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证券简称：博瑞传播 公告编号：

２０１２－０３８

号

成都博瑞传播股份有限公司

２０１２

年度非公开发行股票预案

二〇一二年十月

董事会声明

公司及董事会全体成员保证本预案内容真实、准确、完整，并确认不存在虚假记载、误导性陈述或重

大遗漏。

本次非公开发行股票完成后，公司经营与收益的变化，由公司自行负责；因本次非公开发行股票引致

的投资风险，由投资者自行负责。

本预案是公司董事会对本次非公开发行股票的说明，任何与之相反的声明均属不实陈述。

投资者如有任何疑问，应咨询自己的股票经纪人、律师、专业会计师或其他专业顾问。

本预案所述事项并不代表审批机关对于本次非公开发行股票相关事项的实质性判断、 确认或批准，

本预案所述本次非公开发行股票相关事项的生效和完成尚待取得有关审批机关的批准或核准。

特别提示

一、关于本次非公开发行相关事项

１

、 成都博瑞传播股份有限公司本次非公开发行股票相关事项已经公司第八届董事会第十一次会议

审议通过，但尚须公司股东大会审议批准及中国证监会核准。

２

、本次非公开发行股票的发行对象为包括公司控股股东成都博瑞投资控股集团有限公司（以下简称

“博瑞投资”）在内的不超过十名的特定投资者。除博瑞投资之外的其他发行对象包括：符合法律法规规定

的证券投资基金管理公司、证券公司、保险机构投资者、信托公司、合格境外机构投资者、公司股东和其他

机构投资者、自然人等符合法律法规规定条件的特定投资者。

博瑞投资之外的其他最终发行对象将由公司股东大会授权董事会在取得中国证监会发行核准文件

后，与本次非公开发行的保荐机构（主承销商）根据有关法律、法规及其他规范性文件的规定及投资者申

购报价情况确定。

３

、本次非公开发行股票的定价基准日为本次董事会决议公告日（

２０１２

年

１０

月

２５

日）。发行价格不低于

定价基准日前二十个交易日公司股票交易均价的

９０％

，即本次非公开发行价格不低于

９．０９

元

／

股。 若公司

股票在定价基准日至发行日期间发生派息、送股、资本公积金转增股本等除权除息事项的，本次发行底价

将进行相应调整。 最终发行价格将由公司股东大会授权董事会在取得中国证监会发行核准文件后，与本

次非公开发行的保荐机构（主承销商）根据有关法律、法规及其他规范性文件的规定及投资者申购报价情

况确定。

定价基准日前

２０

个交易日股票交易均价

＝

定价基准日前

２０

个交易日股票交易总额

÷

定价基准日前

２０

个交易日股票交易总量。

博瑞投资不参与市场询价过程，但接受市场询价结果，与其他特定投资者以相同价格认购。

４

、本次非公开发行股票数量不超过

１２

，

０００

万股。若公司股票在本次发行定价基准日至发行日期间发

生除权、除息事项的，本次发行数量将进行相应调整。最终发行数量将由公司股东大会授权董事会在上述

额度内，与本次非公开发行保荐机构（主承销商）根据实际情况依法协商确定。

博瑞投资本次拟认购的股份数量为本次非公开发行最终确定的发行股票数量的

２０％

。

５

、博瑞投资认购的本次非公开发行的股份自发行结束之日起三十六个月内不得转让，其他发行对象

认购的本次非公开发行的股份，自本次发行结束之日起十二个月内不得转让。限售期结束后，将按中国证

监会及上海证券交易所的有关规定执行。 法律法规对限售期另有规定的，依其规定执行。

投资者在评价本次非公开发行募集资金收购资产的事项时，除本预案提供的其他各项资料外，应特

别认真考虑各项相关风险因素，详见“第六节 本次发行相关的风险”。

二、公司利润分配政策的制定及执行情况

根据《关于进一步落实上市公司现金分红有关事项的通知》，在非公开发行股票预案中增加利润分配

