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证券代码：002282 证券简称：博深股份 公告编号：2026-009

博深股份有限公司董事会

关于收购常州市金牛研磨有限公司商誉

截至 2025 年 12 月 31 日减值测试情况的公告

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没有虚假

记载、误导性陈述或重大遗漏。

博深股份有限公司（以下简称“公司”或“博深公司”）于 2017年 11月完成对常州

市金牛研磨有限公司（以下简称“金牛研磨”）100%股权的收购，形成合并商誉 79,850.28

万元。根据《企业会计准则》和《会计监管风险提示第 8号—商誉减值》《深圳证券交易所

上市公司自律监管指南第 1号——业务办理——定期报告披露相关事宜》的规定，为测试截

至 2025 年 12月 31日该商誉资产的价值，公司编制了《关于收购常州市金牛研磨有限公司

商誉截至 2025年 12月 31日减值测试情况的说明》，情况如下：

一、商誉的基本情况

经公司第四届董事会第九次会议、2017年第二次临时股东大会审议通过，并经证监会

《关于核准博深股份有限公司向杨建华等发行股份购买资产并募集配套资金的批复》（证监

许可【2017】1998号）核准，公司以支付现金及发行股份的方式向杨建华、巢琴仙、叶现

军、徐子根、杨华、李卫东、朴海连、钱建伟、陆博伟、朱红娟等交易对方购买合计持有金

牛研磨 100%股权，交易总额为人民币 120,000万元；其中向杨建华、巢琴仙、叶现军、徐

子根、杨华、李卫东、朴海连、钱建伟、陆博伟、朱红娟等交易对方以每股 12.22元的发行

价格合计发行人民币普通股 7,502.4546万股；现金方式支付交易对价以每股 13.22元的发

行价格向特定投资者发行人民币普通股股票 2,458.3965万股，募集发行股份购买资产的配

套资金总额为人民币 32,500.00万元。此次交易已构成重大资产重组。

2017年 11月 15日，本次交易购买资产股权过户手续全部办理完毕，公司持有金牛研

磨 100%股权。根据《企业会计准则第 2号——长期股权投资》和《企业会计准则第 33号

——合并财务报表》有关规定，公司本次购买金牛研磨 100%股权的合并成本为 120,000.00

万元，金牛研磨 100%股权在购买日账面可辨认净资产的公允价值为 40,149.72万元，故形

成合并商誉 79,850.28万元。
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二、商誉减值测试情况

