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昇辉智能科技股份有限公司 

关于深圳证券交易所对公司关注函的回复公告 

 

昇辉智能科技股份有限公司（以下简称“昇辉科技”或“公司”）于 2023 年

2 月 2 日收到深圳证券交易所下发的《关于对昇辉智能科技股份有限公司的关注

函》（创业板关注函〔2023〕第 56 号），收到问询函后，公司组织相关人员对

问询函涉及的相关问题进行逐项核实，现将相关问题回复说明如下：  

2023 年 1 月 30 日晚间，你公司披露《2022年度业绩预告》（以下简称《业

绩预告》），预计 2022 年度归属于上市公司股东的净利润亏损 90,500 万元–

100,000 万元，主要原因为 2022年公司主要客户所处的地产行业调整，客户经营

风险增加，需求放缓，对全资子公司昇辉控股有限公司（以下简称“昇辉控股”）

业绩产生了直接影响。公司预计将在 2022年度对因并购昇辉控股而产生的商誉

计提减值 9.8-10.8亿元，对公司净利润产生重大影响。我部对此表示关注，请你

公司说明以下事项： 

问题一、请结合昇辉控股自并购以来的收入、净利润情况及相关变动趋势，

所处行业发展现状、市场需求、市场竞争、同行业公司业绩变动情况，与主要客

户合作情况、在手订单数量与金额，详细说明昇辉控股收入和盈利下滑的原因，

是否与同行业可比上市公司存在明显差异。 

公司回复： 

2018 年 1 月，公司完成发行股份收购昇辉控股（原“广东昇辉电子有限公

司”）100%股权的重大资产重组事项，昇辉控股成为上市公司的全资子公司。昇

辉控股于 2010 年成立，成立之初立足于服务房地产行业客户，在房地产行业中

拥有良好的口碑和丰富的经验。自 2017 年至今，昇辉控股积极拓展除地产外的

    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。 



其他客户，如市政、轨道交通、节能环保、数据信息服务等客户，但地产客户的

营收占比依然较大。近年来由于地产行业的调整和收缩，公司主动调整优化客户

结构，加强客户信用体系管理，导致昇辉控股在 2021 年及 2022 年的营收与净利

润有较为明显的下滑。 

一、昇辉控股自并购以来的收入、净利润情况及相关变动趋势如下：       

表 1：2017-2022 年前三季度昇辉控股收入、净利润情况            单位：万元 

年度 营业收入 同比上一年度 净利润 同比上一年度 

2017 138,031.36 51.22% 22,859.65 43.25% 

2018 280,476.88 103.20% 43,446.07 90.06% 

2019 380,934.40 35.82% 56,457.13 29.95% 

2020 401,611.70 5.43% 57,085.90 1.11% 

2021 257,096.66 -35.98% 22,050.22 -61.37% 

2022 前
三季度 

165,922.13  -7.02% 14,855.87  -18.59% 

    昇辉控股在 2017-2020 年业绩一直保持增长态势，2021 年营业收入和归属

于上市公司股东净利润出现下滑，2022 年前三季度营业收入 16.59 亿，净利润

1.49 亿，分别较 2021 年前三季度下滑 7.02%和 18.59%。预计昇辉控股 2022 全

年业绩下滑幅度大于 2022 年前三季度同比下滑幅度。 

二、所处行业发展现状、市场需求、市场竞争情况如下： 

昇辉控股目前主营业务分为高低压成套设备、LED 照明与亮化以及智慧城

市三个方面。营收集中在前两类业务，预计 2022 年两大业务占全公司营收的比

例分别为 50%与 30%。 

在高低压成套设备方面，由于昇辉控股主要面向民用电气设备端，且大部分

客户处于地产行业。房地产调控政策和信贷环境在 2022 年年内虽然有所优化，

但受到房企债务危机和疫情风险相叠加的挑战，房地产市场下行压力持续，市场

信心仍然不足，地产业内企业销售普遍表现低迷，市场整体的供求和成交均无明

显转暖的迹象，仍处于深度调整阶段。根据国家统计局的数据，2022 年，全国商

品房销售面积 135,837 万平方米，同比下降 26.7%。房地产开发建设方面，房地

产开发企业房屋施工、新开工、竣工面积分别为 904,999 万平方米、120587 万平

方米、36,222 万平方米，同比下降 7.2%、39.4%、15.0%，房地产开发企业房屋

施工、新开工、竣工面积等各项指标均出现同比下降，因地产行业而产生的配套



高低压电气设备的需求有所减少。 

在 LED 照明方面，中国 LED 照明产品发展迅速，国内市场的渗透率逐年提

升。目前 LED 照明灯具的渗透率已超过 80%，增长空间较过去有所下降，整体