政策和现金分红政策的制定及执行情况、最近三年现金分红金额及比例、未分配利润使用安排等情况，详

见“第七节 利润分配政策的制定及执行情况”，并提请广大投资者关注。

释 义

本预案中，除另有说明外，下列词语或简称具有如下特定含义：

博瑞传播

、

上市公司

、

公司

、

本公司 指 成都博瑞传播股份有限公司

控股股东

、

博瑞投资 指 成都博瑞投资控股集团有限公司

实际控制人 指 成都商报社

漫游谷

、

标的公司 指 北京漫游谷信息技术有限公司

（

原名

：

北京沐翔宇通电子科技有限公司

）

游戏谷 指 北京游戏谷信息技术有限公司

游戏谷控股 指

ＧＡＭＥＧＯＯ ＨＯＬＤＩＮＧＳ ＬＩＭＩＴＥＤ

，

香港注册公司

，

持有游戏谷

１００％

股权

游戏谷集团 指

ＧＡＭＥＧＯＯ ＧＲＯＵＰ ＬＩＭＩＴＥＤ

，

开曼群岛注册公司

，

持有游戏谷控股

１００％

股权

世纪凯旋 指 深圳市世纪凯旋科技有限公司

团队股东 指 张福茂

、

姬凯

、

阮玫和王佳木

交易对方

、

售股方

、

售股股东

、

漫游谷股东 指 张福茂

、

姬凯

、

阮玫

、

王佳木

、

黄明明和世纪凯旋

腾讯计算机 指 深圳市腾讯计算机系统有限公司

腾讯控股 指

ＴＥＮＣＥＮＴ ＨＯＬＤＩＮＧＳ ＬＩＭＩＴＥＤ

，

即腾讯控股有限公司

，

香港上市公司

，

股份代码

７００

腾讯数码 指 腾讯数码

（

天津

）

有限公司

梦想互娱 指 济南梦想互娱信息技术有限公司

重组协议 指

游戏谷与漫游谷及其股东签署的

《

独家技术服务和市场推广服务协议

》、《

业务经营协

议

》、《

股权表决委托协议

》、《

股权质押协议

》、《

期权协议

》

一系列协议合称

，

游戏谷通过

该等一系列协议实际控制漫游谷

电子游戏 指

用户通过

ＰＣ

机

、

平板电脑

、

游戏机等终端设备进行游戏的一种娱乐方式

，

运行于终端设

备上的游戏

，

属于出版物的一类

电脑游戏 指 用户通过在电脑上运行游戏软件与其他用户进行交互游戏的娱乐方式

ＰＣ

网络游戏

、

网络游戏 指

以

ＰＣ

为游戏平台

，

互联网络为数据传输介质

，

必须通过

ＴＣＰ ／ ＩＰ

协议实现多个用户同时

参与的游戏产品

，

以通过对于游戏中人物角色或者场景的操作实现娱乐

、

交流为目的的

游戏方式

；

也被称作网络游戏出版物

《

中国游戏产业报告

》

指

《

中国游戏产业报告

》

各年度及半年度报告

（

含摘要版

），

由中国版协游戏工委

（

ＧＰＣ

）

主

办

，

国际数据公司

（

ＩＤＣ

）、

中国互联网络信息中心

（

ＣＮＮＩＣ

）

和中新游戏

（

伽马新媒

）

等提

供数据分析

客户端网络游戏

、

客户端游戏 指 需要在电脑上安装游戏客户端软件才能运行的游戏

网页游戏 指 用户可以直接通过互联网浏览器玩的网络游戏

，

它不需要安装任何客户端软件

ＡＲＰＵ

值 指

Ａｖｅｒａｇｅ Ｒｅｖｅｎｕｅ Ｐｅｒ Ｕｓｅｒ

的缩写

，

指每个用户的平均收入

，

本预案中特指每个游戏用户

每月的平均消费

中国证监会 指 中国证券监督管理委员会

新闻出版总署 指 中华人民共和国新闻出版总署

华信

、

华信会计师 指 四川华信

（

集团

）

会计师事务所有限责任公司

中和评估 指 中和资产评估有限公司

公司章程 指

《

成都博瑞传播股份有限公司章程

》

公司董事会 指 成都博瑞传播股份有限公司董事会

公司股东大会 指 成都博瑞传播股份有限公司股东大会

