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发布日期：2019 年 01 月 31 日 

投资要点: 

 2018 年行业商誉减值规模大幅增长。截止 2019 年 1 月 31 日，行业

已公告的商誉减值金额在 63.88 亿元到 76.58 亿元之间。其中还有部

分业绩大幅变脸的公司没有公布具体减值金额，假设相关公告并购标

的全部进行减值，则商誉减值额度在 88.85 亿元到 101.55 亿元之间，

较 2017 年行业商誉减值额 27.68 亿元增长了 221%-267%。 

 商誉减值对行业利润的侵蚀作用进一步增大。以 2017 年行业净利润

360.23 亿元进行对比，商誉减值占比净利润约 24.7%到 28.2%。考虑

到当前的经济形势和上市公司业绩预告的情况，2018 年行业净利润

预计将明显下滑，所以商誉减值对业绩的影响将进一步增大。 

 商誉减值排行榜被再一次刷新。飞利信 2018 年预计商誉减值 13 到

18 亿元，数倍于 2016 年三泰控股刷新的 6.5272 亿的年度商誉减值

排行榜峰值。 

 由于行业并购集中在2014-2016年，按照3年的业绩承诺期计算，2018

年将会成为2016年并购标的的业绩承诺末年和2015年并购标的业绩

承诺完成后的第一年，将会成为商誉减值的高峰期。 

 从当前经济形势来看，部分并购标的面临的经营形势明显恶化，已经

缺乏完成业绩承诺的条件，给上市公司带来了较大的商誉减值压力。

同时，不排除部分上市公司会将利空因素集中在 2018 年释放，以实

现财务洗澡的效果，减轻后续年份盈利的压力。 

 计算机在中信行业总商誉值和商誉风险排名中均居于前列。截止

2018 年 3 季度，计算机行业总商誉值、商誉占净资产的比值在 29 个

中信行业中均排名第 3。 

风险提示：上市公司及其并购标的商誉减值行为的持续性较强，需要重

点关注相关风险；对赌期的业绩承诺有无法兑现的风险；并购标的经营情

况恶化后，或将持续拖累上市公司业绩。 
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1. 商誉风险怎样成为行业年报期间最大的黑天鹅 