市场需求放缓。LED 照明国内上市企业数量众多，竞争激烈。从 LED 照明整个

行业来看，近两年来 LED 照明行业利润被压缩。随着 LED 照明技术的逐渐成熟

以及规模效应的逐渐显现，LED 照明的价格逐渐下降，收入呈现下降趋势。 

昇辉控股第一大客户碧桂园地产集团有限公司（以下简称“碧桂园”或“碧

桂园集团”）2022 年内业绩同比下滑，根据碧桂园披露的经营数据，2022 年碧

桂园预计销售合约金额 3,574.60 亿元，合同销售建筑面积 4,450 万平方米，分别

同比下降 35.94%、32.99%。 

三、部分同行业公司业绩变动情况如下： 

下表列示了近几年高低压成套设备、LED 照明设备两个行业可比公司的收

入、净利润变动情况。 

（一）高低压成套设备业务 

       表 2: 2019-2022 年前三季度高低压可比公司收入、净利润情况           单位：万元 

序号 证券名称 

 高低压成套设备收入、净利润变动情况 

 2019 年 2020 年 2021 年 
2022 年 

前三季度 

2022 年前三

季度同比上

年同期 

1 昇辉科技 
收入 394,219.28  419,430.28  270,982.81  174,534.50  -6.26% 

净利润 59,299.87  57,735.57  20,889.09  14,414.02  -19.12% 

2 白云电器 
收入 286,096.35  302,837.63  351,276.95  213,723.79  1.46% 

净利润 15,923.93  9,417.35  5,610.40  -1,710.76  -182.83% 

3 双杰电气 
收入 170,125.08  123,134.84  117,128.13  146,149.84  87.30% 

净利润 -62,909.79  3,221.84  -11,332.43  -8,163.71  -2618.98% 

4 天正电气 
收入 220,077.52  247,323.35  292,191.16  185,468.39  -21.34% 

净利润 21,582.30  24,682.83  10,894.18  9,484.89  -39.50% 

注：上述数据选取自巨潮资讯中各公司公开披露的年报，2022Q3 白云电器和双杰电气净利润大幅下滑

分别为应收账款减值和处置股权产生的损失。 

序号 证券名称 财务指标 2022 年 2021 年 同比变动 

1 昇辉科技 净利润  亏损：90,500-100,000  20,889.09 下降：533.24%-578.72% 

2 白云电器 净利润 / 5,610.40 / 



       表 3: 2022 年高低压可比公司预计净利润情况                  单位：万元 

注：昇辉科技数据包含商誉减值影响 

昇辉控股2022年前三季度收入为 16.59亿，其中高低压成套设备收入为11.21

亿元，较上年同期下降 10.27%。2022 年前三季度高低压成套设备收入占总收入

的比例为 67.58%，较 2021 年前三季度 70.03%的比例有所下降。 

2022 年昇辉科技预计净利润亏损 90,500-100,000 万元，其中商誉减值金额

为 9.8 亿-10.8 亿，归属于上市公司股东净利润同比下降了 533.24%-578.72%。从

2022 年预告数据来看，同行业可比公司净利润均出现较大幅度的下滑。 

（二）LED照明设备业务 

      表 4 :2019-2022 年前三季度照明可比公司收入、净利润情况              单位：万元 

序号 证券名称 

LED 照明设备行业公司收入、净利润变动情况 

 2019 年 2020 年 2021 年 
2022 年 

前三季度 

2022 年前三

季度同比上

年同期 

1 昇辉科技 
收入 394,219.28  419,430.28  270,982.81  174,534.50  -6.26% 

净利润 59,299.87  57,735.57  20,889.09  14,414.02  -19.12% 

2 欧普照明 
收入 835,485.86  796,973.27  884,662.67  520,552.88  -15.47% 

净利润 89,032.34  79,996.69  91,025.19  50,612.44  -18.84% 

3 佛山照明 
收入 333,757.67  374,491.45  477,269.05  640,968.14  97.39% 

净利润 30,118.29  31,691.42  26,729.74  22,075.25  14.97% 

4 阳光照明 
