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	OLE_LINK2
	仁东控股在实施破产重整过程中，引入了以中信资本（中国）投资有限公司（以下简称“中信资本”）为战略投资
	根据各方签署的《预重整投资协议》相关约定，战略投资人中信资本依托其丰富的投资经验和国际化视野，为公司
	根据《预重整投资协议》约定，中信资本将为仁东控股赋能，促使仁东控股的核心子公司合利宝实现如下经营发展
	公司当前核心业务为支付业务，合利宝作为公司支付业务平台，支付业务在报告期内贡献收入7.84亿元，毛利
	技术研发方面，截止2025年末，公司及重要子公司研发团队合计一百余人，已获得18项授权发明专利，包括
	公司积极拥抱AI，并在公司内部推行AI提效策略，将AI技术广泛应用在产品方案、技术开发、市场推广和智
	综合来看，公司的支付主业健康可持续，且可以为AI及智算业务提供良好的技术与市场条件，公司具备AI化转
	根据重整计划中未来经营安排，公司围绕“支付赋能产业，AI引领未来”的战略愿景，新设下述子公司作为第二
	公司将在不影响上市公司持续经营能力的前提下，在充分调研行业特点、论证商业模式，且现金流和人员储备基本
	参与江原科技投资的共计35个投资人根据各自实际情况以及签订的投资协议，与江原科技协商逐步完成实缴，截
	为提升资金使用效率，避免造成资金闲置，结合公司同轮次其他投资人实缴出资比例，江原科技与公司协商一致达
	仁东控股剩余未实缴部分为4,000万元，将根据江原科技业务发展和实际资金需求，在双方协商一致之后完成
	公司本次为布局第二增长线，尝试战略投资江原科技1亿元，投后持股比例不高于5%，无派驻董事及高级管理人
	公司对江原科技投资金额1亿元，已完成实缴出资6,000万元。会计处理为：
	借：其他权益工具投资   1亿元
	贷：银行存款           6,000万元
	其他应付款             4,000万元
	报告期内直接减少流动资金6,000万元，资产负债同时净增加4,000万元,不影响资产负债率，其他权益
	2025年9月24日，公司与江原科技及各方股东按照江原科技投资前整体估值人民币21亿元（投后24.1
	2025年底，公司此后新一轮的投资人合计向江原科技认购新增注册资本13.2348万元，注册资本合计1
	报告期末，公司采用市场比较法，同时依据江原科技最近股权融资价格分析，认为公司该笔投资不存在投资亏损或
	江原科技近三年主要财务数据情况如下：
	公司秉承“支付赋能产业，AI引领未来”的战略愿景，严格遵循“小步快跑、数据驱动”原则，确保AI布局与
	1、技术研发与迭代风险
	​新业务可能面临技术路线不确定性风险​，AI及智算领域技术迭代速度极快，技术路线存在高度不确定性。仁
	2、市场竞争与商业化风险
	​新业务可能面临市场竞争加剧风险​，AI算力市场竞争已进入白热化阶段，国内外巨头纷纷加大布局。国际市
	3、资金投入与财务风险
	​新业务可能面临持续高额投入压力，AI及智算业务属于资本密集型和技术密集型产业，需要持续大规模的资金
	4、政策监管与合规风险
	​金融科技行业正面临日益严格的合规监管环境，消费金融领域因利率上限政策压缩净息差，行业加速洗牌。仁东
	5、人才与组织管理风险
	​AI及智算领域对高端人才需求迫切，特别是芯片设计、算法研发、算力架构等核心岗位人才市场竞争异常激烈
	OLE_LINK7
	OLE_LINK25

	单位：万元
	A：期初铺底营运资金。
	（二）评估假设
	（三）标的资产组的范围
	标的资产组为合并合利科技所形成的包含商誉的相关资产组。具体范围为包含直接归属于资产组的固定资产、无形
	本报告期末认定的包含商誉的相关资产组组成与以前会计期间商誉减值测试认定的资产组组成一致。
	（四）相关参数的确定及测算过程
	（1）资产组在持续使用过程中产生的预计未来现金流量R
	计算公式如下：
	R=EBIT＋折旧摊销－追加资本(2)
	式中：EBIT为息税前利润，其计算公式如下：
	追加资本=营运资金增加额+资本性支出                      (4)
	（2）折现率r
	采用资本资产定价模型（CAPM）确定折现率r：
	r=rf+βu×(rm–rf)+ε                                 
	式中：
	rf：无风险报酬率；
	rm：市场期望报酬率（税前）；
	βu：可比公司的预期无杠杆市场风险系数。
	ε：资产组的特性风险调整系数；
	（3）预测期n
	本次明确的预测期n为5年，即2026年-2030年。
	（4）稳定收益期的确定
	企业的管理模式、销售渠道、行业经验等与商誉相关的不可辨认资产可以持续发挥作用，其他长期资产可以通过更