本次发行

、

本次非公开发行

、

本次非公开发

行股票

指

本次以非公开发行的方式

，

向包括博瑞投资在内的不超过十名的特定投资者发行不超

过

１２

，

０００

万股人民币普通股股票的行为

本预案

、

本次非公开发行预案 指 成都博瑞传播股份有限公司

２０１２

年度非公开发行股票预案

定价基准日 指 公司第八届董事会第十一次会议决议公告日

，

即

２０１２

年

１０

月

２５

日

募集资金 指 本次非公开发行所募集的资金

标的资产 指 漫游谷股权

购股协议 指

漫游谷

、

世纪凯旋

、

张福茂

、

姬凯

、

阮玫

、

王佳木

、

黄明明与博瑞传播于

２０１２

年

１０

月

２２

日签

订的

《

购股协议

》

本次交易 指 购买漫游谷

７０％

股权

后续交易 指

根据公司与漫游谷及其股东签署的

《

购股协议

》

的约定

，

若漫游谷在

２０１４

年的净利润等于

零或者大于零

，

公司将根据

《

购股协议

》

的约定以不高于

４３

，

２００

万元向交易对方购买其合

计持有的漫游谷剩余

３０％

的股权

募投项目

、

募集资金用途

、

本次股权购买 指 购买漫游谷股权

，

包括本次交易和后续交易

股份认购协议 指

博瑞传播与博瑞投资于

２０１２

年

１０

月

２３

日签订的

《

非公开发行股票附条件生效的股份认购

协议

》

元

、

万元

、

亿元 指 人民币元

、

人民币万元

、

人民币亿元

本预案中部分合计数与各加数直接相加之和在尾数上有差异，这些差异是由于四舍五入造成的。

第一节 本次非公开发行股票方案概要

一、本次发行的背景和目的

（一）本次发行的背景

１

、政策环境支持文化产业和网络游戏行业发展

我国文化传媒产业正处于大调整、大发展、大繁荣的关键时期。

２００９

年

９

月，国务院发布《文化产业振兴规划》（国发［

２００９

］

３０

号），提出将加大对文化产业的政策扶持

力度，推动跨地区、跨行业联合或重组，尽快壮大企业规模，提高集约化经营水平，促进文化领域资源整合

和结构调整；鼓励已上市文化企业通过公开增发、定向增发等再融资方式进行并购和重组，迅速做大做

强。

２００９

年

１０

月，文化部发布《文化部关于加快文化产业发展的指导意见》（文产发［

２００９

］

３６

号），指出文

化产业的发展方向和发展重点包括游戏产业，要求增强游戏产业的核心竞争力，推动民族原创网络游戏

的发展，提高游戏产品的文化内涵；鼓励研发具有自主知识产权的网络游戏技术，优化游戏产业结构，提

升游戏产业素质，促进网络游戏、电子游戏、家用视频游戏的协调发展，鼓励游戏企业打造中国游戏品牌，

积极开拓海外市场。

２０１０

年

４

月，中共中央宣传部、中国人民银行、财政部、文化部等九部委联合发布《关于金融支持文化

产业振兴和发展繁荣的指导意见》（银发［

２０１０

］

９４

号），鼓励已上市的文化企业通过公开增发、定向增发等

方式进行融资和并购重组。

２０１１

年

３

月，“十二五规划纲要”提出，要推动文化产业成为国民经济支柱产业，将文化产业上升为国

家重大战略，为新时期加快文化产业发展指明了方向。

２０１１

年

１０

月，十七届六中全会通过了《中共中央关于深化文化体制改革、推动社会主义文化大发展大

繁荣若干重大问题的决定》， 明确指出要，“培育一批核心竞争力强的国有或国有控股大型文化企业或企

业集团，在发展产业和繁荣市场方面发挥主导作用。 ”鼓励有实力的文化企业跨地区、跨行业、跨所有制兼

并重组，强调培育文化产业领域战略投资者。