1.1. 政策支持下，行业于 2014 年至 2016 年掀起了一波并购浪潮 

2014 年，并购重组政策获得了大松绑，推动行业的并购热潮。2014 年 5 月，国务院发布

《关于进一步促进资本市场健康发展的若干意见》，带来了我国并购政策的大松绑。随后 2014

年 10 月，证监会对上市公司重大资产重组、非公开发行的法规进行了修订，大大简化了审批

流程，开启了上市公司并购热潮。 

表 1：并购重组相关政策 

时间 发布部门 事项 

2014.5 国务院 
《关于进一步促进资本市场健康发展的若干意见》，出台取消下放部分审批事项、改善金融服务、

完善企业所得税、土地增值税政策等多项新政，支持我国企业兼并重组。 

2014.10 证监会 
取消上市公司重大资产购买、出售、置换行为审批（构成借壳上市及发行股份收购资产除外）；

实施并联式审批，避免互为前置条件；实行上市公司并购重组分类审核等 

2015.4.24 证监会 

证监会对《〈上市公司重大资产重组管理办法〉第十三条、第四十三条的适用意见——证券期货

法律适用意见第 12 号》（以下简称《适用意见》）进行了相应修订。一是扩大募集配套资金比例，

明确并购重组中配套资金募集比例可以超过拟购买资产交易价格的 100%；二是明确募集配套资

金的用途，可用于支付并购交易的现金对价及交易税费、人员安置费用、并购整合费用等。 

2016.3.15  
一则“战略新兴板拟从‘十三五’纲要（草案）中删除”的消息迅速在市场间流传，有业内人士

猜测或意味着战略新兴板的推出将被暂缓。 

2016.5.11  
市场传言证监会已经叫停上市公司跨界定增，涉及互联网金融、游戏、影视、VR 四个行业。同

时，这四个行业的并购重组和再融资也被叫停。 

2016.6.17 证监会 

2016 年的监管问答中，证监会规定，“所集资金仅可用于：支付本次并购交易中的现金对价；支

付本次并购交易税费、人员安置费用等并购整合费用；投入标的资产在建项目建设。募集配套资

金不能用于补充上市公司和标的资产流动资金、偿还债务”。 

2016.9.8 证监会 最新《上市公司重大资产重组管理办法》发布，借壳行为被进一步规范 

2017.12.26 发改委 

《企业境外投资管理办法》自 2018 年 3 月 1 日起施行，影院、娱乐业、体育俱乐部等行业的境

外投资和在境外设立无实业项目的股权投资基金都需提交发改委的核准，增大了跨境交易的难

度。 

2018.2.23 证监会 

证监会发布名为《关于 IPO 被否企业作为标的资产参与上市公司重组交易的相关问题与解答》的

公告，明确表示对标的资产曾申报 IPO 被否决的重组项目将加强监管，主要是企业在 IPO 被否

决后至少应运行 3 年才可筹划重组上市。 

2018.9.7 证监会 

证监会发布《关于发行股份购买资产发行价格调整机制的相关问题与解答》，鼓励上市公司采用

双向调价机制来对冲潜在价格波动对交易的影响，为重组不停牌制度的推行提供实操性强的政策

工具，同时助力弱市并购重组的回暖。 

2018.10.8 证监会 证监会发布了《关于并购重组“小额快速”审核适用情形的相关问题与解答》，明确了并购重组
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“小额快速”审核的适用情形和不适用情形。 

2018.10.12 证监会 
证监会发布一份 2018 年监管问答，放开配套融资“补流”用途，对交易价格计算、控制权变更

计算等增加例外情况，放松了对并购重组的相关限制，优化了对重组上市的监管安排。 

2018.10.19 证监会 

证监会发布关于并购重组审核分道制“豁免/快速通道”产业政策要求的相关问题与解答，进一步

新增并购重组审核分道制豁免/快速通道产业类型如下：包括高档数控机床和机器人、航空航天装

备、海洋工程装备及高技术船舶、先进轨道交通装备、电力装备、新一代信息技术、新材料、环

保、新能源、生物产业；党中央、国务院要求的其他亟需加快整合、转型升级的产业。 

2018.10.20 证监会 
证监会新闻发言人就 IPO 被否企业作为标的资产参与上市公司重组交易相关政策答记者问，常德

鹏指出，证监会将 IPO 被否企业筹划重组上市的间隔期从 3 年缩短为 6 个月。 

2018.10.30 证监会 证监会发布声明，提出“创造条件鼓励上市公司回购和并购重组” 

2018.11.1 证监会 证监会发文表示将试点定向可转债并购支持上市公司发展，部分公司已提出了切实可行的方案。 

2018.11.9 
证监会、财政

部、国资委 

三部委联合发布《关于支持上市公司回购股份的意见》，对股份回购和再融资都进行了松绑。上

市公司实施股份回购后申请再融资的，融资规模不超过近 12 个月内回购金额的 10 倍的，取消再

融资间隔期限制，审核中给予优先支持。 

2018.11.16 证监会 

证监会发布《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第 26 号——上市公司重大资产重组

(2018 年修订)》，不再要求披露交易对方业务发展状况、主要财务指标和下属企业名目；对海外

并购、招拍挂等交易允许简化或暂缓披露相关情况；在已明确交易标的的前提下，不再强制要求

披露标的预估值或拟定价，便于交易各方更充分地谈判博弈。  在充分披露相关风险的前提下，

不再要求披露权属瑕疵、立项环保等报批事项等。 

资料来源：政府部门，中原证券 

受到政策的推动，2014年以来计算机行业上市公司商誉风险系统性上升。根据Wind数据，

中信计算机行业总体商誉占净资产的比重，从 2013 年末的 5.1%上升到 2017 年的 19%。截止

2018 年 3 季度，行业商誉值高达 1045.56 亿元，是 2013 年末的 10.9 倍。 

图 1：2012-2018 年 3 季度计算机行业商誉值 

 

资料来源：Wind，中原证券 

2016 年起，监管层加大了对并购市场的监管，市场遇冷。5 月市场传言证监会已经叫停上
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市公司跨界定增，涉及互联网金融、游戏、影视、VR 四个行业，同时这四个行业的并购重组