收入 531,619.70  482,089.43  426,410.61  289,322.06  -10.42% 

净利润 48,434.96  48,458.13  31,451.85  13,006.56  -62.00% 

注：上述数据选取自巨潮资讯中各公司公开披露的年报 

           表 5:2022 年 LED 照明设备可比公司预计净利润情况                单位：万元 

序号 证券名称 财务指标 2022 年 2021 年 同比变动 

1 昇辉科技 净利润  亏损：90,500-100,000  20,889.09 下降：533.24%-578.72% 

2 欧普照明 净利润 / 91,025.19 / 

3 佛山照明 净利润 / 26,729.74 / 

4 阳光照明 净利润 14,213.02-20,529.91 31,451.85 下降：35%-55% 

注：昇辉科技数据包含商誉减值影响 

昇辉控股 2022 前三季度收入为 16.59 亿，其中 LED 照明设备收入为 2.97

亿，较 2021 年同期下降 15.75%，占总营业收入比例从 2021 前三季度的 19.78%

下降到 17.92%。上述 3 家 LED 照明设备行业公司由于业务结构、客户结构的不

同，受国内地产行业的影响较小，因此收入和净利润变动情况和本公司存在较大

3 双杰电气 净利润 亏损：12,000-18,000 -11,332.43 下降：5.89%-58.84% 

4 天正电气 净利润 4,518-6,675 10,894.18 下降：20.87%-58.53% 



差异，但净利润普遍处于下滑趋势。 

四、与主要客户合作情况如下： 

昇辉控股的主要客户为地产客户，其中碧桂园为公司第一大客户。2022 年

碧桂园销售合约金额预计为 3,574.60 亿元，同比下降 35.94%。随着地产行业整

体增速明显放缓，地产企业对上游配套电气设备的需求有所减弱。未来公司会进

一步加大对其他行业客户的开拓力度，逐步减少对地产客户的依赖。 

表 6：2017-2022 年前三季度昇辉控股分客户类别的收入、毛利率情况    单位：万元 

年度 
昇辉控股

收入合计 

毛利率

合计 

碧桂园集团 其他客户 

收入 成本 毛利率 收入 成本 毛利率 

2017 138,031.36  30.27% 116,594.58 78,263.85 33.00% 21,436.78 17,986.91 16.00% 

2018 280,476.88  38.88% 245,958.30 142,992.66 42.00% 34,518.58 28,435.29 18.00% 

2019 380,934.40  35.66% 309,161.64 186,713.85 40.00% 71,772.76 58,378.72 19.00% 

2020 401,611.70  28.28% 264,822.53 175,938.52 34.00% 136,789.17 112,115.97 18.00% 

2021 257,096.66  21.64% 178,319.11 132,514.92 26.00% 78,777.55 68,953.08 12.00% 

2022

年前三
季度 

165,922.12 20.17% 111,391.37 89,524.09 19.63% 54,530.76 42,925.02 21.28% 

     昇辉控股在 2017-2020 年获得碧桂园的战略合作伙伴认证，因此碧桂园集团

毛利率与其他客户相比较高。昇辉控股从 2020 年开始加大开拓除碧桂园外的市

场，为争取新客户因而牺牲了部分毛利，也导致了其他客户的毛利率较低，2022

年该部分客户毛利有所回升。 

五、在手订单数量与金额： 

            表 7：2019-2022 年昇辉控股分产品类别在手订单情况        单位：万个/万元 

项目 
高低压成套设

备 

LED 照明设备

及安装 
智慧社区 合计 

2019 年 
数量 55.45  134.27  379.55  569.28  

金额 55,060.21  91,127.20  55,949.91  202,137.31  

2020 年 
数量 24.43  67.61  62.77  154.81  

金额 21,137.04  41,598.01  48,781.43  111,516.48  

2021 年 
数量 16.14  22.68  42.59  81.41  

金额 26,089.48  33,906.50  44,110.49  104,106.47  

2022 年 
数量 22.27  58.73  137.71  218.71  

金额 60,181.42  29,586.29  34,561.56  124,329.27  

           