（一）商誉减值测试方法及结果

公司结合金牛研磨经营情况，同时依据《企业会计准则第 8号—资产减值》的要求，对

收购金牛研磨形成的商誉进行了减值测试。根据对资产组预计的使用安排、经营规划及盈利

预测，以及对商誉形成的历史及目前资产状况的分析，确定与商誉相关资产组或资产组组合

包括固定资产、使用权资产和无形资产（以下简称“该资产组组合”）。进而，计算按照收

购时点的公允价值持续计算的包含商誉的资产组的公允价值。为了确定资产组的可收回金

额，公司聘请中瑞世联资产评估集团有限公司进行了以商誉减值测试为目的的评估，并出具

了中瑞评报字[2026]第 600360号评估报告。根据该评估报告，2025年 12月 31日金牛研

磨与商誉相关的资产组预计可收回金额小于包含商誉的资产组按照收购时点的公允价值持

续计算的结果，公司认为收购金牛研磨的商誉存在减值。具体减值测试过程和主要参数如下：

1、商誉减值测试的资产组范围、账面价值以及公允价值

公司按照与收购日相同的口径将商誉分摊至与之相关的能够独立产生现金流的资产组，

具体为金牛研磨与商誉相关的可辨认的长期资产组（不包含非经营性资产和募集资金形成的

资产）。截至 2025年 12月 31日，包含商誉的该资产组账面价值和公允价值如下：

单位：万元

商誉的账面价值

与商誉相关的资产组

或资产组组合内的长

期资产的账面价值

与商誉相关的资产组或

资产组组合内的长期资

产自收购日持续计算的

公允价值

包含商誉的资产组

或资产组组合的账

面价值

包含商誉的资产组

或资产组组合的公

允价值

77,047.29 5,331.94 7,814.15 82,379.23 84,861.44

2、商誉减值测试方式

根据《企业会计准则第 8号——资产减值》第二十三条：企业合并所形成的商誉，至少

应当在每年年度终了进行减值测试。商誉应当结合与其相关的资产组或者资产组组合进行减

值测试。

对包含商誉的资产组或者资产组组合进行减值测试，比较这些相关资产组或者资产组组

合的公允价值（包括所分摊的商誉的账面价值部分）与其可收回金额，如相关资产组或者资

产组组合的可收回金额低于其公允价值的，应当确认商誉的减值损失。

3、商誉减值测试的重要假设

（1）基本假设

①公开市场假设

公开市场假设是对资产拟进入的市场条件以及资产在这样的市场条件下接受何种影响

的一种假定。公开市场是指充分发达与完善的市场条件，是指一个有资源的买方和卖方的竞
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争性市场，在这个市场上，买方和卖方的地位平等，都有获取足够市场信息的机会和时间买

卖双方都是在自愿的、理智的、非强制性或不受限制的条件下进行。公开市场假设以资产在

市场上可以公开买卖为基础。

②企业持续经营假设

企业持续经营假设是将企业整体资产作为评估对象而作出的评估假定。即企业作为经营

主体，在所处的外部环境下，按照经营目标，持续经营下去。企业经营者负责并有能力担当

责任；企业合法经营，并能够获取适当利润，以维持持续经营能力。

③资产按现有用途使用假设

资产按现有用途使用假设是对资产拟进入市场条件以及资产在这样的市场条件下的资

产使用用途状态的一种假定。首先假定被评估范围内资产正处于使用状态，其次假定按目前

和使用方式还将继续使用下去，没有考虑资产用途转换或者最佳利用条件。

（2）一般假设

①假设评估基准日后国家现行的有关法律法规及政策、国家宏观经济形势无重大变化，

本次交易各方所处地区的政治、经济和社会环境无重大变化。

②假设评估基准日后资产组所在企业的管理层是负责的、稳定的，且有能力担当其职务。

③假设评估基准日后无人力不可抗拒因素及不可预见因素对商誉资产组所在企业造成

重大不利影响。

④商誉资产组所在企业和委托人提供的相关基础资料和财务资料真实、准确、完整。

⑤评估人员所依据的对比公司的财务报告、交易数据等均真实、可靠。

（3）特殊假设

①假设评估基准日后商誉资产组所在企业在现有管理方式和管理水平的基础上，经营范

围、方式与目前方向保持一致。

②假设评估基准日后商誉资产组所在企业采用的会计政策和编写此份报告时所采用的

会计政策在重要方面保持一致。

③假设商誉资产组所在企业相关的利率、汇率、赋税基准及税率、政策性征收费用等评

估基准日后不发生重大变化。

④假设商誉资产组所在企业于年度内均匀获得净现金流。

⑤假设评估基准日后商誉资产组所在企业的产品或服务保持目前的市场竞争态势。

⑥假设评估基准日后商誉资产组所在企业的研发能力和技术先进性保持目前的水平。

⑦假设商誉资产组所在企业已签租约合法、有效；已签租约实际履行，不会改变和无故

终止。

⑧假设商誉资产组所在企业现有业务订单能如期实现，主营业务、产品结构以及销售策
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略和成本控制等不发生重大变化。

