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预测中2022年预测金额差异值为12.69万元，差异率较小。

2、资产减值损失

单位：万元

项目 2022年预测金额 2022年实际金额

资产减值损失-存货跌价准备 30.71 26.97

资产减值损失小计 30.71 26.97

如上表所示，资产减值损失-存货跌价准备主要根据历史期存货跌价准备

比率进行预测，2022年资产减值损失对损益影响与重组预测中金额差异为3.74

万元，差异较小。

3、信用减值损失

单位：万元

项目 2022年预测金额 2022年实际金额

信用减值损失-应收票据坏账准备 0.02 2.35

信用减值损失-应收账款坏账准备 32.04 42.82

信用减值损失-其他应收款坏账准备 0.90 -19.67

信用减值损失小计 32.96 25.49

如上表所示，应收票据坏账准备、应收账款坏账准备及其他应收款坏账准

备主要根据历史期坏账准备比率进行预测，2022年实际信用减值损失金额与

重组预测金额差异为7.47万元，差异较小。

综上，资产减值损失和存货跌价准备情况与重组收益法评估对相关事项预

测差异较小。

（四）说明本年度对鑫金泉相关减值计提是否充分

1、应收票据、应收账款、其他应收款减值计提充分说明

鑫金泉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，编制应收账款账龄与整个存续期预期信用损失率对照表，计算预期信用

