
在企业整体被兼并过程中，如果产权交易价格低于目标

企业的可辨认净资产的公允价值，则称该差额为负商誉。笔者

拟对负商誉的产生条件、本质及会计处理作一探讨。

一、负商誉的产生条件

负商誉产生需要具备哪些条件，这是对负商誉产生的必

要条件的研究；具备了哪些条件才能产生负商誉，这是对负商

誉产生的充分条件的研究。用 FV表示目标企业可辨认净资

产的公允价值；P表示施并企业支付的购买价格；Rb表示目

标企业被兼并后的价值，即目标企业为施并企业带来的增量

现金流量的现值；S表示目标企业逐项出售资产的交易费用；

T表示目标企业整体出售资产的交易费用。从施并企业来看，

它面临的决策问题是是否实施兼并。交易价格 P是实施兼并

的成本，而 Rb是取得的收益，收益高于成本则实施兼并，收

益低于成本则放弃兼并。因此，有如下命题：

命题 1：施并企业实施兼并的充分必要条件是 P臆Rb。兼

并业务发生是负商誉产生的前提条件之一，因此 P臆Rb也是

负商誉产生的必要条件。

下面探讨目标企业接受兼并的条件。目标企业可以在整

体出售资产、持续经营、逐项出售资产之间做出选择。目标企

业选择整体出售资产的充分必要条件是：整体出售资产获得

的收益不低于持续经营获得的收益（Rc）、不低于逐项出售资

产获得的净收益。即有如下命题：

命题 2：目标企业接受兼并的充分必要条件是 P原T逸

MAX{FV原S，Rc}，即 P逸FV原（S原T）并且 P逸Rc。兼并业务发

生是负商誉产生的前提，P逸T垣MAX{FV原S，Rc}也是负商誉

产生的必要条件。

命题 3：S逸T是负商誉产生的必要条件。如果 T逸S，则

由命题 2可知，FV原P臆S原T臆0，即兼并不产生负商誉。这就

证明了 S逸T是负商誉产生的必要条件。S原T为整体出售资

产节约的交易费用。

命题 4：Rc臆FV原T 是负商誉产生的必要条件。如果

Rc逸FV原T，则 FV原P臆Rc垣T原P，由命题 2可知 P原T逸Rc，即

Rc垣T原P臆0。因此，FV原P臆0，即兼并未产生负商誉。这就证

明了 Rc臆FV原T是负商誉产生的必要条件。若 Rc小于 FV，

则其差额 FV原Rc为企业的盈利能力低于正常盈利能力的现

值，即目标企业的自创负商誉，记为 GW1越FV原Rc。命题 4说

明目标企业自创负商誉 GW1逸T是负商誉产生的必要条件。

用符号 GW2表示兼并产生的负商誉，即 GW2越FV原P。与自

创负商誉 GW1相对应，GW2可称为外购负商誉。

命题 5：Rb逸T垣MAX{FV原S，Rc}是负商誉产生的必要

条件。施并企业和目标企业双方均选择兼并是负商誉产生的

前提，因此两者的价格条件 P臆Rb，P逸T垣MAX{FV原S，Rc}

同时满足是负商誉产生的必要条件，即 Rb逸P逸T垣MAX

{FV原S，Rc}，因此 Rb逸T垣MAX{FV原S，Rc}。

综上所述，负商誉产生的必要条件可分为三组：淤价格条

件：P臆Rb，P逸T垣MAX{FV原S，Rc}Rb逸P逸T垣MAX{FV原S，

Rc}；于交易费用条件：整体出售资产可节约交易费用（杂原栽逸

园）；盂目标企业自创负商誉条件：目标企业存在自创负商誉并

且 GW1逸T。

二、负商誉的本质

目标企业被兼并后的价值 Rb显然大于目标企业独立持

续经营的价值Rc，否则施并企业在合并后让目标企业仍然像

以往一样独立经营，则合并后的价值 Rb越Rc。Rb大于 Rc的

差额称为企业合并产生的外部协同效应，即 K= Rb原Rc逸0。

可以验证 K原GW1=Rb原FV，它表示外部正协同效应 K与企

业自创负商誉的差额，GW1可以解释为内部负协同效应，故

可将该差额解释为净协同效应。净协同效应可能大于 0，也可

能小于 0。以下分四种情况来研究负商誉的本质。

1. 净协同效应 K原GW1=Rb原FV逸0，并且Rc逸FV原S。定

义吟施越Rb原P，为施并企业在合并业务中获得的财务收益；定

义吟被越P原（Rc垣T），为被并企业在合并业务中获得的财务收

益；定义吟越吟施垣吟被，为合并业务产生的总财务收益。假定

兼并产生了负商誉，因此命题 1 耀 5所列的负商誉产生的必要

条件均成立，据此可以证明：吟施越Rb原P越（Rb原FV）垣（FV原P）

越（K原GW1）垣（FV原P）；吟被越P原（Rc垣T）=（GW1原T）原（FV原

P）；吟越Rb原（Rc垣T）越K原T越（K原GW1）垣（GW1原T）。

由以上方程可以看出：淤合并总财务收益是外部协同效

应 K扣除合并费用 T后的净额；于净协同效应 K原GW1由施
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并企业独享；盂合并总财务收益的剩余部分 GW1原T由施并