⑨假设商誉资产组所在企业高新技术企业资格到期可正常延续，以后年度企业所得税率

为 15%。

⑩假设委托人及商誉资产组所在企业提供的盈利预测资料和财务资料真实、准确、完整。

⑪资产评估专业人员未对各种设备在评估基准日时的技术参数和性能做技术检测，在假

定委托人提供的有关技术资料和运行记录是真实有效的前提下，通过实地调查做出的判断。

⑫资产评估专业人员对评估对象的现场调查仅限于评估对象的外观和使用状况，并未对

结构等内在质量进行测试，故不能确定其有无内在缺陷。本报告以评估对象内在质量符合国

家有关标准并足以维持其正常使用为假设前提。

4、商誉减值测试的关键参数情况

对金牛研磨的主营业务未来财务数据预测以企业 2023年-2025年的经营数据为基础，

剔除影响企业获利能力的偶然因素和不可比因素之后的企业正常收益，遵循我国现行的有关

法律、法规，根据国家宏观政策、国家及地区的宏观经济状况、国家及地区制造行业状况，

企业的发展规划和经营计划、优势、劣势、机遇、风险等，尤其是企业所面临的市场环境和

未来的发展前景及潜力，主要预测情况如下：

（1）营业收入预测

金牛研磨营业收入主要由主营业务收入和其他业务收入组成，其中主营业务收入为砂

布、砂纸等销售收入，金牛研磨 2004年成立，评估基准日处于成熟期，历史期国内市场率

均为 14-15%，历史期重点客户及销售收入基本稳定，变动幅度不大。金牛研磨其他业务收

入系废料回收等。根据企业历史生产销售情况、目前已经签订的未完成销售合同或订单、企

业 2026年预算及“十五五”规划、生产能力、结合企业及行业发展情况等，根据以上分析

金牛研磨制定了未来 5年的销售规划，并考虑了一定的竞争因素，销售量 2026年略有增长，

2027年之后稳步小幅增长，销售单价呈稳定趋势。

（2）税前利润的预测

对营业成本、税金及附加、期间费用等分别进行预测，并结合营业收入预测得出未来各

年度净现金流量折现值预测表，稳定增长年度与 2030年相同，可以预测的税前利润如下所

示：

单位：万元

项目 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 稳定期

营业收入 81,699.97 83,745.79 85,760.32 87,658.56 89,410.96 89,410.96

营业成本 65,736.63 67,352.08 68,940.10 70,430.34 71,798.31 71,798.31

税金及附加 420.38 424.08 428.61 434.87 443.16 443.16
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项目 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 稳定期

销售费用 315.92 355.09 360.62 366.08 371.45 371.45

管理费用 1,674.95 1,709.51 1,743.80 1,776.66 1,807.69 1,807.69

研发费用 2,681.19 2,746.73 2,806.62 2,864.61 2,920.15 2,920.15

财务费用 2.82 2.82 2.82 2.82 2.82 2.82

其他收益 382.10 391.39

息前营业利润 11,250.18 11,546.87 11,477.75 11,783.19 12,067.39 12,067.39

息前利润总额 11,250.18 11,546.87 11,477.75 11,783.19 12,067.39 12,067.39

息税前净利润 11,250.18 11,546.87 11,477.75 11,783.19 12,067.39 12,067.39

息税前净利润率 13.77% 13.79% 13.38% 13.44% 13.50% 13.50%

注：上表中总计数值与各分项数值之和存在尾差，均为金额单位转换过程中四舍五入所致。

（3）折现率选取、计算、分析及说明

折现率，又称期望投资回报率，是收益法确定评估值的重要参数。折现率采用加权资金

成本WACC，即期望的总投资收益率，为期望的股权收益率和所得税调整后的债权收益率

的加权平均值。由于资产组所在企业不是上市公司，其折现率不能直接计算获得。因此本次

评估采用选取对比公司进行分析计算的方法估算资产组所在企业期望投资回报率。

①股权收益率的确定

股权收益率利用资本定价模型（Capital Asset Pricing Model or“CAPM”）确定，计

算公式为：

Re＝Rf＋β*MRP＋Rs

其中：Re为股权收益率；Rf为无风险收益率；β为企业风险系数；MRP 为市场风险

溢价；Rs为公司特有风险调整系数

1）无风险收益率的确定

国债收益率通常被认为是无风险的，因为持有该债权到期不能兑付的风险很小，可以忽

略不计根据中国资产评估协会网站公布的财政部-中国国债收益率曲线信息，10年期以上国

债在评估基准日的到期年收益率为 1.85%，本评估报告以该收益率作为无风险收益率。详

见《无风险收益率计算表》。

2）β的确定

本次评估我们是选取同花顺 iFinD 数据端公布的β计算器计算对比公司的β值，对比公

司的β值为含有自身资本结构的β值，将其折算为不含自身资本结构的β值。

通过对沪深两市上市公司与海纬机车主营业务的对比，选取资产规模、业务类型与海纬

机车相似的相关行业的 3家上市公司，将对比公司的βu 计算出来后，取其平均值作为被评

估资产组的βu。即：βu=0.7980。企业现执行的所得税率为 15%，β=0.9098。
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3）市场风险溢价的确定