损失，相关减值计提充分。

2、存货减值计提充分说明

（1）存货跌价计提政策

资产负债表日，存货采用成本与可变现净值孰低计量，按照存货类别成本

高于可变现净值的差额计提存货跌价准备。 直接用于出售的存货，在正常生产

经营过程中以该存货的估计售价减去估计的销售费用和相关税费后的金额确

定其可变现净值；需要经过加工的存货，在正常生产经营过程中以所生产的产

成品的估计售价减去至完工时估计将要发生的成本、估计的销售费用和相关税

费后的金额确定其可变现净值；资产负债表日，同一项存货中一部分有合同价

格约定、其他部分不存在合同价格的，分别确定其可变现净值，并与其对应的成

本进行比较，分别确定存货跌价准备的计提或转回的金额。

鑫金泉确定可变现净值的具体依据及转销存货跌价准备的原因如下：

项目 确定可变现净值的具体依据 转销存货跌价准备的原因

原材料

相关产成品估计售价减去至完工估计将要发生的成本、估计的销售

费用以及相关税费后的金额确定可变现净值

生产领用并实现销售及处理销售材料结转相应原材

料已计提的存货跌价准备

自制半成品

相关产成品估计售价减去至完工估计将要发生的成本、估计的销售

费用以及相关税费后的净额确定可变现净值

本期生产完工并销售结转相应自制半成品已计提的

存货跌价准备

库存商品/发出商品

产品销售价格减去估计的销售费用和相关税费后的净额确定可变

现净值

本期销售库存商品结转相应产成品已计提的存货跌

价准备

（2） 存货跌价计提比例比较鑫金泉公司与同行业可比公司存货跌价计提

比例如下表所示：

名称 2022年12月31日 2021年12月31日

中钨高新（000657.SZ） 2.77% 4.10%

恒锋工具（300488.SZ） 5.01% 1.99%

鲍斯股份（300441.SZ） 5.09% 5.76%

华锐精密（688059.SH） 2.92% 1.93%

欧科亿（688308.SH） 1.88% 2.06%

平均值 3.53% 3.17%

鑫金泉公司 7.96% 9.16%

注1：计提比例为存货跌价准备金额/存货账面余额。

注2：上述数据来自同行业可比上市公司招股说明书及年度报告。

由上可知，2021、2022年末鑫金泉公司存货计提比例高于同行业可比公

司，主要系鑫金泉公司产品主要系定制化产品，客户主要为直销客户，出于谨慎

性原则，对长库龄库存商品计提了较大比例的跌价准备。 鑫金泉公司存货跌价

比例高于同行业可比公司，计提充分。

2022年鑫金泉存货跌价准备占存货账面余额比例较2021年有所下降主要

原因系1) �鑫金泉存货跌价主要系库龄一年以上库存商品产生，2022年末库龄

一年以上的库存商品较2021年末变动不大， 但占库存商品比重由51.01%下降

到40.07%，导致鑫金泉整体存货跌价准备占比有所下降；2)� 根据鑫金泉会计

政策，直接用于出售的存货，在正常生产经营过程中以该存货的估计售价减去

估计的销售费用和相关税费后的金额确定其可变现净值，2022年鑫金泉整体

税费率较2021年略有下降所致。

七、中介机构核查意见

（一）核查程序

保荐机构、独立财务顾问、年审会计师执行了以下核查程序：

1、取得鑫金泉2022年度财务报表及审计报告、收入明细表、应收账款及应

收票据明细表、存货明细表、期间费用明细表、非经常性损益明细表等财务资

料，复核主要财务数据及相关财务指标，分析2022年度主要财务数据变动情况

及原因。

2、取得惠州鑫金泉财务资料，取得沃尔德、鑫金泉、惠州鑫金泉之间资金往

来明细资料，沃尔德对惠州鑫金泉投资明细表，分析上述投资为鑫金泉的影响

情况。

3、查阅本次并购交易前交易各方签署的相关协议，本次并购交易的重组报

告书、沃尔德及中介机构向监管部门出具的相关申报及回复文件。

4、取得鑫金泉销售管理制度等，了解销售与收款相关的关键内部控制，确

定其是否得到执行，并测试相关内部控制的运行有效性。

5、取得鑫金泉主要客户的销售合同，了解主要合同条款或条件，评价收入

确认政策是否符合企业会计准则的规定，了解鑫金泉与客户约定信用政策是否

发生变化，并分析信用政策变动原因。

6、年审会计师对主要客户销售收入、应收账款余额进行函证确认，并对销

售收入进行截止性测试。

7、访谈鑫金泉管理层与财务负责人，了解2022年度行业概况与鑫金泉日

常经营、销售管理、存货管理、各项资产减值计提政策情况，并与同行业公司进

行比较。

8、查阅鑫金泉下游客户年度报告、研究报告及其他公开资料，分析下游客

户2022年度经营情况。

9、取得公司管理层编制的销售明细表，复核计算收入成本类别匹配情况。

10、取得存货库龄表，分析存货库龄结构，分析期末存货库龄情况。

11、对比分析2022年实际减值、跌价情况与重组预测数据差异，分析合理

性。

（二）核查意见

经核查，保荐机构、独立财务顾问、年审会计师认为，

鑫金泉2022年度经营情况未发生重大不利变化， 相关财务处理及相关认

定同以前年度和行业惯例一致，符合企业会计准则的相关规定。

鑫金泉收入确认合规，符合企业会计准则的相关规定，不存在跨期确认收

入的情况。 2022年年初和年末相比应收账款余额未出现大幅增加的情况，其变

动比例与主营业务收入变动配比，不存在通过放宽信用政策扩大收入规模的情

况。

鑫金泉前五客户为消费电子头部企业，交易金额变化主要系下游行业变动

及客户新品开发等综合影响，具备商业合理性。

鑫金泉期末存货增长的主要系其采用“以销定产，适度备货” 的生产模式，

为保证交货及时性、降低产品生产成本，根据销售情况备货生产导致期末库存

金额较上年有所增加。 鑫金泉按《企业会计准则》的相关规定确认收入并结转

成本，不存在成本未及时结转的情况。

鑫金泉销售费用率、研发费用率高于同行业可比公司平均值，管理费用率、

财务费用率低于同行业可比公司平均值，主要系鑫金泉业务模式及企业经营和

发展客观阶段确定，与营业收入变动趋势是否一致，期间费用率与同行业可比

公司差异具备合理性。

鑫金泉计提信用减值损失、 资产减值损失和存货跌价准备的具体项目、计

提金额准确，原因合理，同比变动情况合理，与重组收益法评估对相关事项预测

差异较小；鑫金泉相关减值计提充分。

问题三：关于资产质量

3、关于商誉。 根据年报及前期披露公告，公司期末商誉金额为 39,349.91

万元，占上市公司总资产、净资产的比例分别为19.08%、20.93%，本期计提商誉

减值准备31.98万元。 前期重组收益法评估选取的折现率为 11.45%，2022年

度，公司以资产组预计未来现金流量的现值作为其可回收金额，预测期5年，折

现率12.78%，较重组收益法评估增加1.3个百分点。 请公司:� (1)补充披露对鑫

金泉未来5年预计现金流量情况与测算依据，比较分析预测期收入、成本、费用、

非经常性损益等重要指标选取依据，以及相关预测与重组收益法评估预测数据

的差异情况，说明收购鑫金泉形成的商誉本期计提 31.98万元减值准备的原因

及合理性;(2)说明商誉减值测试使用不同折现率的原因及合理性，并量化分析