２０１２

年

５

月，《文化部“十二五”时期文化改革发展规划》提出，要推动文化产业重点领域发展。 积极协

调有关部门，逐步完善文化产业各门类政策，改造提升演艺、娱乐、文化旅游、工艺美术等传统文化产业，

加快发展动漫、游戏、网络文化、数字文化服务等新兴文化产业。

文化产业发展得到了成都市委市政府的高度重视。 成都市委市政府提出了将成都建设成为“中西部

最具影响力、全国一流和国际知名文化之都”的奋斗目标，并在《中共成都市委关于深化文化体制改革加

快建设文化强市的意见》和《成都市文化产业发展“十二五规划”》中明确“重点发展网络游戏等新媒体产

业”。 未来几年，成都市新媒体产业的飞速发展值得期待。

２

、网络游戏行业发展态势良好

在政策大力扶持的背景下，网络游戏行业在

２０１１

年继续保持高增长态势。 《中国

２０１１

年游戏产业报告》数

据，

２０１１

年中国游戏市场实现销售收入

４４６．１

亿元人民币，比

２０１０

年增长了

３４％

；预计

２０１２

年至

２０１６

年，将

保持两位数以上的复合增长率。

３

、发展网络游戏业务符合公司发展战略

公司的发展战略为“传统媒体运营服务商、新兴媒体内容提供商、文化产业战略投资者”，经营思路为

“传统媒体为经营基础，新媒体、新项目为发展两翼”。

公司不断对外加大市场拓展和项目运作，对内深化风险控制和规范治理，强化推动传统业务精细化

管理和产业转型升级，积极促进新媒体业务的快速发展。

通过本次非公开发行股票募集资金购买标的资产，有利于加大公司新媒体领域的拓展力度，提高公

司的市场竞争力、持续经营能力和盈利能力，进一步做大做强，符合公司发展战略。

（二）本次发行的目的

博瑞传播一直采取“对内夯实新媒体业务底蕴和基础，对外寻求并购进而实现快速扩张”的策略，不

断探索内生性发展与外延式扩张共同驱动的新媒体产业发展模式。在

２００９

年并购成都梦工厂网络信息有

限公司后，博瑞传播在新媒体业务方面的布局已初具雏形。 通过本次非公开发行股票募集资金购买标的

资产，有助于进一步促进博瑞传播由传统媒体产业向新媒体的转型。

二、发行对象及其与公司的关系

（一）发行对象

本次非公开发行股票的发行对象为包括公司控股股东博瑞投资在内的不超过十名的特定投资者。除

博瑞投资之外的其他发行对象包括：符合法律法规规定的证券投资基金管理公司、证券公司、保险机构投

资者、信托公司、合格境外机构投资者、公司股东和其他机构投资者、自然人等符合法律法规规定条件的

特定投资者。

博瑞投资之外的其他最终发行对象将由公司股东大会授权董事会在取得中国证监会发行核准文件

后，与本次非公开发行的保荐机构（主承销商）根据有关法律、法规及其他规范性文件的规定及投资者申

购报价情况确定。

（二）发行对象与公司的关系

在发行对象中，博瑞投资为公司控股股东。

截至本预案签署日，除博瑞投资之外，无其他公司关联方有意向购买本次发行的股份。最终发行对象

与公司之间的关系将在发行结束后公告的发行情况报告书等相关文件中披露。

三、发行股份的价格和定价原则、发行数量、限售期

（一）发行价格和定价原则

本次非公开发行股票的定价基准日为本次董事会决议公告日（

２０１２

年

１０

月

２５

日）。发行价格不低于定

价基准日前二十个交易日公司股票交易均价的

９０％

，即本次非公开发行价格不低于

９．０９

元

／

股。 若公司股

票在定价基准日至发行日期间发生派息、送股、资本公积金转增股本等除权除息事项的，本次发行底价将

进行相应调整。 最终发行价格将由公司股东大会授权董事会在取得中国证监会发行核准文件后，与本次

非公开发行的保荐机构（主承销商）根据有关法律、法规及其他规范性文件的规定及投资者申购报价情况

确定。

定价基准日前