	（5）期初铺底营运资金A
	    单位：万元
	项目
	减值测试日
	预测期
	稳定期
	第1年
	第2年
	第3年
	第4年
	第5年
	第6年至永续
	营业收入
	2024年末
	76,864.99
	82,869.62
	90,732.86
	98,159.71
	102,296.79
	102,296.79
	2025年末
	72,471.80
	76,601.01
	79,718.84
	83,481.56
	83,481.56
	83,481.56
	收入增长率
	2024年末
	-55.3%
	7.8%
	9.5%
	8.2%
	4.2%
	0.0%
	2025年末
	-6.2%
	5.7%
	4.1%
	4.7%
	0.0%
	0.0%
	其中：线下收入
	2024年末
	27,074.30
	27,886.53
	28,723.12
	29,584.81
	29,584.81
	27,074.30
	2025年末
	17,806.02
	18,696.32
	19,631.14
	20,612.70
	20,612.70
	20,612.70
	跨境业务收入
	2024年末
	7,071.93
	10,607.89
	15,911.84
	20,685.39
	24,822.47
	24,822.47
	2025年末
	6,253.70
	7,967.21
	10,150.22
	12,931.38
	12,931.38
	12,931.38
	线下收入占比
	2024年末
	35.2%
	33.7%
	31.7%
	30.1%
	28.9%
	28.9%
	2025年末
	24.6%
	24.4%
	24.6%
	24.7%
	24.7%
	24.7%
	毛利率
	2024年末
	29.9%
	29.8%
	30.7%
	30.4%
	29.7%
	29.7%
	2025年末
	29.3%
	30.7%
	32.3%
	34.1%
	34.1%
	34.1%
	毛利
	2024年末
	23,003.04
	24,692.72
	27,849.81
	29,826.22
	30,411.62
	30,411.62
	2025年末
	21,266.76
	23,517.54
	25,757.52
	28,469.52
	28,469.52
	28,469.52
	其中：线下毛利
	2024年末
	14,405.00
	14,819.19
	15,416.29
	15,618.36
	15,353.00
	15,353.00
	2025年末
	11,854.86
	12,654.59
	13,287.32
	13,951.69
	13,951.69
	13,951.69
	跨境业务毛利
	2024年末
	 4,611.33 
	 6,547.90 
	 9,212.85 
	 11,105.84 
	 12,177.46 
	12,177.46  
	2025年末
	 4,604.30 
	 5,865.87 
	 7,473.12 
	 9,520.76 
	 9,520.76
	 9,520.76
	线下毛利占比
	2024年末
	62.6%
	60.0%
	55.4%
	52.4%
	50.5%
	50.5%
	2025年末
	55.7%
	53.8%
	51.6%
	49.0%
	49.0%
	49.0%
	税前利润
	2024年末
	9,709.84
	11,233.89
	14,255.63
	16,223.15
	16,971.26
	16,971.26
	2025年末
	9,414.55
	11,097.14
	12,714.34
	14,740.25
	14,611.02
	14,611.02
	折旧摊销
	2024年末
	984.63
	782.54
	380.66
	355.92
	399.31
	399.31
	2025年末
	484.19
	249.91
	222.75
	220.25
	263.65
	263.65
	资本性支出
	2024年末
	338.78
	443.45
	355.92
	355.92
	399.31
	399.31
	2025年末
	338.78
	388.78
	338.78
	220.25
	263.65
	263.65
	未来现金流
	2024年末
	17,440.09
	12,148.75
	14,942.28
	16,908.05
	17,430.14
	16,971.26
	2025年末
	15,610.20
	11,186.95
	12,705.82
	14,856.29
	14,622.28
	14,611.02
	折现率