对估值结果的影响。

【回复：】

一、补充披露对鑫金泉未来5年预计现金流量情况与测算依据，比较分析预

测期收入、成本、费用、非经常性损益等重要指标选取依据，以及相关预测与重

组收益法评估预测数据的差异情况， 说明收购鑫金泉形成的商誉本期计提

31.98万元减值准备的原因及合理性

1、对鑫金泉未来5年预计现金流量情况与测算依据

（1）对鑫金泉未来5年预计现金流量情况

单位：万元

期间 2023年度 2024年度 2025年度 2026年度 2027年度

预计现金流量 8,204.88 7,975.61 8,700.45 9,404.65 10,092.30

（2）对鑫金泉未来5年预计现金流量的测算依据

预计未来现金流量=息税前利润+折旧和摊销-营运资金增加-资本性支

出

2、预测期收入、成本、费用、非经常性损益等重要指标选取依据，以及相关

预测与重组收益法评估预测数据的差异情况

（1）预测期收入、成本、费用、非经常性损益等重要指标选取依据

预测项目 选取依据

主营业务收入

●以2021年度和2022年度主营业务收入的增长率的平均值为基础作为预测期主营业务收入的增长率测算预测期内的主营业务收入，预测

期内收入增长率逐年下降

主营业务成本

●以2021年度和2022年度主营业务成本的增长率的平均值为基础作为预测期主营业务成本的增长率测算预测期内的主营业务成本，预测

期内成本增长率逐年下降

税金及附加

●以2021年度和2022年度税金及附加占营业收入与营业成本的差额比的平均值作为预测期税金及附加的占预计营业收入与营业成本差

额的比为基础预测

期间费用

●销售费用以2021年度和2022年度销售费用占营业收入比的平均占比为基础测算预测期内的销售费用， 随着公司营业收入规模增长，销

售费用中相对固定成本稳定，整体销售费用率略有下降；

●管理费用金额相对稳定，预计鑫金泉整体管理团队的增加，管理费用有所增长；

●研发费用同管理费用；

●财务费用以2021年度和2022年度财务费用（扣除利息支出）占营业收入比的平均占比测算预产期内的财务费用；根据鑫金泉预计

租赁变动情况考虑利息支出。

信用减值损失 ●以2021年度和2022年度信用减值损失占营业收入比的平均占比测算预测期内的信用减值损失

资产减值损失 ●以2021年度和2022年度资产减值损失占营业收入比的平均占比测算预测期内的资产减值损失

资产处置收益 ●以5%增长率作为预计增长率预测预测期的资产处置收益

营业外收入 ●以5%增长率作为预计增长率预测预测期的营业外收入

营业外支出 ●以5%增长率作为预计增长率预测预测期的营业外支出

（2）相关预测与重组收益法评估预测数据的差异情况

重组评估为以2021年9月30日为基准日， 预测未来五年预计现金流量，即

重组预测期为2021年10月至2026年，因此拟对比2023年度至2026年度期间的

预测数据差异。

2023年度至2026年度相关预测与重组收益法评估预测数据差异情况如

下：

单位：万元

项目

2023年度 2024年度

年报预测

数据

重组预测 预测数据差异

年报预测

数据

重组预测 预测数据差异

一、营业收入 19,595.34 18,541.74 1,053.60 21,332.08 21,047.25 284.83

减：营业成本 9,577.73 9,013.51 564.22 10,639.67 10,002.71 636.96

减：税金及附加 123.97 204.21 -80.24 134.44 234.65 -100.21

减：期间费用 3,243.70 3,208.24 35.46 3,325.19 3,146.87 178.32

加：信用减值损失（损失以“-”

号填列）

4.41 -6.90 11.31 4.80 -66.02 70.82

加：资产减值损失（损失以“-”

号填列）

-26.99 -9.55 -17.44 -27.02 -52.19 25.17

加：资产处置收益（损失以“-”

号填列）

17.47 - 17.47 18.35 - 18.35

二、营业利润 6,644.83 6,099.33 545.50 7,228.91 7,544.81 -315.90

加：营业外收入 0.35 - 0.35 0.37 - 0.37

减：营业外支出 0.31 - 0.31 0.32 - 0.32

续上表：

项目

2025年度 2026年度

年报预测数据 重组预测 预测数据差异 年报预测数据 重组预测 预测数据差异

一、营业收入 22,796.10 22,576.69 219.41 24,132.64 23,168.95 963.69

减：营业成本 11,141.79 10,823.41 318.38 11,794.97 11,249.27 545.70

减：税金及附加 152.96 240.92 -87.96 165.13 250.22 -85.09

减：期间费用 3,370.53 3,260.86 109.67 3,425.62 3,332.02 93.60

加：信用减值损失（损失以“-”

号填列）

5.12 -41.28 46.40 5.43 -15.61 21.04

加：资产减值损失（损失以“-”

号填列）

-27.04 -43.30 16.26 -27.06 -22.47 -4.59

加：资产处置收益（损失以“-”

号填列）

19.26 - 19.26 20.23 - 20.23

二、营业利润 8,128.17 8,166.92 -38.75 8,745.51 8,299.37 446.14

加：营业外收入 0.39 - 0.39 0.41 - 0.41

减：营业外支出 0.34 - 0.34 0.35 - 0.35

预计鑫金泉未来5年现金流量时，管理费用、销售费用等均为依托占营业收

入比情况进行预测，而营业收入预测时，商誉减值测试时为以2021年度和2022

年度主营业务收入的增长率的平均值为基础预测期主营业务收入的增长率测

算预测期内的主营业务收入，重组收益法评估预测时为根据客户需求结合刀具

市场未来发展预计增长，使得预测的增长基础存在差异，从而使得预测期预测

的各项指标存在差异。

3、收购鑫金泉形成的商誉本期计提31.98万元减值准备的原因及合理性

根据《企业会计准则第18号———所得税》应用指南，“由于企业会计准则

规定与税法规定对企业合并的处理不同， 可能会造成企业合并中取得资产、负

债的入账价值与其计税基础的差异。比如非同一控制下企业合并产生的应纳税

暂时性差异或可抵扣暂时性差异，在确认递延所得税负债或递延所得税资产的

同时，相关的递延所得税费用（或收益），通常应调整企业合并中所确认的商

誉。 ” 同时，《2020年上市公司年报会计监管报告》指出“根据企业会计准则及

相关规定， 购买日子公司资产和负债的公允价值与其计税基础之间的差异，形

成暂时性差异。 在符合有关原则和确认条件的情况下，编制购买日合并财务报

表时，需要对该暂时性差异确认相应的递延所得税资产或递延所得税负债。 ”