        表 8：2019-2022 年昇辉控股分客户类别在手订单情况         单位：万个/万元 

项目 碧桂园集团 其他客户 合计 

2019 年 数量 539.14  30.14  569.28  



金额 155,197.60  46,939.72  202,137.31  

2020 年 
数量 147.98  6.83  154.81  

金额 86,184.94  25,331.54  111,516.48  

2021 年 
数量 74.99  6.43  81.41  

金额 77,073.53  27,032.94  104,106.47  

2022 年 
数量 207.16  11.55  218.71  

金额 88,886.88  35,442.40  124,329.27  

2021 年昇辉控股在手订单金额合计为 10.41 亿元，较 2020 年减少 0.74 亿

元，其中高低压成套设备在手订单金额较 2020 年增加 0.50 亿，数量较上年减少

了 8.29 万个，主要为 2021 年新增承接的高低压工程金额较大，但是工程毛利率

与普通高低压设备相比，毛利率较低。2021 年照明设备和智慧社区在手订单金额

和数量较 2020 年均有所下滑。 

六、昇辉控股收入、毛利率下滑的原因： 

昇辉控股 2022 年前三季度营业收入为 16.59 亿，较 2021 年同期下降 7.02%，

其中 LED 照明设备及安装下降了 15.75%，下降幅度最大。2022 年前三季度总体

毛利率为 20.17%，较 2021 年同期下滑 16.52%，其中高低压成套设备毛利率下

滑了 8.10%，LED 照明设备及安装业务的毛利率下滑了 23.45%。 

表 9：2017-2022 年前三季度昇辉控股分产品类别的营收、毛利率情况   单位：万元 

项目 高低压成套设备 
LED 照明设备及安

装 
智慧社区 合计 

2017 年 

收入 94,521.68  30,900.08  12,609.60  138,031.36  

成本 65,390.44  20,850.07  10,010.26  96,250.77  

毛利率 30.82% 32.52% 20.61% 30.27% 

2018 年 

收入 198,289.29  59,303.11  22,884.49  280,476.88  

成本 118,705.11  36,289.24  16,433.60  171,427.96  

毛利率 40.14% 38.81% 28.19% 38.88% 

2019 年 

收入 269,925.79  78,684.81  32,323.80  380,934.40  

成本 176,481.96  47,249.76  21,360.86  245,092.58  

毛利率 34.62% 39.95% 33.92% 35.66% 

2020 年 

 收入  262,691.22  95,633.93  43,286.55  401,611.70  

 成本  198,459.91  58,847.73  30,746.85  288,054.49  

毛利率 24.45% 38.47% 28.97% 28.28% 

2021 年 
前三季

度 

 收入  124,972.57 35,298.35 18,175.04 178,445.95 

 成本  99,139.11 22,216.75 13,969.06 135,324.92 

毛利率 20.67% 37.06% 23.14% 24.16% 

2021 年 

 收入  179,733.61  50,069.47  27,293.59  257,096.66  

 成本  145,478.00  33,561.64  22,428.35  201,468.00  

毛利率 19.06% 32.97% 17.83% 21.64% 



（一）收入下滑原因： 

1、昇辉控股下游主要面向地产行业客户，由于 2022 年地产行业继续调整，

为降低经营风险，公司主动收缩业务。昇辉控股 2022 年前三季度来自第一大客

户碧桂园的收入为 11.14 亿元，较上一年同期下降 12.37%。 