方和被并方分享；榆施并方分享的部分即为负商誉 FV原P。因

此，负商誉是施并方的财务收益，是在兼并业务中获得的财务

收益的一部分，是其分享的外部协同效应的一部分。在这种情

形下，负商誉产生于外部协同效应。

2. 净协同效应 K原GW1=Rb原FV逸0，并且Rc臆FV原S。假

定兼并产生了负商誉，则可以证明：吟施越Rb原P越（Rb原FV）垣

（FV原P）越（K原GW1）垣（FV原P）；吟被越P原（FV原S垣T）=（S原T）原

（FV原P）；吟越Rb原（FV原S垣T）越（S原T）垣（K原GW1）。

由以上方程可以看出：淤合并总财务收益由两部分组成：

合并较清算节约的交易费用和净协同效应；于净协同效应由

施并方独享；盂节约的交易费用由双方分享；榆负商誉为施并

方在节约的交易费用中分享的部分。

3. 净协同效应 K原GW1=Rb原FV臆0，并且Rc逸FV原S。净

协同效应 K原GW1臆0假设可以改写成 GW1原K逸0，此时将

GW1原K称为负净协同效应。可以证明 GW1原K越FV原Rb。由

表达式 FV原Rb可以看出，负净协同效应是合并后整体资产

产生的现金流量的现值（Rb）低于合并后各项净资产的公允

价值合计（FV）的差额，因此，负净协同效应相当于合并后企

业内部的自创负商誉。由表达式 GW1原K可以看出，企业合并

后外部协同效应（K）弥补了内部自创负商誉（GW1）中的一部

分，因此，负净协同效应相当于合并后剩余的内部自创负商

誉，简称为剩余自创负商誉，记为 GW3越GW1原K。

在净协同效应小于 0的条件下，假定命题 1 耀 5所列的负

商誉产生的必要条件均成立，则由负商誉产生的必要条件

P臆Rb 可得 FV原P逸FV原Rb，再由净协同效应小于 0 可得

FV原Rb逸0，因此 FV原P逸FV原Rb逸0，即合并业务产生了负商

誉。实质上我们已经证明了如下命题：

命题 6：负商誉产生的充分条件是下列三个条件同时满

足：淤P臆Rb；于P逸T垣MAX{FV原S，Rc}；盂Rb臆FV。条

件淤是施并方实施合并的充分必要条件；条件于是被并方接

受合并的充分必要条件；条件盂保证了兼并价格低于目标企

业可辨认净资产的公允价值。

在净协同效应小于 0，并且 Rc逸FV原S的条件下，可以证

明：吟施越Rb原P越（FV原P）原（FV原Rb）越（FV原P）原GW3；吟被越

P原（Rc垣T）=（GW1原T）原（FV原P）；吟越Rb原（Rc垣T）越K原T；

FV原P越（Rb原P）垣（FV原Rb）越（Rb原P）垣GW3。

由方程 FV原P越（Rb原P）垣GW3可以看出，负商誉由两部

分组成：廉价购买产生的财务收益（Rb原P）；剩余自创负商誉

（GW3）。因此，负商誉的实质是兼并时产生的财务收益和剩

余自创负商誉。

4. 净协同效应 K原GW1=Rb原FV臆0，并且Rc臆FV原S。在

这种情形下，可以得出与情形 3完全相同的结论。

综上所述，不同条件下产生的负商誉，其本质亦有所区

别：淤净协同效应逸0，并且 Rc逸FV原S，则负商誉是合并总财

务收益的一部分，源于外部协同效应；于净协同效应逸0，并且