2022年度商誉减值准备系根据转回的递延所得税负债计提同等金额的商

誉减值准备。 查询部分上市公司相关案例如下：

上市公司 披露来源 披露内容

苏州高新（600736） 2022年年度报告

计提对苏州市合力电缆有限公司的商誉减值准备10.54万元。

“......公司认为上述商誉系因确认递延所得税负债而形成的商誉，随着递延所得税

负债的转回，其可减少未来所得税费用的金额亦随之减少，从而导致其可收回金额小

于账面价值，故就各期转回的递延所得税负债计提同等金额的商誉减值准备。 ”

新安股份（600596） 2022年年度报告

“本期合肥星宇公司和福建福杭公司对于因非同一控制下企业合并资产评估增值确

认递延所得税负债而形成的商誉， 转回就递延所得税负债计提同等金额的商誉减值

准备685,601.98和833.63元。 ”

唯康药业（300878） 2022年年度报告

计提对维康瓯江胶囊公司的商誉减值准备22.14万元。

“对于因非同一控制下企业合并时资产评估增值确认递延所得税负债而形成的

商誉，本期就转回的递延所得税负债计提同等金额的商誉减值准备221,444.13元。 ”

浙海德曼（688577） 2022年度审计报告

计提对金雨跃公司的商誉减值准备15.12万元。

“对于因非同一控制下企业合并时资产评估增值确认递延所得税负债而形成的

商誉，本期就转回的递延所得税负债计提同等金额的商誉减值准备151,161.09元。 ”

沃尔德处理方式与上述上市公司一致，对于因确认递延所得税负债而形成

的商誉， 随着递延所得税负债的转回， 导致其可回收金额小于账面价值，故

2022年就当期转回的递延所得税负债计提同等金额的商誉减值准备31.98万

元。

二、说明商誉减值测试使用不同折现率的原因及合理性，并量化分析对估

值结果的影响

1、商誉减值测试使用不同折现率的原因及合理性

根据《企业会计准则第8号———资产减值》第十三条“在预计资产的未来

现金流量时已经对资产特定风险的影响作了调整的，估计折现率不需要考虑这

些特定风险。 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。” 根据国际会计准则ISA36--BCZ85指导意见，无论税前、税后现金流及

相应折现率，均应该得到相同计算结果。因此，由于在预计资产的未来现金流量

时均以税前现金流量作为预测基础的， 而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， 以便于与资产未来现金流量的估计基础相一致。

具体方法为以税后折现结果与前述税前现金流为基础， 通过单变量求解方式，

锁定税前现金流的折现结果与税后现金流折现结果一致，并根据税前现金流的

折现公式倒求出对应的税前折现率。

因此，商誉减值测试时使用的折现率12.78%为税前折现率，与之对应的税

后折现率为11.30%。 收购时评估对象为股东全部权益价值，与之匹配的税后口

径折现率为11.45%。 但2022年进行商誉减值测试时使用的折现率计算标准与

重组相同，具体计算参数，因时点不同，会存在一定差异，商誉减值测试时税前

折现率对应的税后折现率与收购时收益法评估使用的税收折现率不存在较大

偏差。

2022年进行商誉减值测试时使用的折现率计算标准与重组相同， 折现率r

采用（所得）税前加权平均资本成本（WACC）确定，公式如下：

@

@

式中： Re：权益资本成本；Rd：债权期望报酬；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，公式如下：