２０

个交易日股票交易均价

＝

定价基准日前

２０

个交易日股票交易总额

÷

定价基准日前

２０

个交易日股票交易总量。

博瑞投资不参与市场询价过程，但接受市场询价结果，与其他特定投资者以相同价格认购。

（二）发行数量

本次发行股份的数量不超过

１２

，

０００

万股。若公司股票在本次发行定价基准日至本次发行日期间发生

除权、除息，本次发行数量将相应调整。 最终发行数量将由公司股东大会授权董事会在上述额度内，与本

次非公开发行保荐机构（主承销商）根据实际情况依法协商确定。

博瑞投资拟认购的股份数量为本次非公开发行最终确定的发行股票数量的

２０％

。

（三）限售期

博瑞投资认购的本次非公开发行的股份自发行结束之日起三十六个月内不得转让，其他发行对象认

购的本次非公开发行的股份，自本次发行结束之日起十二个月内不得转让。限售期结束后，将按中国证监

会及上海证券交易所的有关规定执行。 法律法规对限售期另有规定的，依其规定执行。

四、募集资金用途

本次非公开发行股票募集资金总额不超过

１０６

，

０００

万元， 扣除发行费用后募集资金净额不超过

１０３

，

０００

万元，将全部用于购买漫游谷股权，交易对方为漫游谷股东世纪凯旋、张福茂、姬凯、阮玫、王佳木和黄

明明，交易价格参考资产评估值确定。

公司拟以

１０３

，

６００

万元向交易对方购买

７０％

漫游谷股权，根据公司与漫游谷及其股东签署的《购股协

议》的约定，若漫游谷在

２０１４

年的净利润为零或大于零，则公司将根据《购股协议》的约定以不高于

４３

，

２００

万元向交易对方购买其合计持有的漫游谷剩余

３０％

的股权。

本次募集资金到位后，如本次发行实际募集资金少于募投项目资金需要量，公司将以自有资金弥补

不足部分。本次发行募集资金到位之前，公司将根据项目进度的实际情况以自有资金先行投入，并在募集

资金到位之后予以置换。

五、本次发行构成关联交易

（一）本次股份认购交易

在发行对象中，博瑞投资为公司控股股东。根据博瑞投资与公司签订的附条件生效的股份认购协议，

博瑞投资本次认购的股票数量为本次非公开发行总量的

２０％

。因此，本次非公开发行构成关联交易。按照

相关规定，关联董事在公司董事会、关联股东在公司股东大会审议本次非公开发行涉及关联交易的相关

议案时将回避表决。

截至本预案签署日，无其他公司关联方有意向购买本次发行的股份，最终是否存在因其他关联方认

购公司本次非公开发行股份构成关联交易的情形，将在发行结束后公告的发行情况报告书等相关文件中

披露。

（二）本次股权购买不构成关联交易

公司拟使用本次非公开发行募集资金购买漫游谷股权，本次股权购买的交易对方与公司均不存在关

联关系，本次股权购买不构成关联交易。

（三）本次股权购买完成后的新增关联交易

对于本次股权购买完成后公司将因正常的经营需要而新增关联交易，公司将依照市场公平原则进行

交易，并履行必要的批准程序。

本次交易完成后，公司将持有漫游谷

７０％

的股权，世纪凯旋将持有漫游谷

１９．７４％

的股权，腾讯计算机

系世纪凯旋之关联方，世纪凯旋和腾讯计算机将作为上市公司新增关联方。 漫游谷就《七雄争霸》、《魔幻

大陆》及《功夫西游》等网络游戏与腾讯计算机签署了《腾讯开放平台开发者协议》及补充协议，本次交易

完成后，上述合同的履行将构成上市公司的新增关联交易；若漫游谷新开发的游戏在腾讯开放平台运行，

亦将构成上市公司的新增关联交易。

根据公司与漫游谷及其股东签署的《购股协议》的约定，若漫游谷在

２０１４

年的净利润为零或大于零，

则公司有义务根据该协议规定继续向交易对方收购其合计持有的漫游谷剩余

３０％

的股权，该后续交易完

成后，上述交易将不再为关联交易。