和再融资也被叫停。9 月，《上市公司重大资产重组管理办法》发布，借壳行为被进一步规范。 

随着监管层对并购重组的审核趋严，行业商誉值的增幅明显变小。2017 年、2018 年第 3

季度，行业商誉值分别同比增长了 19.2%和 9.2%，远低于前期水平。 

图 2：2012-2018 年计算机行业商誉值 

 

资料来源：Wind，中原证券 

1.2. 2017 年、2018 年是商誉减值爆发的高峰年 

从绝对量级来看，当前行业商誉减值规模对业绩的侵蚀作用在持续增大。2015 年、2016

年、2017 年，中信计算机行业的商誉减值分别为 10.04 亿元、11.99 亿元和 27.68 亿元，占当

年行业净利润的比值分别为 4.0%、3.6%和 7.8%，分别较上年增长了 2249%、19%和 131%，

减值的公司数分别为 20 家、29 家和 37 家，平均每家减值额度为 5018 万元、4134 万元和 7482

万元。对比来看，2017 年并购潮带来的行业商誉减值风险正呈现爆发式增长。 

图 3：2006-2017 年计算机行业商誉减值损失对净利润的影响 

 

资料来源：Wind，中原证券 
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通过对 2017 年行业商誉减值标的的分析，我们发现其主要呈现以下几大特征： 

（1）商誉减值计提的延续性比较强。2017 年进行计提商誉减值的 37 家公司中，有 18 家

在 2016 年已经计提过商誉减值，计提的延续性非常强。 

（2）大额商誉减值风险缺乏可预测性，但是容易在业绩承诺末年或业绩承诺后的一年集

中爆发。2017 年计提规模上亿的 9 个公司中，仅 2 家在 2016 年进行过商誉减值，7 家是 2017

年的新增标的，可见这类型公司更倾向于进行大额集中减值，缺乏可预测性，容易制造个股黑

天鹅。大额减值情况主要出现在 2014-2015 年并购的标的，主要涉及业绩承诺末年和业绩承诺

刚完成的年份。 

（3）业绩承诺末年和承诺期过后是商誉减值风险的高发期，但后续仍然有减值风险。通

过对 2017 年商誉减值的个股进行跟踪，我们可以看到进行减值的情况涉及到了 2010-2017 年

的并购标的。 

由于行业并购集中在 2014-2016 年，按照 3 年的业绩承诺期计算，2018 年将会成为 2016

年并购标的的业绩承诺末年和 2015 年并购标的业绩承诺完成后的第一年，将会成为商誉减值

的高峰期。 

同时从当前经济形势来看，部分并购标的面临的经营形势明显恶化，已经缺乏完成业绩承

诺的条件，给上市公司带来了较大的商誉减值压力。同时，不排除部分上市公司会将利空因素

集中在 2018 年释放，以实现财务洗澡的效果，减轻后续年份盈利的压力。 

表 2：2017 年年报商誉减值过亿的个股情况（单位万元，其中任子行的商誉减值并未影响净利润） 

证券代码 证券简称 
17 年净利润

增速 

16 年商

誉减值 

17 年商

誉减值 
对应标的 

2017 年承诺

业绩 

2017 年

实际业绩 
并购年份 

002065.SZ 东华软件 -26.22% 20977 

20841 威锐达 - - 2014 

11817 深圳至高 12653 1014 2015 

12101 东华万兴 - - 2015 

300379.SZ 东方通 -375.93%  

33793 惠捷朗 - - 2014 

2961 同德一心 - - 2014 

1728 数字天堂 - - 2015 

002657.SZ 中科金财 -233.01%  
29981 滨河创新 - - 2014 

7296 大金所 - - 2015 

002642.SZ 荣之联 -184.16%  

19373 泰合佳通 - - 2014 

9727 车网互联 - - 2013 

709 壮志凌云 - - 2015 

300311.SZ 任子行 36.36%  20002 唐人数码 6600 6780 2014 

600571.SH 信雅达 -270.35%  19986 上海科匠 5000 -5281 2015 

300157.SZ 恒泰艾普 -625.15% 295 

13810 新赛浦 - - 2011 

2399 博达瑞恒 - - 2012 

1189 西油联合 - - 2013 

600654.SH ST 中安 -397.40%  
6196 威大医疗 3491 2143 2015 

8793 澳洲安保 - - 2016 
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002635.SZ 安洁科技 1.13%  11863 威博精密 33000 22760 2017 