Re＝Rf＋β×ERP＋Rs

式中：Re为权益资本成本；Rf为无风险利率；β为贝塔系数；ERP为股权市

场风险溢价；Rs为特定风险报酬率

2022年度折现率确定过程中，无风险报酬率、贝塔系数、股权市场风险溢

价、特定风险报酬率等的选取情况以及与重组时确定的相关数据差异如下：

项目 2022年度预测数据 重组预测数据 差异

无风险报酬率 3.0200% 2.8776% 0.1424%

贝塔系数 0.9132 0.8565 0.0567

股权市场风险溢价 7.11% 7.19% -0.08%

特定风险报酬率 2.60% 2.60% 0.00%

债务资本成本 4.9000% 4.6069% 0.2931%

折现率（含税） 11.30% 11.45% -0.15%

注：上述数据均为按照预测时点（2022年12月31日和2021年9月30日）的

最新情况所进行的取数

综上所述，商誉减值测试使用的税后折现率为11.30%，相对重组收益法评

估使用的折现率11.45%不存在较大偏差。 同时商誉减值测试的预测时点为

2022年12月31日，重组基准日为2021年9月30日，因折现率应当是反映当前市

场货币时间价值和资产特定风险的税率利率，因此不同测试时点市场情况等有

所变化，导致两个时点所使用的折现率存在偏差。

2、商誉减值测试使用不同折现率对估值结果的影响

商誉减值测试测算的可回收金额和重组基准日时点测算的可回收金额及

其差异如下：

单位：万元

项目 商誉减值测试时点 重组基准日时点 差异 偏差率

可回收金额 71,090.80 66,976.30 4,114.51 6.14%

三、中介机构核查意见

（一）核查程序

保荐机构、独立财务顾问、年审会计师执行了以下核查程序：

1、询问沃尔德管理层，了解和评价与资产减值评估相关的关键内部控制的

有效性。

2、复核并评价商誉减值测试所选取的关键参数，取得本次重组时点评估报

告，比对并分析商誉减值测试时点与重组时点所用关键参数的差异及原因。

3、复核商誉减值测试的计算过程和结果的准确性，并评价商誉减值准备的

原因及合理性。

4、查阅沃尔德年度报告、公告文件，确认其已对商誉减值测试相关事项充

分披露。

（二）核查意见

经核查，保荐机构、独立财务顾问、年审会计师认为，

商誉减值测试与重组评估预测所使用的营业收入增长率不同等导致预测

数据存在差异具有合理性；2022年计提的商誉减值准备，系非同一控制下企业

合并，因确认递延所得税负债而形成的商誉，就当期转回的递延所得税负债计

提同等金额的商誉减值准备，核心商誉未发生减值；商誉减值测试时税前折现

率对应的税后折现率与收购时收益法评估使用的税收折现率计算方法相同，不

存在较大偏差。

问题4、关于应收账款。 根据年报，2022� 年末，公司应收账款余额为 17,

220.7�万元，同比增长158.49%。 其中，1年以内的应收账款占年度收入的比例

由18.94%上升至39.28%，同比增加20.34个百分点，公司报告期内公司营业收

入形成应收账款的比例大幅提高。 请公司:补充披露期末应收账款前五大客户

名称及账龄、计提减值准备金额、对应业务销售模式、截至目前回款情况等，分

析应收账款大幅增加的原因，说明报告期内公司与客户结算方式是否发生变化

并充分提示相关风险。

【回复：】

一、2022年末公司应收账款的基本情况

（一）基本情况

2022年末，沃尔德应收账款前五大客户名称及账龄、计提减值准备金额如

下：

单位：万元

客户名称 账面余额 1年以内 1-2年 2年以上 减值准备

立铠精密系 3,570.86 3,570.86 - - 178.54

深圳市比亚迪供应链管理

有限公司

1,389.65 1,389.65 - - 69.48

长盈精密系 1,133.97 1,133.97 - - 56.7

蓝思科技系 1,091.00 1,066.83 24.17 - 55.76

舍弗勒（南京）有限公司 770.70 770.70 - - 38.53

合计 7,956.18 7,932.01 24.17 - 399.02

注：上表数据已将受同一实际控制人控制的销售客户合并计算销售额。

上述客户均为直销客户，其中立铠精密、深圳市比亚迪供应链管理有限公

司、长盈精密均为鑫金泉的主要客户；蓝思科技为鑫金泉与沃尔德（不含鑫金

泉）共同的客户。 应收账款前五大客户中，归属于鑫金泉的应收账款余额为7,

035.48万元，占比88.43%。

（二）期后回款情况

截至2023年5月31日， 公司2022年末应收账款前五大客户已回款情况如

下：

单位：万元

客户名称

2022年12月31日

账面余额

2023年5月31日

已回款金额

已回款比例

立铠精密系 3,570.86 2,232.36 62.52%

深圳市比亚迪供应链管理有限公司 1,389.65 1,389.65 100.00%

长盈精密系 1,133.97 1,133.97 100.00%

蓝思科技系 1,091.00 1,006.48 92.25%

舍弗勒（南京）有限公司 770.70 770.70 100.00%

合计 7,956.18 6,533.16 82.11%

截至2023年5月31日，2022年末应收账款前五大客户已回款比例达到

82.11%。 沃尔德核心客户均为行业头部企业，多为上市公司或大型外资企业，

客户信用较好，不存在配合公司提前或虚增确认收入的情况。

二、分析应收账款大幅增加的原因、说明报告期内公司与客户结算方式是

否发生变化

沃尔德2022年末应收账款余额为17,220.70万元，相较于2021年末同比增

长158.49%，主要原因有：

1、沃尔德2022年收购鑫金泉导致业务规模大幅增长，应收账款相应大幅

