万元，宁波创泽云 2018 年度的净亏损 52,414.78 元均为日

常运营成本所致。 

截至 2019 年 12 月 31 日止，除上述三家公司外，宁波创泽云未投资新的项

目。现存三家被投资公司均为非上市公司，不存在活跃市场报价，因此宁波创泽

云采用估值技术确定其公允价值。于 2019 年 12 月 31
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2、我们获取了宁波创泽云编制的被投资项目公允价值计算表，评估了公允

价值计算方法的合理性，测试了公允价值计算中使用的关键数据； 

3、我们检查了宁波创泽云所投资公司 2019 年度经审计的财务报表和审计报

告，了解被投资公司的经营情况； 

4、我们测试了按照权益法计算宁波创泽云投资收益的准确性。 

五、年报显示，报告期你公司计入当期损益的政府补助为 8,472.27 万元，

同比增加 155.47%，部分政府补助与研发项目相关。请结合政府补助相关项目

进展及补助款到账情况等说明报告期内政府补助大幅增加的原因，相关会计处

理是否符合会计准则的要求。请会计师核查并发表意见。 

【公司的回复】： 

根据《企业会计准则第 16 号-政府补助》的规定，公司对于政府补助的会计

处理如下： 

政府补助为公司从政府无偿取得的货币性资产或非货币性资产，包括税费返

还、财政补贴等。 

政府补助在公司能够满足其所附的条件并且能够收到时，予以确认。政府补

助为货币性资产的，按照收到或应收的金额计量。政府补助为非货币性资产的，

按照公允价值计量；公允价值不能可靠取得的，按照名义金额计量。 

与资产相关的政府补助，是指公司取得的、用于购建或以其他方式形成长期

资产的政府补助。与收益相关的政府补助，是指除与资产相关的政府补助之外的

政府补助。 

公司将与资产相关的政府补助确认为递延收益并在相关资产使用寿命内按

照合理、系统的方法分摊计入损益；与收益相关的政府补助，若用于补偿以后期

间的相关成本费用或损失的，确认为递延收益，并在确认相关成本费用或损失的

期间，计入当期损益；若用于补偿已发生的相关成本费用或损失的，直接计入当

期损益。公司对同类政府补助采用相同的列报方式。 

对于同时包含与资产相关部分和与收益相关部分的政府补助，公司区分不同
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部分分别进行会计处理；难以区分的，整体归类为与收益相关的政府补助。 

2019 年度公司计入损益的政府补助金额为 8,472.27 万元(2018 年度：3,316.38

万元)，政府补助项目的具体情况如下： 

金额单位：人民币万元 

政府补助项目 种类 
2019 年收到

的金额 

2019 年计入

损益的金额 

本年计入损益

的列报项目 

补助款是否

已到账 
注释 

企业发展专项资金 与收益相关 3,150.24 3,150.24 其他收益 是 1 

研发项目政府补助 与收益相关 2,332.40 2,332.40 其他收益 是 2 

先进技术研究院扶持

资金 
与收益相关 2,000.00 2,000.00 其他收益 是 3 

研发项目政府补助 与资产相关 10,227.60 723.28 其他收益
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（4）研发项目政府补助与资产相关的部分主要包括苏州旭创开展超高速光

通讯模块及相关器件的研发及产业化项目收到的 10,690 万元政府补助中与资产

相关的 8,357.60 万元补助(注释 2), 苏州旭创 2016 年省科技成果奖励资金 681.62

万元(2017 年度收到)，苏州旭创 2018 年省级战略性新兴产业发展专项资金 1,050

万元以及铜陵旭创设备投资补助款 820 万元，相关项目投入均已经完成，按照相

关固定资产的折旧年限 5-10 年摊销计入损益，2019 年度摊销计入损益的总额为

723.28 万元。 

（5）上述第 2 项和第 3 项为金额较大的新增项目，导致 2019 年度的其他收

益金额较 2018 年度明显上升。 

【会计师的意见】： 

我们按照中国注册会计师审计准则的规定对中际旭创 2019 年度财务报表执

行了审计工作，旨在对中际旭创 2019 年度财务报表的整体发表意见。我们将上

述中际旭创对政府补助大幅增加的原因的相关回复与我们在审计中际旭创 2019

年度财务报表时从中际旭创获取的管理层解释及取得的审计证据进行了比较，我

们没有发现在所有重大方面存在不一致之处。我们亦没有发现上述会计处理与我

们对相关《企业会计准则》的理解在所有重大方面存在不一致。 

我们在对中际旭创 2019 年度财务报表审计过程中针对政府补助执行了以下

主要的审计程序： 

1、针对大额的政府补助项目，我们检查了政府拨款文件、收款凭证、银行

流水记录等支持性文件，以评价政府补助的真实性和准确性以及入账时间的准确

性； 

2、针对大额的政府补助项目，我们检查了政府补助的申报文件和政府拨款

文件及资金使用的相关凭证，复核了公司对于政府补助与资产还是与收益相关的

评估结果； 

3、对于公司认定与收益相关的大额政府补助，我们检查了作为补助对象的

相关费用性支出的发生和计入损益的情况； 

4、对于公司认定与资产相关的大额政府补助，我们检查了与政府补助相关
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的递延收益是否在相关资产使用寿命内按照合理的方法分摊，并测试了摊销金额