资料来源：Wind，公司公告，中原证券 

1.3. 计算机在中信行业的总商誉值和商誉风险排名中均居于前列 

截止 2018 年 3 季度，A 股上市公司商誉值总计 1.45 万亿，中信 29 个行业中，商誉排名

前 5 的分别为传媒、医药、计算机、机械、汽车，对应的商誉值分别为 1687 亿元、1427 亿元、

1045 亿元，1030 亿元、862 亿元。 

图 4：2018 年 3 季度中信 29 个行业的商誉值 

 

资料来源：Wind，中原证券 

中信 29 个行业商誉占净资产的比值排名前 5 的行业分别为传媒、餐饮旅游、计算机、医

药、家电，对应值分别为 25.9%、22.3%、18.8%、13.5%、12.9%。 

图 5：2018 年 3 季度中信 29 个行业的商誉值占净资产比值 

 

资料来源：Wind，中原证券 
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1.4. 行业有近三成公司商誉风险处于中高水平 

截止 2018 年 3 季报，行业 197 家公司中，134 家有商誉，商誉值总计 1053.15 亿元。 

从商誉值/净资产的比值的分布来看，无商誉的公司占比 32%，没有商誉减值风险；有 30%

的公司比值低于 20%，处于较低风险水平；有 22%的公司该比值介于 20%到 50%之间（43家），

风险较高；另外有 6%的公司（12 家），该比值高于 50%，处于高风险水平。 

图 6：2017 年全球主要科技公司研发费用支出排名 

 

资料来源：Wind，中原证券 

我们定义商誉/净资产比例高于 50%的个股为高商誉风险标的。 

表 3：高比值风险的上市公司（万元） 

证券代码 证券简称 商誉 占比净资产 
2015 年商誉

减值损失 

2016 年商誉

减值损失 

2017 年商誉

减值损失 

002072.SZ 凯瑞德 17,435.76 389.21%     2,376.88 

300465.SZ 高伟达 91,902.22 81.17%       

600654.SH ST 中安 168,320.73 79.05%     14,989.68 

002279.SZ 久其软件 167,863.05 78.42%     240.10 

300010.SZ 立思辰 415,599.68 73.63%     757.42 

300311.SZ 任子行 84,876.32 60.94%     20,002.00 

000662.SZ 天夏智慧 342,212.54 60.63%       

300449.SZ 汉邦高科 88,984.87 59.93%       

300339.SZ 润和软件 261,584.80 56.43%       

300130.SZ 新国都 110,860.23 54.61%     544.78 

300182.SZ 捷成股份 554,742.77 52.80%       

300513.SZ 恒泰实达 119,234.76 52.16%       

资料来源：Wind，中原证券 

定义商誉/净资产比例高于 20%低于 50%的个股为中级商誉风险标的。 

表 4：中比值风险的上市公司（万元） 
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证券代码 证券简称 商誉 占比净资产 
2015 年商誉