表 10：2022 年前三季度及 2021 年同期昇辉控股分客户类别的营收、毛利率情况     单位：万元 

2、因下游行业受政策等因素影响销售放缓，昇辉控股销售量下滑同时销售

价格下降，导致整体收入降低。2022 年前三季度高低压成套设备和 LED 设备及

安装收入分别较 2021 年同期下滑了 10.27%和 15.75%。 

2022 年营业收入变化因受整体经济环境、企业所在行业及疫情影响，整体

情况较 2021 年处于下降趋势。 

(二）毛利率下滑原因： 

1、近三年来，受疫情持续影响，为稳固战略客户合作关系，昇辉控股对客

户作出让利。2022 年前三季度昇辉控股来自碧桂园集团业务的毛利率为 19.63%，

2019 年该毛利率为 40.00%，毛利率下滑了 50.93%。 

2、近两年来，公司为控制经营风险，进一步改善经营性现金流，加快资金

回笼，倾向于更多采用现金结算，较票据结算价格有一定折让，导致毛利率下降。  

3、昇辉控股从 2020 年开始主动优化客户结构，加大了对重点新客户的开拓

力度，以相对较低的价格从新拓展客户处获取订单，牺牲了产品的部分毛利；2022

年高低压工程承接订单增多，但毛利率与材料相比较低，也是导致 2022 年前三

季度高低压设备毛利率下降的原因之一。 

2022 年
前三季

度 

 收入  112,138.00 29,739.13 24,045.00 165,922.13 

 成本  90,836.34 21,302.84 20,309.93 132,449.11 

毛利率 19.00% 28.37% 15.53% 20.17% 

客户类别 财务指标 2022 年前三季度 2021 年前三季度 同比变动 

碧桂园集团 

 收入  111,391.37  127,114.30  -12.37% 

 成本  89,524.09  90,884.18  -1.50% 

毛利率 19.63% 28.50% -31.12% 

其他客户 

 收入  54,530.76  51,331.65  6.23% 

 成本  42,925.02  44,440.75  -3.41% 

毛利率 21.28% 13.42% 58.54% 

合计 

 收入  165,922.13  178,445.95  -7.02% 

 成本  132,449.11  135,324.92  -2.13% 

毛利率 20.17% 24.16% -16.52% 



4、2022 年度大宗商品、电子芯片等处于较高位价格，成本压力大，导致高

低压设备和照明设备的毛利下滑幅度较大。 

综上，昇辉控股产品毛利率持续降低是由外部房地产行业政策收紧与公司内

部风险控制综合导致的。 

（三）部分同行业可比上市公司毛利对比： 

下表列示了昇辉控股 2019-2022 年前三季度高低压成套设备、LED 照明设备

两个行业可比公司的毛利率变动情况。 

表 12: 2019-2022 年前三季度高低压成套设备毛利率变动情况 

2022 年前三季度昇辉控股高低压产品毛利率为 19.00%，较上一年同期下降

8.10%。从整体毛利率变动情况来看，昇辉控股与同行业可比公司之间不存在重

大差异。 

表 13：2019-2022 年前三季度 LED 照明产品毛利率变动情况 

序号 公司/证券名称 

 LED 照明产品毛利率变动情况 

2019 年 2020 年 2021 年 
2022 年前

三季度 

2022 年前三季度

较 2021 年同期 

1 昇辉控股 39.95% 38.47% 32.97% 28.37% -23.45% 

2 欧普照明 36.55% 37.74% 33.00% 33.92% -7.15% 

3 佛山照明 23.28% 19.99% 16.98% 17.81% 3.44% 

4 阳光照明 32.27% 34.40% 28.35% 26.84% -5.93% 

注：上述数据选取自各公司可比细分业务板块的毛利率数据 

2022 年前三季度昇辉控股 LED 照明产品毛利率为 28.37%，较上一年同期下

降 23.45%。从整体毛利率变动情况来看，昇辉控股与同行业可比公司之间不存

在重大差异。 

 