计算的准确性。 

六、年报显示，苏州旭创科技有限公司（以下简称“苏州旭创”）报告期内

收入和利润均有所下滑，但你公司在商誉减值测试中预计预测期收入增长率为

21%-31%。请补充说明商誉减值测试关键指标确定的依据及合理性，商誉减值准

备计提的充分性。请评估师核查并发表意见。 

【公司的回复】： 

公司每年对商誉进行减值测试。减值测试时，
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100G 新产品的时候也遇到过相似的情形，因此对于新产品推出各个阶段的收入

增长状况具备一定的认识，可以作为合理预测的基础。现金流量现值预测使用的

折现率选取资本资产加权平均资本成本（WACC）确定，根据苏州旭创融资结构、

同行业市场的股本收益率和债务收益率的基础计算。重要参数以及与前期的比较

列表如下： 

年度 
预测期 

收入增长率 

稳定期 

收入增长率 
毛利率 折现率 

2019/12/31 21%-31% 0% 26%-28% 14.40% 

2018/12/31 5%-25% 0% 27%-28% 14.80% 

2019 年度，受部分客户资本开支增速放缓、去库存等外部因素影响，公司

全年销售收入和净利润较去年同期有所回落。全年来看，业绩回落影响在年初较

为突出，进入二季度以后，公司进一步优化业务布局、抗风险能力增强；同时，

得益于 100G 产品需求回暖、400G 产品逐步起量、5G 产品批量交付等原因，公

司销售收入和净利润在季度间稳步回升。详见下表各季度财务数据： 

金额单位：人民币百万元 

2019 年 第一季度 
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在电信市场，伴随 5G 网络建设的兴起，将推动承载网扩容升级，从而驱动

电信光模块行业的发展。5G 基站建设的加速，光模块的需求同步拉动。据工信

部数据及中信建投证券研究报告预计显示，到 2019 年底，国内的 5G 基站建设

数量已超过 13 万个，未来国内 5G 基站的总数将超过 500 万个。尤其是在 5G 大

规模商用后，基站数量的增加及对通信性能上升的需求会促使电信光模块行业迎

来高景气的局面。 

在市场竞争中，苏州旭创作为全球知名的光模块主力供应商，凭借技术创新

领先优势、快速量产交付能力、完善质量保证体系、规模和品牌优势等企业竞争

优势，保持经营业绩稳健前行，经营质量得到持续改善。因此预测期收入增长主

要来源于应用于数据通信市场的新一代产品如 400G 和应用于 5G 市场的网络新

产品。考虑到预计 5G 网络商业化的时间、持续投入建设大数据中心的状况以及

公司新产品的量产计划，预期在 2021 年和 2022 年仍然可以实现较高水平的收入

增长。截至 2019 年 12 月 31日，苏州旭创在手订单金额占 2020 预测收入的 23%；

2020 年第一季度，苏州旭创营业收入及净利润实现同比大幅增长。综上所述，

苏州旭创预测期收入增长率假设合理。 

金额单位：人民币百万元 

项目 2019 年第一季度 2020 年第一季度 同比增长额 同比增长率 

营业收入 847.42 1,321.36 473.94 55.93% 

净利润 113.09  180.71 67.62 59.79% 

与前期相比，其余关键指标基本保持不变。即使在 2019 年的收入增长率预

期有所降低的情况下，苏州旭创的资产组可收回金额超过其账面价值的部分仍然

较为充分。 

因此，公司进行商誉减值测试使用的主要数值是根据公司未来经营计划和市

场增长率制定的，选取的未来收入增长率考虑了公司未来增长和行业发展变化等

情况，选取指标谨慎、合理。 

【评估师的意见】： 

关键参数合理性： 

1、销售增长率 
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销售增长率系根据预测期收入计算确定。光通信模块作为非终端产品，主要