六、本次发行未导致公司控制权发生变化

本次发行前，公司股本总额为

６２７

，

９８０

，

０７７

股，公司控股股东为博瑞投资，持有本公司

１４８

，

２９８

，

０５１

股

股份，持股比例为

２３．６２％

；实际控制人为成都商报社，持有博瑞投资

９５％

的股权。

本次发行股票数量不超过

１２

，

０００

万股， 博瑞投资本次拟认购的股票数量为本次非公开发行总量的

２０％

。 按照发行上限

１２

，

０００

万股测算，本次发行完成后，博瑞投资直接持有公司股份的比例为

２３．０４％

，仍

为公司控股股东。 本次发行不会导致公司控股股东、实际控制人及其控制权发生变化。

七、本次发行方案已经取得的批准的情况以及尚须呈报批准的程序

本次发行相关事项已经公司第八届董事会第十一次会议审议通过，尚需但不限于有权国有资产监管

部门批准、公司股东大会审议批准及中国证监会核准。

在获得中国证监会核准后，公司将向上海证券交易所和中国证券登记结算有限责任公司上海分公司

申请办理股票发行和上市事宜，完成本次发行全部呈报批准程序。

第二节 发行对象的基本情况

一、成都博瑞投资控股集团有限公司基本情况

（一）基本信息

公司名称：成都博瑞投资控股集团有限公司

营业执照注册号：

５１０１０００００２０４９４９

注册地点：成都市锦江区书院街

１

号亚太大厦

５

楼

Ａ

座

法定代表人：孙旭军

注册资本：

１２

，

３００

万元

企业类型：其他有限责任公司

经营范围：对外投资管理咨询、企业形象策划、现代办公设备（不含彩色复印机）、信息咨询、保险服务

咨询、建筑机具、工业设备、保险柜租赁、实业投资、五金交电、日用百货、建辅建材、装饰材料、农副产品

（不含禄棉油）、化工产品（不含危险品）、工艺品（不含金银制品）、通讯器材（不含无线电发射设备）、机电

产品（不含汽车）的研制、生产、销售。 （以上经营范围不含国家法律、行政法规、国务院决定禁止或限制的

项目）。

（二）股权控制关系结构图

（三）博瑞投资最近一年一期主要财务数据

根据华信会计师出具的博瑞投资

２０１１

年审计报告以及博瑞投资出具的截至

２０１２

年

６

月

３０

日的财务报

表，博瑞投资最近一年及一期的主要财务数据如下：

１

、合并资产负债表主要数据

单位：万元

项目

２０１２

年

６

月

３０

日

２０１１

年

１２

月

３１

日

流动资产合计

１８６

，

２９６．８６ １７５

，

１０３．４７

非流动资产合计

１９５

，

０１１．１６ １９２

，

６９１．５２

资产总计

３８１

，

３０８．０２ ３６７

，

７９４．９９

流动负债合计

９１

，

５３５．９５ １２４

，

９０９．９２

非流动负债合计

４４

，

３８３．５４ ５

，

１７９．４６

总负债

１３５

，

９１９．４９ １３０

，

０８９．３８

所有者权益

２４５

，

３８８．５２ ２３７

，

７０５．６１

少数股东权益

１７６

，

５９０．１５ １７０

，

６２２．１３

归属于母公司所有者权益合计

６８

，

７９８．３７ ６７

，

０８３．４８

２

、合并利润表主要数据

单位：万元

项目

２０１２

年

１－６

月

２０１１

年度

营业收入

６５

，

４８０．５８ １３０

，

５９８．８９

营业成本

３２

，

４３３．９０ ６６

，

９１１．９４

营业利润

１９

，

８２１．８５ ５０

，

９４５．５１

利润总额

１９

，

７７６．９８ ５０

，

９６４．３６

净利润

１６

，

１３６．４５ ４０

，