MRP为市场风险溢价（Market Risk Premium）。市场风险溢价是对于一个充分风险分

散的市场投资组合，投资者所要求的高于无风险利率的回报率。其中，市场投资报酬率采用

中国沪深 300指数成分股年末交易收盘价作为基础数据进行测算。由于成分股收益中应该

包括每年分红、派息和送股等产生的收益，因此我们选用的沪深 300指数成分股年末收盘

价为包含每年分红、派息和送股等产生收益的复权价。一般认为几何平均收益率能更好地反

映股市收益率，我公司根据Wind资讯数据系统公布的沪深 300指数成分股后复权交易收盘

价作为基础数据测算市场风险溢价为 6.46%，本次评估市场风险溢价取 6.46%。

4）特有风险调整系数 Rs的确定

采用资本定价模型一般被认为是估算一个投资组合（Portfolio）的组合投资收益率，资

本定价模型不能直接估算单个公司或资产组的投资收益率，一般认为单个公司或资产组的投

资风险要高于一个投资组合的投资风险，因此，在考虑一个单个公司或股票的投资收益时应

该考虑该公司或资产组的针对投资组合所具有的全部特有风险所产生的超额收益率。

公司特别风险溢价主要是针对公司具有的一些非系统的特有因素所产生风险的风险溢

价或折价，一般认为这些特别风险包括，但不局限于：客户聚集度过高特别风险、产品单一

特别风险、市场集中特别风险、原材料供应聚集过高特别风险、公司治理风险、管理者特别

风险等。综合以上因素及结合资产组所在企业目前经营现状，确定本次评估特有风险调整系

数为 2.00%。

②债权收益率的确定

债权收益率实际上是商誉资产组所在企业的债权人期望的投资收益率。

不同的企业，由于企业经营状态不同、资本结构不同等，企业的偿债能力会有所不同，

债权人所期望的投资收益率也应不尽相同，因此企业的债权收益率与企业的财务风险，即资

本结构密切相关。

鉴于债权收益率需要采用复利形式的到期收益率；同时，在采用全投资现金流模型并且

选择行业最优资本结构估算WACC 时，债权收益率 Rd应该选择该行业所能获得的最优的

Rd。本次评估选用中国人民银行授权全国银行间同业拆借中心公布的贷款市场报价利率

（LPR）五年期利率 3.50%作为资产组的债权收益率。

③被评估资产组折现率的确定

被评估资产组折现率采用（所得）税前加权平均资本成本确定。

1）加权平均资本成本模型（ WACC ），公式如下：

式中：Re：权益资本成本；
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E/（D+E）：权益资本占全部资本的比重；