提高。 2022年末，公司9,558.93万元合并口径下应收账款余额归属于鑫金泉，

剔除该部分应收账款后， 公司2022年末应收账款余额7,661.77万元， 相较于

2021年末6,661.99万元增长15.01%。

2、2022年，沃尔德剔除鑫金泉后主营业务收入34,674.67万元，相较于2021年

增长6.47%，原有业务的增长也导致了一定的应收账款增长。

3、2022年， 沃尔德剔除鑫金泉后主营业务收入中直销客户金额占比从

46.80%增长至51.78%，公司对直销客户的信用政策相较于经销商更长。

综上所述，沃尔德2022年末应收账款增长，主要是由于收购鑫金泉使得业

务量大幅增长所致；其次，原有业务的增长及终端客户销售占比的提高也使得

应收账款余额有所提高。 沃尔德与主要客户的信用政策稳定，不涉及结算方式

的变化。

三、中介机构核查意见

（一）核查程序

保荐机构执行了以下核查程序：

1、取得沃尔德年度报告、财务报表、销售明细表、应收账款明细表，对比分

析2022年年初和年末沃尔德应收账款变动情况， 取得了2022年末应收账款前

五大客户在2023年1-5月的回款明细。

2、取得沃尔德销售管理制度文件，了解沃尔德销售与收款相关的关键内部

控制，评价这些控制的设计，确定其是否得到执行。

3、检查沃尔德与主要客户签订的销售合同，了解主要合同条款或条件，确

定信用政策是否符合企业会计准则的规定。

4、取得公司2022年的销售明细表，并计算剔除鑫金泉后的业务收入增长

情况、各销售模式下销售收入的变化情况。

5、访谈公司及鑫金泉的财务经理，了解应收账款增加的具体原因和背景，

以及期末应收账款前五大客户的信用期及回款情况。

（二）核查意见

经核查，保荐机构认为，

公司2022年末应收账款增长， 主要是由于收购鑫金泉使得业务量大幅增

长所致；其次，原有业务的增长及终端客户销售占比的提高也使得应收账款余

额有所提高。 公司与主要客户的信用政策稳定，不涉及结算方式的变化。

公司核心客户均为行业头部企业，多为上市公司或大型外资企业，客户信

用较好，不存在配合公司提前或虚增确认收入的情况，应收账款出现大量坏账

的可能性低。

问题5、关于存货。 根据年报，2022年末，公司存货账面余额为19,891.03万

元，同比增加98.74%，同时，公司主要产品超硬刀具、硬质合金刀具库存量分别

同比增加48.03%、9973.68%。 公司存货金额与产品数量均同比大幅增加。 请公

司:结合存货产品结构、库龄、存货减值准备计提情况、相关产品更新迭代与价

格波动情况、不同品对应下游需求情况，定量说明期末存货大幅增加的原因，存

货减值准备计提是否到位，存货是否存在滞销风险，如是，请充分提示相关风

险。

【回复：】

一、结合存货产品结构、库龄、存货减值准备计提情况、相关产品更新迭代

与价格波动情况、不同产品对应下游需求情况，定量说明期末存货大幅增加的

原因，存货减值准备计提是否到位

（一）存货产品结构

2021年末、2022年末，公司存货产品结构情况如下：

单位：万元

项目

2022年12月31日 2021年12月31日

金额 占比 金额 占比

原材料 7,228.23 36.34% 3,252.79 32.50%

在产品 2,201.61 11.07% 1,418.38 14.17%

库存商品 5,277.81 26.53% 2,814.88 28.12%

发出商品 1,121.74 5.64% 151.27 1.51%

自制半成品 4,004.52 20.13% 2,336.47 23.34%

委托加工物资 57.12 0.29% 35.00 0.35%

合计 19,891.03 100.00% 10,008.79 100.00%

减：存货跌价准备 763.62 3.84% 138.06 1.38%

账面价值 19,127.41 96.16% 9,870.73 98.62%

2021年末、2022年末， 公司存货账面余额别为10,008.79万元、19,891.03

万元，存货规模增长98.74%，存货规模大幅度增加。 主要原因如下所示：

1、2022年收购深圳鑫金泉存货的影响

公司非同一控制下企业合并取得的鑫金泉公司， 鑫金泉2022年末存货账

面余额为5,107.94万元（其中评估增值金额为210.48万元），占公司合并存货

账面余额的25.68%。 截至2022年12月31日， 鑫金泉公司存货产品结构如下所

示：

单位：万元

项目 金额 占比

原材料 2,390.48 46.80%

在产品 136.30 2.67%

库存商品 1,425.35 27.90%

发出商品 951.42 18.63%

自制半成品 165.71 3.24%

委托加工物资 38.68 0.76%

合计 5,107.94 100.00%

减：存货跌价准备 389.74 7.63%

账面价值 4,718.20 92.37%

由上表可知本期并购鑫金泉存货余额增加5,107.94万元， 主要系原材料、

库存商品和发出商品，占比达93.33%，因此本期存货规模较上期大幅增加。

2、剔除并购影响的其他原因

剔除鑫金泉公司存货，2021年末、2022年末，公司存货产品结构情况如下：

单位：万元

项目

2022年12月31日 2021年12月31日

金额 占比 金额 占比

原材料 4,837.75 32.72% 3,252.79 32.50%

在产品 2,065.32 13.97% 1,418.38 14.17%

库存商品 3,852.46 26.06% 2,814.88 28.12%

发出商品 170.32 1.15% 151.27 1.51%