	2024年末
	12.34%
	12.34%
	12.34%
	12.34%
	12.34%
	12.34%
	2025年末
	12.54%
	12.54%
	12.54%
	12.54%
	12.54%
	12.54%
	（1）2025年末减值测试预测期收入低于2024年度的主要原因是公司下调了线下业务收入和跨境业务收入
	2025年跨境业务收入未达预期，主要基于跨境支付行业市场竞争加剧，整体增速放缓，此前基于超高增速的市
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	（2）历史年度报告期末的减值测试预测毛利均采用预测期交易量乘以客户签约价格和通道分润成本率的差额确定
	（3）2025年度商誉减值测试折现率的计算方法与2024年度一致，2024和2025年折现率的计算过
	Rf无风险报酬率：采用10年期国债收益率作为无风险利率，2024年12月31日的为1.68%，202
	Rm：市场期望报酬率（税前）：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》（
	βu：可比公司的预期无杠杆市场风险系数：
	以申万多元金融行业沪深上市公司股票为基础，选择适当的可比公司，经查询WIND资讯金融终端，以截至评估
	ε：资产组的特性风险调整系数；
	在确定折现率时考虑评估对象与上市公司在公司规模、发展阶段、核心竞争力、对上下游重要供应商及客户的依赖
	OLE_LINK10

	3、标的资产组商誉减值的测算过程
	（1）资产组在持续使用过程中产生的预计未来现金流量测算过程见下表：
	单位：万元
	项目
	预测期2026-2030年
	稳定期
	2026年
	2027年
	2028年
	2029年
	2030年
	2031年及以后年度
	营业收入
	72,471.80
	76,601.01
	79,718.84
	83,481.56
	83,481.56
	83,481.56
	收入增长率
	-6.2%
	5.7%
	4.1%
	4.7%
	0.0%
	0.0%
	毛利率
	29.3%
	30.7%
	32.3%
	34.1%
	34.1%
	34.1%
	税前利润率
	13.0%
	14.5%
	15.9%
	17.7%
	17.5%
	17.5%
	EBIT
	9,414.55
	11,097.14
	12,714.34
	14,740.25
	14,611.02
	14,611.02
	折旧摊销
	484.19
	249.91
	222.75
	220.25
	263.65
	263.65
	追加资本
	-5,711.47
	160.11
	231.27
	104.21
	252.38
	263.65
	未来现金流量R
	15,610.20
	11,186.95
	12,705.82
	14,856.29
	14,622.28
	14,611.02
	（2）折现率r
	采用资本资产定价模型（CAPM）确定折现率r：
	r=rf+βu×(rm–rf)+ε
	=1.85%+0.6722×(12.40%-1.85%)+3.6%=12.54%
	（3）预测期n
	本次明确的预测期n为5年，即2026年-2030年。
	（4）稳定收益期的确定
	企业的管理模式、销售渠道、行业经验等与商誉相关的不可辨认资产可以持续发挥作用，其他长期资产可以通过更
	（5）期初铺底营运资金A
	经测算，资产组在本报告期末的营运资金为-4,655.99万元，故资产组不需要期初铺底营运资金，本次商
	（6）资产组未来现金流量的现值P的确定
	将以上参数代入基本模型公式（1）中，得到资产组预计未来现金流量现值。
	单位：万元
	项目
	预测期2026-2030年
	稳定期
	2026年
	2027年
	2028年
	2029年
	2030年
	2031年及以后年度
	未来现金流量R
	15,610.20
	11,186.95
	12,705.82
	14,856.29
	14,622.28
	14,611.02
	折现率r
	0.1254
	0.1254
	0.1254
	0.1254
	0.1254
	0.1254
	折现系数
	0.9426
	0.8376
	0.7443
	0.6613
	0.5876
	4.6854
	未来现金流量折现值
	14,714.73
	9,370.07
	9,456.31
	9,824.65
	8,592.30
	68,458.64
	期初营运资金
	0.00
	未来现金流量现值P
	120,416.71
	（五）商誉减值损失的确认过程
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