问题二、请说明本次商誉减值测试的详细过程（包括但不限于关键假设、主

要参数、预测指标以及与收购时、前期年报减值测试时的变化情况等），对应商

序号 公司/证券名称 

 高低压成套设备毛利率变动情况 

2019 年 2020 年 2021 年 
2022 年前

三季度 

2022 年前三季度

较 2021 年同期 

1 昇辉控股 34.62% 24.45% 19.06% 19.00% -8.10% 

2 白云电器 23.10% 21.34% 18.11% 14.06% 4.56% 

3 双杰电气 24.08% 24.94% 16.86% 25.81% -43.14% 

4 天正电气 30.11% 27.79% 23.78% 19.98% 6.43% 



誉出现减值迹象的具体时点，以前年度对昇辉控股计提的商誉减值准备是否充

分；结合前述情况说明本次计提商誉减值准备是否符合会计准则及《会计监管风

险提示第 8号—商誉减值》的相关规定，是否存在通过计提大额商誉减值调节利

润的情形。 

   公司回复： 

一、本次商誉减值测试的详细过程 

（一）测试方法 

本次业绩预告中，公司采用了收益法对商誉相关资产组组合的预计未来现金

流量现值进行了初步测算。预计未来现金流量现值的测算模型如下： 

公式中： 

P——评估对象的未来现金流量现值； 

n——明确的预测期； 

i——预测期第 i 年； 

NCFi——评估对象未来第 i 年的预期自由现金流量； 

NCFn+1——稳定期（永续期）第一年的预期自由现金流量； 

r——折现率； 

g——永续期增长率。 

根据《企业会计准则第 8 号——资产减值》（2006）第十二条，商誉所在资

产组组合产生的未来现金流量不考虑筹资活动的现金流入或流出以及与所得税

收付有关的现金流量。则： 

资产组组合现金净流量=息税前利润+折旧摊销-营运资金追加额-资本性支

出。 

计算资产预计未来现金流量的现值时，对资产预计未来现金流量的预测一般

只考虑资产组或资产组组合内主要资产项目在简单维护下的剩余经济年限，即不

考虑资产组或资产组组合内主要资产项目的改良或重置。本次评估对象是商誉所

在资产组组合，资产组组合内主要资产项目为商誉，商誉的剩余经济年限一般与

其所属经营主体的经营期限相同。国家有关法律法规未对企业的经营期限有所限

制，本次测试设定在正常情况下，资产组组合将一直持续经营，因此，被评估对



象预期现金流量按永续经营计算。 

（二）关键假设 

本次商誉减值测试采用的关键假设与前期测试一致，具体如下： 

1、假设在市场上交易的资产，或拟在市场上交易的资产，资产交易双方彼

此地位平等，彼此都有获取足够市场信息的机会和时间，以便对资产的功能、用

途及其交易价格等作出理智的判断。 

2、假设处于使用中的被评估资产将按其现行用途及方式继续使用下去。 

3、假设被评估资产组组合的生产经营业务可以按其现状持续经营下去，并

在可预见的未来，不会发生重大改变。 

4、假设国家现行的有关法律、法规及方针政策无重大变化；本次交易各方

所处的地区政治、经济和社会环境无重大变化；有关利率、汇率、赋税基准及税

率、政策性征收费用等不发生重大变化。 

5、假设被评估资产组组合管理当局对企业经营负责任地履行义务，并称职

地对有关资产实行了有效的管理。被评估资产组组合在经营过程中没有任何违反

国家法律、法规的行为。 

6、假设被评估资产组组合未来将采取的会计政策和编写此份报告时所采用

的会计政策在所有重大方面基本一致。 

7、假设被评估资产组组合在未来的经营期限内的财务结构、资本规模未发

生重大变化。 

8、收益的计算以会计年度为准，假定收支均匀发生。 

9、未来收益的预测基于现有的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。 

（三）主要参数 

本次商誉减值测试主要参数的确定标准如下： 

1、资产组组合内涵及范围 

本次商誉减值测试涉及的资产组组合内涵及范围与前期测试保持一致，均是

与商誉相关业务涉及的经营性长期资产。 

2、营业收入 

公司计划在巩固现有客户的基础上，对现有市场继续进行挖潜。通过精耕细



作，创造更多的业务需求，同时拓展现有的业务范围。公司将进一步加大市政工

程、轨道交通、地铁等项目的市场拓展，优化营销渠道，深入研究市场走势，积

极拓展与丰富客户类型与结构。通过配备优势资源，重视方案设计和新产品研发，

不断创新合作模式，依托公司的资源整合能力和供应链议价能力，在现有产品或

新兴产品领域，不断拓宽现有的市场与客户渠道。公司综合考虑现有存量项目、

在手订单、正在洽谈业务、公司业务发展规划、行业市场情况等因素对未来营业

收入进行预测。 

3、息税前利润 

息税前利润=营业收入-营业成本-税金及附加-销售费用-管理费用-研发费用。