Rc臆FV原S，则负商誉是合并总财务收益的一部分，源于节约

的交易费用；盂净协同效应约0，则负商誉由财务收益和剩余

自创负商誉组成。

三、负商誉的会计处理

笔者以上述负商誉的本质为依据探讨负商誉的会计处理

方法。分如下两种情形：

1. 净协同效应Rb原FV逸园。笔者认为，如果已有充分的证

据显示公允价值高于买价，则应当在会计报表中按公允价值

记录取得的资产，而将公允价值高于买价的差额确认为收益。

由负商誉的性质可知，当净协同效应大于等于零时，负商誉是

合并财务收益的组成部分，有如下方程：Rb原P越（Rb原FV）垣

（FV原P）。负商誉是目标企业净资产的公允价值高于买价的差

额，兼并业务与购买普通资产业务的实质是相同的，都是购买

资产，因此负商誉作为财务收益的一部分是已实现的收益，应

当确认为会计收益。净协同效应 Rb原FV也是财务收益的一

部分，是否也应当确认为会计收益？笔者认为在财务收益中负

商誉应当确认为会计收益，但 Rb原FV不应当确认为会计收

益。这是因为：淤FV是目标企业净资产的公允价值，是列于资

产负债表上的净资产的账面价值，而 Rb是目标企业被兼并

后持续经营的价值，因此，Rb原FV是持续经营价值超过账面

价值的差额，是未来各年度将获得的会计收益的现值，是尚未

实现的会计收益，应当在未来实现的期间确认为会计收益；于

Rb具有极大的不确定性，不能可靠地计量。

2. 净协同效应Rb原FV约园。如果净协同效应小于 0，则

FV原P越（Rb原P）垣（FV原Rb），负商誉的一部分———财务收益

Rb原P应当确认为递延收益，负商誉的另一部分———剩余自

创负商誉 FV原Rb应当确认为资产减值准备。理由是：

如果将被并企业看成是一个现金产出单元，则 FV是其

账面价值（合并后净资产按公允价值记录），Rb 是其使用价

值，FV原S是其销售净价。由命题 2可知，若合并产生了负商

誉，则 FV原S臆P原T臆Rb，因此，Rb是该现金产出单元的可收

回金额（销售净价与使用价值中的较高者），FV原Rb是该现金

产出单元的账面价值超过其可收回金额的差额，即该现金产

出单元的减值损失，故应当将 FV原Rb在资产负债表中确认

为资产减值准备（国际会计准则委员会，2000）。

如果将 FV原Rb作为资产减值准备预计记录，则 Rb越FV原

（FV原Rb）是购买的净资产列于资产负债表上的账面价值，P

是购买净资产的买价，两者之间的差额 Rb原P则表示净资产

的账面价值超过购买成本的差额，它是施并方的财务收益，是

尚未实现的会计收益，因此应当将 Rb原P确认为递延收益，在

其未来实现的会计期间再转为会计收益。

按照上述分析，采用何种方法对负商誉进行会计处理，依

赖于对Rb的取值范围的判断：淤如果 Rb跃FV，则将负商誉全

部确认为当期会计收益；于如果 Rb越P，则将负商誉全部确认

为资产减值准备；盂如果 FV跃Rb跃孕，则将 FV原Rb 确认为减

值准备，将 Rb原P确认为递延收益，在其未来实现的会计期间

再转为会计收益。
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