D/（D+E）：债务资本占全部资本的比重；

Rd：付息负债资本成本；

T：企业所得税率。

2）权益资本成本 Re采用资本资产定价模型（CAPM），公式如下：

Re＝Rf＋β*MRP＋Rs

式中：Re：股权收益率；

Rf：无风险收益率；

β：企业风险系数；

MRP：市场风险溢价；

Rs：公司特有风险调整系数

3）该方法以税后折现率WACC为基础，通过所得税率反算求出对应的税前折现率：

WACC：加权平均资本成本

T：所得税率

根据上述计算，资产组加权平均回报率为 8.77%，税前加权平均回报率为 10.32%，我

们以税前加权平均回报率 10.32%作为资产组的折现率。

（4）预测期及收益期的确定

①收益期的确定

本次评估对象是含商誉资产组或资产组组合，确定其收益期主要考虑的因素是资产组的

生产持续经营时间及周期。从企业目前的经营情况看，资产组业务均处于持续经营状态，故

采用无限年期评估。

②预测期的确定

评估人员经过综合分析，确定评估基准日至 2030 年为明确预测期，2031 年以后为永

续期。

在对资产组收入、成本、费用、资本结构、风险水平等综合分析的基础上，结合宏观政

策、行业周期及其他影响资产组进入稳定期的因素，确定预测期为 5年，即 2026年 1月 1

日至 2030年 12月 31日，收益期为无限期。

（5）净现金流量折现值

根据上述各项预测，得出未来各年度净现金流量折现值预测表，稳定增长年度与 2030

年相同。
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单位：万元

项目 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 稳定期

营业收入 81,699.97 83,745.79 85,760.32 87,658.56 89,410.96 89,410.96

营业成本 65,736.63 67,352.08 68,940.10 70,430.34 71,798.31 71,798.31

税金及附加 420.38 424.08 428.61 434.87 443.16 443.16

销售费用 315.92 355.09 360.62 366.08 371.45 371.45

管理费用 1,674.95 1,709.51 1,743.80 1,776.66 1,807.69 1,807.69

研发费用 2,681.19 2,746.73 2,806.62 2,864.61 2,920.15 2,920.15

财务费用 2.82 2.82 2.82 2.82 2.82 2.82

其他收益 382.10 391.39

息前营业利润 11,250.18 11,546.87 11,477.75 11,783.19 12,067.39 12,067.39

息前利润总额 11,250.18 11,546.87 11,477.75 11,783.19 12,067.39 12,067.39

息税前净利润 11,250.18 11,546.87 11,477.75 11,783.19 12,067.39 12,067.39

加：折旧摊销 2,278.21 2,278.21 2,278.21 2,278.21 2,278.21 2,278.21

税前折旧及摊销前利润 13,528.40 13,825.08 13,755.97 14,061.40 14,345.61 14,345.61

减：资本性支出 2,278.21 2,278.21 2,278.21 2,278.21 2,278.21 2,278.21

营运资金增加/减少 -83.30 906.10 892.24 840.74 776.14

营业净现金流量 11,333.48 10,640.77 10,585.51 10,942.45 11,291.25 116,958.77

折现年限 0.50 1.50 2.50 3.50 4.50 4.50

折现率 10.32% 10.32% 10.32% 10.32% 10.32% 10.32%

折现系数 0.9521 0.8630 0.7823 0.7092 0.6428 0.6428

营业净现金流量现值 10,790.48 9,183.44 8,281.31 7,759.92 7,258.38 75,184.85

含商誉相关资产组现金

流量现值和
118,458.39

减：营运资金 36,268.54

预计未来现金流量的现

值法结果
82,189.85

注：上表中总计数值与各分项数值之和存在尾差，均为金额单位转换过程中四舍五入所致。

5、减值测试结果

单位：万元

包含商誉的资产组或资产

组组合账面价值

包含商誉的资产组或资产

组组合公允价值
预计可收回金额

包含商誉的资产组或资产

组组合减值

82,379.23 84,861.44 82,189.85 5,474.58

综上，截至2025年12月31日，账面可辨认该资产组组合的公允价值84,861.44万元（即

按照2016年12月31日经评估后的可辨认该资产组组合的公允价值在存续期间连续计算至
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2025年12月31日的公允价值），商誉账面原值79,850.28万元，公司已计提商誉减值准备

2,802.99万元，包含商誉的资产组组合公允价值为84,861.44万元。根据评估结果，可收回

金额为82,189.85万元，小于包含商誉的资产组组合公允价值84,861.44万元，本年度需要补

计提商誉减值准备2,671.59万元。

三、商誉减值测试结论

公司认为，根据上述测试结果，以2025年12月31日为基准日，对包含商誉的资产组组

合按收益法进行评估的可收回金额为82,189.85万元，小于基准日包含商誉的资产组组合的

公允价值84,861.44万元。因此，博深公司对收购金牛100%股东权益形成的商誉存在减值。

四、审计机构的审核意见

中审众环会计师事务所（特殊普通合伙）出具了《博深股份有限公司关于收购常州市金

牛研磨有限公司商誉减值测试报告的专项审核报告》（众环专字【2026】第 0100521号），

会计师认为，公司编制的《关于收购常州市金牛研磨有限公司商誉截至 2025年 12月 31 日

减值测试情况的说明》，已按照《企业会计准则》《会计监管风险提示第 8号——商誉减值》

和《深圳证券交易所上市公司自律监管指南第 1 号——业务办理——定期报告披露相关事

宜》的规定编制，在所有重大方面公允反映了重组资产减值测试的结论。

五、本报告的批准

本报告经公司第七届董事会第三次会议于 2026年 3月 13日决议批准。

六、备查文件

1、第七届董事会第三次会议决议

2、《博深股份有限公司关于收购常州市金牛研磨有限公司商誉减值测试报告的专项审

核报告》众环专字【2026】第 0100521号

博深股份有限公司董事会

二〇二六年三月十七日
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