减值损失 

2016 年商誉

减值损失 

2017 年商誉

减值损失 

600734.SH 实达集团 150,048.61 49.99%       

300451.SZ 创业软件 110,800.44 49.74%       

300419.SZ 浩丰科技 72,845.18 48.50%       

002308.SZ 威创股份 172,616.08 47.90%       

002405.SZ 四维图新 332,457.91 46.32%   954.62 3,285.84 

000938.SZ 紫光股份 1,399,159.27 46.26%     131.76 

002635.SZ 安洁科技 298,937.67 43.53%     11,862.61 

300209.SZ 天泽信息 83,933.72 43.15% 96.05 433.23 4,975.30 

300002.SZ 神州泰岳 206,261.55 41.42% 4,071.60 203.76 660.00 

002373.SZ 千方科技 333,390.50 40.76%       

300271.SZ 华宇软件 166,106.61 40.29%       

300287.SZ 飞利信 239,782.93 39.91%   513.55   

300036.SZ 超图软件 70,726.99 37.41%     131.21 

300290.SZ 荣科科技 32,995.09 37.37%   130.98   

300379.SZ 东方通 52,218.22 36.53%     38,481.73 

300324.SZ 旋极信息 194,198.23 36.49%       

300150.SZ 世纪瑞尔 73,275.47 35.75%       

002512.SZ 达华智能 90,736.47 34.19% 938.39 558.48 400.66 

300248.SZ 新开普 46,958.48 34.06%       

300229.SZ 拓尔思 64,363.68 34.02%       

300157.SZ 恒泰艾普 123,208.73 33.32%   294.56 17,398.70 

000555.SZ 神州信息 173,780.37 33.00%       

300078.SZ 思创医惠 69,607.60 31.58% 2,676.91 361.62 3,149.85 

002642.SZ 荣之联 127,236.01 30.58%     29,808.95 

300098.SZ 高新兴 169,972.21 30.52% 49.45     

300479.SZ 神思电子 17,720.72 30.10%       

002829.SZ 星网宇达 29,199.74 30.09%       

300297.SZ 蓝盾股份 130,271.26 29.64%     67.28 

002383.SZ 合众思壮 115,934.64 28.77%       

300168.SZ 万达信息 100,507.28 28.25%   296.15 3,077.06 

002195.SZ 二三四五 240,818.56 27.66%       

002766.SZ 索菱股份 51,278.97 26.68%       

300496.SZ 中科创达 37,289.18 25.47%       

002649.SZ 博彦科技 58,070.78 24.86%       

300188.SZ 美亚柏科 54,220.22 22.92%   290.70 2,051.95 

300525.SZ 博思软件 12,240.39 22.39%       

002280.SZ 联络互动 153,906.51 22.04%   2,575.61 2,719.03 

601519.SH 大智慧 29,552.05 21.97% 359.55 1,896.53 316.60 

002439.SZ 启明星辰 70,568.69 21.96%   6,197.68 3,282.47 

300075.SZ 数字政通 46,528.02 21.52%       

002410.SZ 广联达 67,541.56 21.40% 599.53     

300166.SZ 东方国信 100,444.27 21.25% 97.47 3,682.69 434.00 
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300367.SZ 东方网力 80,265.39 20.79%   530.03 335.46 