自制半成品 3,838.80 25.97% 2,336.47 23.34%

委托加工物资 18.45 0.12% 35.00 0.35%

合计 14,783.09 100.00% 10,008.79 100.00%

减：存货跌价准备 373.88 2.53% 138.06 1.38%

账面价值 14,409.20 97.47% 9,870.73 98.62%

如上表所示， 剔除并购鑫金泉公司存货增加的影响，2021、2022年末公司

存货账面余额别为10,008.79万元、14,783.09万元， 存货余额增加4,774.29万

元，增长47.70%。 主要原因系（1）公司新建项目硬质合金数控刀片开始量产，

2022年沃尔德子公司沃尔德（嘉兴）硬质合金数控工具有限责任公司的期末

存货较上期增加2,093.45万元 （其中原材料增加657.80万元、 在产品增加

172.81万元、 库存商品增加537.35万元， 自制半成品增加744.70万元）；（2）

2022年，公司开展培育钻石生产，新设沃尔德美星钻石科技（嘉兴）有限公司

期末对应存货规模增加805.91万元；（3）2021年沃尔德设立子公司沃尔德艾

维工具（嘉兴）有限公司，主要从事航空航天领域硬质合金刀具研发、生产和销

售，本期生产规模大幅增加，对应存货增加336.85万元；（4）2022年沃尔德自

制设备生产规模增加，相应设备所需备件较上期增加。

（二）库龄情况

2022年末，公司存货的库龄情况如下表所示：

单位：万元

项目 1年以内 1-2年 2-3年 3年以上

原材料 5,721.36 1,033.86 250.18 222.71

在产品 2,201.61

库存商品 4,033.69 688.37 247.85 309.01

发出商品 688.98 420.03 5.50 7.22

自制半成品 3,191.56 617.59 113.96 80.42

委托加工物资 57.12

合计 15,894.33 2,759.85 617.49 619.36

由上表可见，公司存货以2年以内为主，2022年末公司2年以内存货占比为

93.78%。 公司2年以上的存货主要为库存商品和原材料，主要系（1）鑫金泉公

司产品主要应用于3C领域，销售具有季节性，销售旺季在第三和第四季度，鑫

金泉根据客户要求对定制订单额外备货，鑫金泉产品属于定制化产品且具有较

强的时效性，因此未销售部分产品会存在部分库龄超过2年的情况；（2）为应

对宏观政治与经济因素冲击、保证交货及时性、降低产品生产成本等考虑，沃尔

德过去几年对部分原材料进行备库，同时对部分产品适当备货生产；部分不常

用型号产品未及时销售，沃尔德已对库龄较长存货进行跌价测试，并根据测试

结果计提了存货跌价准备。

（三）存货减值计提情况

公司2021年末和2022年末存货减值计提情况如下表所示：

单位：万元

项目

2022年12月31日 2021年12月31日

账面余额 跌价准备 计提比例 账面余额 跌价准备 计提比例

原材料 7,228.23 8.49 0.12% 3,252.79 3.50 0.11%

在产品 2,201.61 0.22 0.01% 1,418.38 0.00 0.00%

库存商品 5,277.81 644.17 12.21% 2,814.88 88.79 3.15%

发出商品 1,121.74 16.95 1.51% 151.27 0.00 0.00%

自制半成品 4,004.52 93.80 2.34% 2,336.47 45.77 1.96%

委托加工物资 57.12 0.00 0.00% 35.00 0.00 0.00%

合计 19,891.03 763.62 3.84% 10,008.79 138.06 1.38%

2021年末和2022年末， 公司存货跌价准备计提比例分别为1.38%和

3.84%，公司存货采用成本与可变现净值孰低计量，按照类别存货成本高于可

变现净值的差额计提存货跌价准备。 直接用于出售的存货，在正常生产经营过

程中以该存货的估计售价减去估计的销售费用和相关税费后的金额确定其可

变现净值；需要经过加工的存货，在正常生产经营过程中以所生产的产成品的

估计售价减去至完工时估计将要发生的成本、估计的销售费用和相关税费后的

金额确定其可变现净值；资产负债表日，同一项存货中一部分有合同价格约定、

其他部分不存在合同价格的，分别确定其可变现净值，并与其对应的成本进行

比较，分别确定存货跌价准备的计提或转回的金额。

2022年度公司的存货跌价比例有所上升，主要系（1）本期并购鑫金泉公

司，鑫金泉公司产品属于定制化产品，长库龄的存货及存货跌价金额相对较高；

（2）本期美星钻石和硬质合金刀具（不含鑫金泉）属于生产初期，规模效应尚

未产生，单位产品的成本相对较高，按照类别存货成本高于可变现净值的差额

计提了存货跌价准备。

2021年和2022年公司与可比公司存货跌价准备比例对比如下

证券代码 证券名称 2022年末 2021年末

430497 威硬工具 0.00% 0.00%

831378 富耐克 3.48% 5.32%

688059 华锐精密 2.92% 1.93%

688308 欧科亿 1.88% 2.06%

300488 恒锋工具 5.01% 1.99%

300441 鲍斯股份 5.09% 5.76%

可比公司均值 3.06% 2.84%

公司 3.84% 1.38%

数据来源：上市公司定期报告。

由上表可见，本期公司存货跌价准备计提比例处在可比公司范围内，并高

于可比公司平均水平，公司存货跌价准备计提充分。

二、公司相关产品更新迭代与价格波动情况、不同产品对应下游需求情况

（一）主营产品的更新迭代、不同产品对应下游需求情况