公司综合考虑历史年度盈利能力、未来营业收入规模及业务发展规划、成本费用

结构及预算目标、宏观环境及行业情况对未来息税前利润进行预测。 

4、折现率 

本次商誉减值测试折现率的确定标准与前期测试保持一致，均为税前加权平

均资本成本 WACC。 

（1） 税前加权平均资本成本 WACC 

被评估对象未来产生的息前税后现金净流量按适用税后折现率求得的资产

组组合在用价值，原则上等于被评估对象未来产生的息税前现金净流量按适用税

前折现率求得的资产组组合在用价值。根据该原则，借助 office 软件的“单变量

求解”功能，通过税后加权平均资本成本 WACC 推算出适用的税前加权平均资本

成本 WACC。 

（2）税后加权平均资本成本 WACC 

税后 WACC=E/(D+E)×Ke+D/(D+E)×(1-T)×Kd 

其中：  

Ke——权益资本成本； 

Kd——债务资本成本； 

E——被评估对象的目标权益资本的市场价值； 

D——被评估对象的目标债务资本的市场价值； 

T——被评估对象所得税税率。 

本次评估采用资本资产定价修正模型（CAPM），来确定评估对象普通权益



资本成本 Ke，计算公式为： 

Ke= Rf+βL×MRP+Rc 

式中： 

Ke——权益资本成本； 

Rf——无风险报酬率； 

βL——权益资本系统风险系数； 

MRP——市场风险溢价； 

Rc——评估对象特定风险调整系数。 

（四）预测指标以及与收购时、前期年报减值测试时的变化情况 

1、比较情况 

项目 

测试基准日当年实际业绩 未来预测业绩 

营业收入 

（亿元） 

收入同比增

长率 

息税前 

利润率 

未来五年收入

复合增长率 

永续期收入

增长率 

未来息税

前利润率 

2017 年 

收购时 
13.80 51% 20% 3% 0% 约 20% 

2018 年 

年报测试 
28.05 103% 22% -5% 0% 

从 23% 

降至 20% 

2019 年 

年报测试 
38.09 36% 20% 5% 0% 约 19% 

2020 年 

年报测试 
40.16 5% 19% 9% 0% 

从 19% 

降至 16% 

2021 年 

年报测试 
25.71 -36% 11% 8% 0% 约 12% 

2022 年 

初步测试 
19.39 -25% 7% 5% 0% 9%-10% 

2、变化说明 

本次商誉减值测试的相关指标是综合考虑公司目前实际情况、行业现状及未

来发展态势、公司未来发展规划等因素预测的，该等因素较收购时、前期年报减

值测试时发生了变化，故相关指标预测情况也有所变化。 

二、商誉出现减值迹象的具体时点 

商誉相关资产组组合的营业收入及息税前利润率在 2021 年及 2022 年均同

比下降，商誉在 2021 年及 2022 年下半年均出现减值迹象。 

（一）2021 年没有计提商誉减值准备的合理性分析 

商誉所在资产组组合的下游客户主要为房地产企业，其中，碧桂园集团为公



司重大客户。2021 年，国家对房地产企业大力调控，房地产企业采购需求放缓，

导致 2021 年营业收入及息税前利润率同比下降，商誉存在减值迹象。但在 2021

年年报商誉减值测试时，公司重大客户业绩预测增长情况良好、房地产行业发展

态势向好，具体如下： 

1、在碧桂园 2020 年业绩发布会上，碧桂园集团总裁公开了“三年增长”计划，

即未来三年每年取得 10%以上的权益销售额增长，并保持各项经营指标同步增

长。根据碧桂园已披露的 2021 年全年业绩，碧桂园 2021 年实现营业收入约为人

民币 5,022 亿元，较 2020 年上涨 13%。 

2、中央经济工作会及政治局会议对于 2022 年经济工作部署，都将稳增长

提到了一个很重要的位置。两次会议均提出“推进保障性住房建设，支持商品房

市场更好满足购房者的合理住房需求，促进房地产业健康发展和良性循环”；相

比过去几年，可以预期房地产行业的政策环境或有较大的好转。此外，两次会议

均提及“支持合理需求”及“良性循环”，在过去五年内的第一次提及，意味着

未来地方在合理住房需求的大框架上大概率可获得更多的自由度，支持刚需、刚

改的政策在未来或加速落地。预计未来随着各项利好因素的逐渐传导，市场预期

将平稳恢复，行业走向良性循环。 

公司根据上述市场行情并结合自身实际情况对商誉相关资产组组合作出盈

利预测，测试得到商誉相关资产组组合的可收回金额高于其账面价值，未发生减

值，故 2021 年没有计提商誉减值准备具有合理性。 

（二）2022 年计提相应商誉减值准备的合理性分析 

2022 年房地产行业销售市场的预期转弱、需求疲软、价格下滑，让行业每一

位参与者都备受压力。虽然 2022 年有“因城施策”、“下调首套房贷利率”、