资料来源：Wind，中原证券 

2. 2018 年行业近期商誉减值情况统计 

2018 年行业商誉减值规模大幅增长。随着上市公司业绩预告告一段落，我们对行业公司

商誉减值情况进行了统计。已经公告的商誉减值金额在 63.88 亿元到 76.58 亿元之间。其中还

有部分业绩大幅变脸的公司没有公布具体减值金额，假设相关公告并购标的全部进行减值，则

商誉减值额度在 88.85 亿元到 101.55 亿元之间，较 2017 年行业商誉减值额 27.68 亿元增长了

221%~267%。 

商誉减值对行业利润的侵蚀作用进一步增大。以2017年行业净利润360.23亿元进行对比，

商誉减值占比净利润约 24.7%到 28.2%。考虑到当前的经济形势和上市公司业绩预告的情况，

2018 年行业净利润预计将明显下滑，所以商誉减值对业绩的影响将进一步增大。 

商誉减值排行榜被再一次刷新。从公告来看，飞利信 2018 年预计商誉减值 13 到 18 亿元，

数倍于 2016 年三泰控股刷新的 6.5272 亿的年度商誉减值排行榜峰值。 

表 5：2006-2018H 计算机行业前十大商誉减值事件（亿元） 

代码 简称 商誉减值 当期净利润 报告期 

002312.SZ 三泰控股 6.5272 -13.0384 2016 

002577.SZ 雷柏科技 5.1477 -2.5946 2015 

002065.SZ 东华软件 4.4759 6.6380 2017 

300379.SZ 东方通 3.8482 -3.0729 2017 

002657.SZ 中科金财 3.7277 -2.3666 2017 

002642.SZ 荣之联 2.9809 -2.0208 2017 

300020.SZ 银江股份 2.9490 1.1121 2015 

002635.SZ 安洁科技 2.3000 2.3734 2018H 

002065.SZ 东华软件 2.0977 8.9965 2016 

002306.SZ *ST 云网 2.0279 -6.8374 2014 

资料来源：Wind，中原证券 

考虑到商誉减值的具体金额还需要评估机构的进一步测算，同时还有部分公司没有公布业绩预

告（截止 2019 年 1 月 31 日，行业 197 家公司中发布业绩预告和业绩快报的公司共计 174 家），相

关情况需要等到年报进一步落实，我们此次测算的商誉减值金额仅供参考。 

2.1. 业绩预告公告及相关商誉减值 

表 6：2018 年业绩预告及商誉减值风险 

证券代码 证券简称 公告日期 内容 

300458 全志科技 2019.1.12 净利润 11000~12800 万元，增长 534.72%~638.59% 

计提商誉减值约 2300 万元 
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300075 数字政通 2019.1.19 净利润 14415.57~11023.67 万元，下降 15%~35% 