是采取“以销定产”的生产模式，苏州旭创根据客户的订单情况作出生产计划,

并综合考虑以下因素，按产品类别测算得出。 

（1）宏观因素 

近年来，北美云厂商为应对全球流量快速增长的需求而加速大型数据中心市

场的发展，网络设备也迎来升级换代的新周期，这将全面启动数通市场的新一轮

景气；同时，全球 5G 网络建设及商用化步伐的加速推动 5G 承载光模块的逐步

成熟并规模应用。而在国家产业政策的支持下，中国正在加快 5G 网络基建进程

和云数据中心产业的发展。 

（2）企业的自身优势 

受数据中心速率技术迭代及 5G 无线通信网络建设两大驱动因素影响，苏州

旭创业绩在 2019 年逐季稳步回升，市场份额继续保持增长态势。营业收入在 2020

年度一季度实际完成情况好于 2019 年同期，从已经取得的 2020 年订单及公司未

来发展情况分析，2020 年及以后预测期营业收入增长具有合理性。 

2、毛利率水平 

经核查，评估师认为：2016~2019 年历史毛利率均在 27-29%之间，通过查

阅上市公司年报，2019 年度同行业上市公司毛利率平均值为 27%，毛利率水平

在合理水平。预测期毛利率在 26%~28%之间，毛利率水平变动幅度不大。 

 3、折现率 

本次评估采用资本资产加权平均成本模型（WACC）确定折现率 r 

 

式中：T：所得税率 

Re：股权资本成本，按资本资产定价模型（CAPM）确定股权资本成本； 
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式中：rf：无风险报酬率； 

rm：市场预期报酬率； 

ε：评估对象的特性风险调整系数； 

βe：评估对象股权资本的预期市场风险系数。 

（1）无风险收益率 rf 

无风险报酬率通常可以参考政府发行的长期国债到期收益率来确定，本次采

用大于等于 10 年的长期国债平均到期收益率确定无风险报酬率为 3.93%。 

（2）市场预期报酬率 rm 

以沪深市场历史收益率平均水平，得出市场预期报酬率为：rm=9.73%。 

（3）e 值 

鉴于评估对象的主营业务属于通信设备行业，通过“wind 资讯情报终端”

查询国内 A 股上市公司近 24 个月剔除财务杠杆的 Beta 系数后，以平均值确定预

期无财务杠杆风险系数的估计值 βu=0.7561，参照类似上市公司的平均资本结构

结合企业实际情况确定企业的目标资本结构(D/E)，由此计算出企业的 Beta。最

后得到评估对象权益资本预期风险系数的估计值分别为 βe =0.8172（所得税率为

15%）、βe =0.8100（所得税率为 25%）。 
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（4）权益资本成本 re 

本次评估考虑到评估对象在公司的融资条件、资本流动性以及公司的治理结
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构和公司未来资本债务结果等方面与可比上市公司的差异性所可能产生的特性

个体风险，设公司特性风险调整系数 ε=4.5%；最终得到评估对象的权益资本成

本。 

 

=0.1317（所得税率 15%） 

 

=0.1313（所得税率 25%） 

（5）苏州旭创于 2018 年 10 月 24 日获得的《高新技术企业证书》，证书编

号：GR201832000050，有效期三年。 

根据国家对高新技术企业的相关税收政策，公司自获得高新技术企业认定后

三年内所得税税率按 15%的比例征收。 

本次评估，假设苏州旭创高新技术企业资格到期后能够再次申请通过，预测

期所得税 2021～2023 年按 15%的税率预测，2024 年及以后年度按 25%预测。 

（6）评估基准日苏州旭创付息债务成本为 2.77%。 

（7）计算评估对象的债务比率 Wd 和评估对象的权益比率 We 
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（8）折现率 WACC 

根据公式得： 

=0.144（所得税率 15%） 
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=0.162（所得税率 25%） 

预测期折现率分别为 14.4%、16.2%。 

综上所述，评估师认为中际旭创进行商誉减值测试关键指标确定的依据合

理，商誉不存在减值情形。 

七、年报显示，苏州旭创原高管、核心技术人员之一施高鸿已于报告期内

离职。请补充说明其离职对苏州旭创生产经营的影响，并结合其离职原因及离

职后的投资任职情况等说明其是否违反任职期限和竞业禁止承诺。若是，请说

明公司已采取的措施。 

【公司的回复】： 

公司在施高鸿离职后对其原负责的工作和部门进行了人员调整和工作内容

重新分配，已有专人接替其原来所负责的工作。目前无迹象表明施高鸿离职对苏

州旭创的生产经营带来不利影响。公司正在对其离职是否违反《关于任职期限以

及竞业禁止的承诺函》进行调查。如果违反承诺，公司将及时进行信息披露。 

特此公告！ 

 

 

中际旭创股份有限公司董事会 

2020 年 5月 29 日 
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