公司期末存货的增长是由于收购鑫金泉、新建硬质合金数控刀片项目开始

量产、新设美星钻石开展培育钻石生产等原因产生的增量库存，而非原有产品

由于更新迭代、对应下游需求低迷导致大量滞压。

1、刀具业务

沃尔德刀具业务积累丰富了前沿产品创新设计经验和精密制造技术积累，

可以为消费电子、新能源汽车、新能源设备、航空航天、轨道交通等各个领域客

户提供超硬材料、硬质合金、金属陶瓷材料等的标准化、定制化刀具加工方案，

其市场需求与宏观经济发展周期有着较强的相关性，国家的宏观经济波动可能

影响公司的部分下游行业。

2022年， 虽然消费电子等部分下游行业受到全球宏观政治与经济等多重

不利因素的冲击，行业增长乏力，但是基于我国产业结构持续优化升级的整体

趋势，公司刀具应用领域及使用需求将不断增加。

2、超硬材料

我国超硬材料行业产品质量从整体上已经达到国际先进水平，但当前仅在

中低端市场占据较大份额，超硬材料的高端市场依然被欧美、日韩等发达国家

占据，未来国产超硬材料有望不断蚕食高端市场，提升国产超硬材料的市场需

求。

沃尔德成立以来不断进行超硬材料制品的产品创新及工艺升级，产品定位

中高端，目前已经实现10微米和30微米的PCD复合片量产，超硬材料具备较强

产品竞争力，近年来营业收入稳步增加。

3、培育钻石及CVD�金刚石功能材料

公司已经掌握CVD� 法三大制备工艺，2022年重点对MPCVD� 法制备工

艺进行研发投入， 已经完成了MPCVD�单晶金刚石生长车间的建设并投入运

行。 公司当前CVD�单晶钻石具备了量产的条件，白钻和彩钻产品的生长工艺

趋于稳定。除装饰类培育钻石领域外，公司在高保真钻石声学振膜、单晶金刚石

热沉等领域的新产品研发也进展顺利。

在全球钻石消费市场需求稳步增长、 天然钻石市场供给日益减少的背景

下，培育钻石市场迎来快速崛起的新契机，培育钻石潜在市场需求巨大，公司有

望积极抓住该行业发展机遇。

（二）主营产品价格波动情况

2022年，公司剔除鑫金泉后超硬刀具、硬质合金刀具以及超硬材料单价变

化情况如下：

单位：元/支、颗

项目 2022年 2021年 变化率

超硬刀具 122.95 131.02 -6.15%

硬质合金刀具 13.27 24.96 -46.84%

超硬材料 19.34 20.43 -5.34%

其中，超硬刀具和超硬材料单价分别下降6.15%和5.34%，主要系①受2022

年消费电子行业整体下滑的不利影响，公司部分高单价的钻石刀轮类产品销售

收入和数量出现下滑；②公司自主研发了中粒度和粗粒度的PCD复合片并实现

规模化生产，该部分产品销售价格相对较低；同时，公司部分单价较低的刀头类

超硬材料制品销量增加。

硬质合金刀具方面，公司2022年组建了规模化生产的工艺装备生产线，实

现销售收入1,252.33万元； 公司2021年硬质合金刀具销售收入仅360.03万元，

相关生产销售尚未规模化，且产品类型与2022年度存在差异，与2022年单价数

据不具有可比性。

三、期后销售结转情况

单位：万元

项目 期末结存金额 期后销售金额 期后结转比例

库存商品及发出商品 6,399.55 2,619.18 40.93%

注：期后销售结转统计截至2023年5月31日。

沃尔德2022年末期后的结转比例为40.93%，主要系（1）保证交货及时性、

降低产品生产成本，公司对部分产品会进行适当备货备料生产，部分不常用型

号产品未形成销售；（2）子公司鑫金泉销售部分产品适用于3C行业，销售具有

季节性，销售旺季在第三和第四季度，鑫金泉根据客户要求对定制订单额外备

货，属于定制化产品且具有较强的时效性，因此未销售部分产品库龄会较长。沃

尔德已对库龄较长直销存货进行跌价测试，并根据测试结果计提了存货跌价准

备。

四、中介机构核查意见

（一）核查程序

保荐机构、年审会计师执行了以下核查程序：

1、询问沃尔德管理层和财务负责人，了解公司产品研发升级情况、存货减

值的原因。

2、取得沃尔德存货明细表、存货库龄表、存货跌价明细表，分析存货库龄结

构，复核公司存货跌价计算过程。

3、查阅可比上市公司年度报告及财务资料，比较分析同行业公司存货计提

比例。

4、取得沃尔德期后销售明细，计算期后存货销售的比例，分析发生滞销的

原因。

5、查阅行业研究报告、行业公开信息，了解下游行业产品需求情况。

（二）核查意见

经核查，保荐机构、年审会计师认为，

沃尔德存货产品结构合理，本期存货大幅增加主要系收购鑫金泉、新业务

拓展等因素影响，具有合理性。沃尔德存在长库龄产品，主要原因系公司产品根

据需求备货且部分定制化产品时效性较强所致， 已经计提相应存货跌价准备；

沃尔德存货跌价计提比例高于可比公司平均值，存货跌价准备计提充分。

公司的产品更新迭代主要是通过加大研发力度、延伸上游产业链、拓展下

游增量应用场景等多种措施提供新的业务增长点。公司期末存货的增长是由于

收购及新项目产生的增量库存，而非原有产品由于更新迭代导致大量滞压。

2022年，消费电子行业受外部环境影响，市场整体需求相对低迷，但随着

未来新兴技术与消费电子产品的融合， 有望推动消费电子市场规模继续扩大。

此外，公司的刀具产品还被广泛应用于汽车制造、航空航天、能源设备、工程机

械等广泛领域，随着国内产业升级，对高精尖制造加工的需求将持续攀升，对高

端刀具的需求将不断扩大。

沃尔德具备较强的产品研发创新、产品生产加工能力，对客户的不同加工

场景具备深刻的理解。 对于长期呆滞的备货产品，沃尔德可以基于客户的一般

性需求修改刀具结构再次对外销售，亦可以直接作为生产测试用料等二次加工

利用。 因此存货滞销的风险相对较小。

特此公告。

北京沃尔德金刚石工具股份有限公司

董事会

2023年6月13日

(上接B091版）