受行业激烈竞争影响，公司于 2012 年收购的数字智通主营的安防业务在本年度承

受很大压力，传统的智能监控硬件面临市场价格竞争白热化、客户付款条件更加

苛刻、存货周转率有所下降等不利影响。为更好的适应行业发展趋势，数字智通

开始全面向视频监控智能分析软件和视频大数据智能管理平台转型，由此进一步

增加了相关的研发成本，因而 2018 年度可能首次亏损，产生商誉减值 5000-7000

万元。2019 年，数字智通新产品的研发将产生积极成果有望重新恢复业务增长。 

300297 蓝盾股份 2019.1.29 净利润 36208.33~46553.57 万元，增长-12.5%~12.5% 

受传统电磁安防业务竞争加剧、项目结算周期拉长、人工成本上升等因素的影响，

华炜科技对公司的业务结构进行战略调整，积极向能效管控和立体安检领域发展，

将计算机网络数据和各类应用领域中的电子信息流进行整合，最终实现安全管控

一体化。由于目前属于试点投入阶段，未形成规模效应，也影响了华炜科技报告

期的业绩增长。预计计提商誉减值对净利润影响金额约为 5,000-6,000 万元。 

300182 捷成股份 2019.1.29 净利润 95000~115000 万元，增长-11.58%~7.04% 

受制于影视内容制作行业的客观因素和公司主动战略调整，中视精彩全额计提商

誉减值，对于瑞吉祥部分计提商誉减值。根据初步数据测算和沟通，公司预计合

计计提 2018 年度商誉减值准备区间为 7-9 亿元左右。本次发布的业绩预告尚未考

虑上述减值情况 

300311 任子行 2019.1.29 净利润 12837.06~17165.83 万元，增长-14%~15% 

近年来用户的终端习惯从 PC 终端向移动终端转变，唐人数码的 PC 棋牌业务收入

出现了明显下滑；同时手游棋牌仍处于前期推广阶段，产生收入占比较小。此外

自研游戏产品因游戏行业政策影响和公司战略调整，导致收入大幅减少，子公司

唐人数码计提商誉减值 

600571 信雅达 2019.1.30 净利润 2000~3000 万元，扭亏为盈（主要来自投资收益） 

上海科匠主营业务是为企业提供移动应用的解决方案，产品主要是 APP 等手机

软件； 由于受整体市场需求下滑以及市场竞争加剧后产品单价下跌等因素影响，

上海科匠继 2017 年度经营出现亏损后，2018 年度经营继续亏损，预计亏损金

额在 6300 万元-7300 万元之间，拟计提商誉和其他无形资产减值损失预计在 

5600 万-6600 万之间。 

300513 恒泰实达 2019.1.30 净利润 12036~13147.60 万元，增长 225%~255% 

辽宁邮电存在未能完成业绩承诺的风险，并购辽宁邮电所形成的商誉存在减值的

风险。 

300157 恒泰艾普 2019.1.31 净利润 3300~3800 万元，扭亏为盈 

资产减值损失较上年同期大幅减少 

300168 万达信息 2019.1.31 净利润：24480~29380 万元，下滑 25%~10% 

受去杠杆宏观环境影响，公司主动收缩全资子公司四川浩特的业务规模，报告期

内四川浩特预计亏损约 5,000 万元，同时预计需全额计提商誉 1,015.30 万元，合

计影响净利润约 6,000 万元，上年同期四川浩特净利润为 953.94 万元； 

300419 浩丰科技 2019.1.31 净利润-60000~-70000 万元，亏损 

由于所处行业的经营环境和模式发生了重大变化，导致路安世纪业绩大幅下降，

存在商誉减值风险（公司亏损主要原因），金额待定。（路安世纪商誉原值 70192.9

万元） 

000662 天夏智慧 2019.1.31 净利润 21100~31600 万元，下降 44.96%~63.25% 

鉴于 2018 年的总体经济形势，公司按照谨慎性原则对相关业务的应收账款、商誉

等计提了减值准备，金额待定。 
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300299 拓尔思 2019.1.31 净利润 5534.84~10120.86 万元，下降 36%~65% 