“保交楼、稳民生”、“金融 16 条”等多项宽松政策全面支持房地产企业融资，

但是房地产企业拿地与新开工持续低迷，而“保交楼”下的竣工回暖难以支撑整

体改善。房地产客户经营风险增加，需求放缓，业务增长不及预期，导致商誉相

关资产组合 2022 年营业收入和息税前利润率进一步下降，商誉存在减值迹象。

通过上述测试过程测算得到本次商誉相关资产组组合的可收回金额低于其账面

价值约 9.8-10.8 亿元，故拟计提相应的商誉减值准备具有合理性，具体金额以注

册会计师审定结果为准。 



综上所述，公司本次拟计提的商誉减值准备金额为公司初步测算的结果，未

经会计师事务所和资产评估机构的审计、评估，本次测算过程及结果可能与注册

会计师、评估师的审计、评估的过程和结果有一定差异，但总体上符合《企业会

计准则第 8 号—资产减值》等会计准则和《会计监管风险提示第 8 号—商誉减

值》的相关规定和要求，不存在通过计提大额商誉减值准备调节利润的情形。 

(三）关于 2017-2019 年重大资产重组业绩承诺完成情况的说明 

昇辉控股在 2017-2020 年业绩一直保持增长态势，超额完成 2017-2019 年业

绩承诺，并在 2020 年继续保持增长。2020 年归属于上市公司股东净利润为

57,085.90 万元，较 2019 年归属于上市公司股东净利润 56,457.13 万元增加了

628.77 万元。根据关注函第一题的回复说明，由于下游客户所处地产行业在 2021

年出现调整，以及自身出于对客户信用结构的优化，昇辉控股自 2021 年业绩开

始出现明显下滑，与业绩承诺期结束不存在相关性。 

承诺期 业绩承诺净利润 
实际扣除非经常性损益后净利

润 
完成情况 超额完成金额 

2017 年 18,000.00 22,694.27 126.08% 4,694.27 

2018 年 21,600.00 62,494.68 289.33% 40,894.68 

2019 年 25,900.00 67,912.20 262.21% 42,012.20 

合计 65,500.00 153,101.15 233.74% 87,601.15 

注：实际扣除非经常性损益后净利润为扣除超额业绩奖励前的金额 

1、业绩承诺完成情况。公司并购昇辉控股时，交易对手方李昭强、宋叶作

为业绩补偿义务人承诺：昇辉控股 2017 年-2019 年度的经审计的扣除非经常性

损益后的归属于母公司所有者的净利润分别不低于人民币 18,000.00 万元、

21,600.00 万元和 25,900.00 万元，总计不低于 65,500.00 万元。2020 年 4 月，天

健会计师事务所（特殊普通合伙）与中德证券有限责任公司针对公司并购昇辉控

股后的业绩承诺完成情况分别出具了鉴证报告与核查意见，昇辉控股 2017 年、

2018 年、2019 年分别实现经审计扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利

润（扣除超额业绩奖励前）22,694.27 万元、62,494.68 万元和 67,912.20 万元，

2017-2019 年业绩承诺完成率分别为 126.08%、289.33%和 262.21%，合计实现

153,101.15 万元，总计完成率为 233.74%，较业绩承诺合计数高 87,601.15 万元。

昇辉控股 2017 年至 2019 年业绩承诺超额完成。 

2、业绩承诺超额奖励。根据前期重组的约定，2017 年-2019 年实际实现净



利润累计金额超出协议中关于 2017 年-2019 年度累计完成业绩承诺约定金额

65,500.00 万元的 87,601.15 万元部分的 50%作为奖励以现金方式奖励给届时仍于

公司任职的核心管理团队成员。上述超额业绩奖励金额不应超过本次交易作价的

20%，即不超过 40,000.00 万元。昇辉控股在 2017、2018 两年合计计提超额业绩

激励 22,410.12 万元，2019 年增加计提超额业绩激励 17,589.88 万元。根据会计

准则和公司会计政策的规定，业绩奖励已在公司 2019 年的应付职工薪酬中计提

完毕，不会对公司 2022 年及以后年度的经营业绩产生影响。业绩奖励的相关事

项已由公司 2022 年 4 月 28 日第四届董事会第八次会议审议通过。 

问题三、是否存在其他应说明的事项。 

公司回复： 

无 

     

特此公告。   

 

                                              

昇辉智能科技股份有限公司董事会 

2023 年 2 月 8 日 
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