公司收购的部分子公司资产组合报告期内业务未达预期，产生商誉减值损失预计

为 4,000 万元至 8,000 万元。 

300287 飞利信 2019.1.31 净利润-190000~-190500 万元，亏损 

初步测算，商誉减值拟计提金额为 13~18 亿元，占商誉总金额的 54.21%-75.06%，

主要是全资子厦门精图信息、上海杰东、互联天下、成都欧飞凌、东蓝数码由于

2018 年业绩不达预期，出现亏损，形成较大的商誉减值； 

300150 世纪瑞尔 2019.1.31 净利润 8000~10300 万元，增长 71.14%~120.34% 

子公司易维迅未完成 2016-2017 年度业绩承诺，公司报告期内收到交易对方对本

公司的业绩补偿款 7,404.25 万元计入非经常性损益，同时预计计提商誉减值约

7000 万元-9000 万元。 

000555 神州数码 2019.1.31 净利润 4000~6000 万元，下降 86.78%~80.17% 

子公司金信科技以 ATM 机销售及相关服务为主营业务，在移动支付普及并广泛使

用下受到较大冲击，2018 年经营业绩亏损约 2.1 亿元-2.5 亿元（其中计提各项资

产减值准备约 1.5 亿元），同时对因收购金信科技产生的约 1.94 亿元商誉全额计提

减值准备。 

600100 同方股份 2019.1.31 净利润-11.5~-17.2 亿元，亏损 

子公司壹人壹本因市场竞争加剧，广告投放效果未达预期，收入及利润出现较大

下滑，商誉存在减值迹象，预计计提商誉减值 1 亿元到 3 亿元 

600734 实达集团 2019.1.31 净利润 4670.85~670.85 万元，下滑 75%~96% 

受到国内手机 ODM 行业竞争激烈、信贷收紧等因素影响，公司预估深圳兴飞存在

减值迹象，预计将计提约 18,000 万元-20,000 万元的商誉减值准备 

600654 ST 中安 2019.1.31 净利润：-161559~-181122 万元，续亏 

受公司立案调查、债务压缩、管理层变动、项目回款周期等因素综合影响，子公

司威大医疗、擎天电子科、飞利泰等并购公司本期经营状况未达预期，预计将计

提商誉减值准备 86000 万元-91000 万元。 

600446 金证股份 2019.1.31 净利润-16,955.52 ~ -11,767.26 万元，亏损 

联龙博通受综合因素影响，业绩下滑，拟计提商誉减值准备约 28,979.41 万元。 

300010 立思辰 2019.1.31 净利润-125000~-125500 万元，亏损 

对业绩下滑子公司计提商誉减值准备，初步测算减值计提金额约为 104000 万元 

600701 *ST 工新 2019.1.31 净利润-283000~-360900 万元，亏损 

于 2016 年合并汉柏科技 100%股权事项形成商誉 62,554.29 万元，公司基于汉柏

科技经营业务现状以 2018 年 12 月 31 日为基准日对汉柏科技进行了全面评估并

按照相关规定拟计提商誉减值准备 62,554.29 万元 

资料来源：Wind，中原证券 

2.2. 业绩修正公告及相关商誉减值 

并购子公司业绩不及预期，从而造成的商誉减值，成为上市公司大幅向下修正 3 季报期间

公布的全年业绩预告的重要原因。 

表 7：2018 年业绩修正预告及商誉减值风险 

证券代码 证券简称 公告日期 内容 

002405 四维图新 2019.1.12 前次业绩预告：净利润 29171.96~37127.94 万元，增长 10%~40% 

修正业绩预告：净利润 45083.93~53039.92 万元，增长 70%~100% 

杰发科技 2016-2018 年期间未能完成承诺累计税后净利润， 根据相关协议四维
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图新向杰发科技原股东支付的股权转让对价总额需要进行相应调减，增加公司净

利润。同时，公司对收购杰发科技时形成的商誉进行减值测试拟计提相应的资产

减值准备。 

002279 久其软件 2019.1.30 前次业绩预告：净利润 31000~36000 万元，增长 1%~17.29% 

修正业绩预告：净利润 1000~10000 万元，下滑 67.42%~96.74% 

因公司数字传播业务毛利下降且业务融合效益未达预期，子公司亿起联科技预计

计提商誉减值 3 亿元。 

002512 达华智能 2019.1.30 前次业绩预告：净利润-59928.87~-51367.6 万元 

修正业绩预告：净利润-130000~-170000 万元 

受经济环境影响，公司所处市场发生变化，部分子公司收入下降，公司按照谨慎

性原则对相关业务的存货、无形资产、固定资产、商誉等进行清查，对相关资产

计提减值准备，具体金额尚待审计后方可确定。计提减值准备，对公司 2018 年

净利润影响较大。（2018Q3 商誉总计 90736.5 万元） 

002280 联络互动 2019.1.31 前次业绩预告：净利润 7000~10000 万元，增长 7.31%~53.29% 

修正业绩预告：净利润 1000~4000 万元，下滑 38.68%~84.67% 

年末对存货、应收账款、商誉等资产进行了减值测试，资产减值金额较预期有所

增加。 

002642 荣之联 2019.1.31 前次业绩预告：净利润 4000~8000 万元，扭亏为盈 

修正业绩预告：净利润-128000~-138000 万元，亏损 

将对公司收购车网互联、泰合佳通确认的剩余商誉计提减值准备，将导致公司

2018 年度业绩预期同比大幅下降（2018Q3 车网互联商誉净值 33172.8 万元、泰

合佳通商誉净值 38136.5 万元） 

002609 捷顺科技 2019.1.31 前次业绩预告：净利润 10444.2~20888.4 万元，下滑 50%~0% 

修正业绩预告：净利润 8355.36~14621.88 万元，下滑 60%~30% 

雅丰信息进行商誉减值准备 

002829 星网宇达 2019.1.31 前次业绩预告：净利润 5019.48~6901.78 万元，增长-20%~10% 

修正业绩预告：净利润 1800~2500 万元，下滑 71.31%~-60.16% 

对星网船电和凯盾环宇时形成的商誉进行减值测试，认为其存在商誉减值迹象 

002072 凯瑞德 2019.1.31 前次业绩预告：净利润-3000~-2500 万元，续亏 

修正业绩预告：净利润-47000~-46500 万元，续亏 

受市场影响，业绩大幅下滑，判断公司因收购屹立由形成的商誉存在减值迹象

（2018Q3 屹立由商誉净值 17430.5 万元） 

资料来源：Wind，中原证券 

2.3. 其他 

2019 年 1 月 19 日安洁科技公告，子公司威博精密预计 2018 年将无法完成收购时的承诺

业绩，且差异较大，预计计提的 2018 年全年商誉减值金额将超过公司半年报中计提的商誉减

值准备金额 23,000 万元。预计威博精密 2018 年全年计提的商誉减值金额约为 50000 万元—

70000 万元。（2018Q3 威博精密商誉净值 244282.3 万元） 

3. 风险提示 

1、上市公司及其并购标的商誉减值行为的持续性较强，需要重点关注相关风险； 
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2、对赌期的业绩承诺有无法兑现的风险； 

3、并购标的经营情况恶化后，或将持续拖累上市公司业绩。 
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