１０７．１１

归属于母公司所有者的净利润

１

，

７１４．８９ ７

，

４２３．８１

３

、合并现金流量表主要数据

单位：万元

项目

２０１２

年

１－６

月

２０１１

年度

经营活动产生的现金流量净额

４

，

５１１．１８ １１

，

２８６．０９

投资活动产生的现金流量净额

－１２

，

７８９．５６ －３７

，

３０３．８１

筹资活动产生的现金流量净额

２

，

１２１．８１ １５

，

３６３．５５

现金及现金等价物净增加额

－６

，

１５６．５７ －１０

，

６５４．４４

期末现金及现金等价物余额

８０

，

１３１．０３ ８６

，

２８７．６０

（四）主营业务发展状况

博瑞投资由成都商报社于

１９９７

年

７

月发起成立，主要从事传媒及其多元产业的投资，业务发展状况良

好。

（五）处罚及诉讼、仲裁情况

博瑞投资及其主要管理人员最近五年不存在任何行政处罚 （与证券市场明显无关的除外）、 刑事处

罚，也未涉及与经济纠纷有关的重大民事诉讼或者仲裁。

（六）本次发行完成后同业竞争情况

本次发行拟收购的标的资产为漫游谷股权，标的公司主要从事网络游戏开发和运营业务。 该业务与

控股股东、实际控制人及其控制的博瑞传播之外的其他企业所从事的业务具有显著不同。

因此，本次发行完成后，公司与控股股东、实际控制人之间不存在实质性的同业竞争。

（七）本次发行完成后关联交易情况

在发行对象中，博瑞投资为公司控股股东。根据博瑞投资与公司签订的《非公开发行股票附条件生效

的股份认购协议》，博瑞投资本次认购的股票数量为本次非公开发行总量的

２０％

，构成关联交易。

公司与控股股东博瑞投资、实际控制人成都商报社及其控制的其他企业存在提供服务、共同投资等

关联交易。本次发行和本次交易完成后，不会致使公司与控股股东、实际控制人及其控制的其他企业之间

关联交易的增加，相关关联交易将依照市场公平原则进行，并履行必要的批准程序。

（八）本预案披露前

２４

个月博瑞投资、成都商报社及其控制的其他企业与本公司之间的重大交易情况

本预案披露前

２４

个月博瑞投资、成都商报社及其控制的其他企业与本公司之间存在关联交易，重大

关联交易详见本公司财务报告及其他相关公告文件。

二、附条件生效的股份认购合同的内容摘要

公司与博瑞投资于

２０１２

年

１０

月

２３

日签署了《非公开发行股票附条件生效的股份认购协议》，协议内容

摘要如下：

（一）认购数量

本次非公开发行最终确定的发行总量的

２０％

。

（二）认购价格

博瑞投资认购价格不低于每股

９．０９

元，即定价基准日前

２０

个交易日公司股票交易均价的

９０％

；其中，

定价基准日前

２０

个交易日公司股票交易均价

＝

定价基准日前

２０

个交易日公司股票交易总额

÷

定价基准日

前

２０

个交易日公司股票交易总量。 若公司股票在本次发行定价基准日至发行日期间发生除权、除息事项

的，发行价格将进行相应调整。

最终发行价格将由公司股东大会授权董事会在取得中国证监会发行核准文件后，与本次非公开发行

的保荐机构（主承销商）根据有关法律、法规及其他规范性文件的规定及投资者申购报价情况确定。 博瑞

投资不参与市场询价过程，但接受市场询价结果，与其他特定投资者以相同价格认购。

（三）认购方式

博瑞投资以现金方式认购。

（四）支付方式

博瑞传播本次非公开发行股票获得中国证监会核准且博瑞投资收到博瑞传播发出的认股款缴纳通

知之日起三个工作日内，将认购款总金额（即最终发行价格与认购股份数量的乘积）足额缴付至博瑞传播

在缴款通知中指定的银行账户。

（五）限售期

博瑞投资本次认购的股票自本次非公开发行结束之日起三十六个月内不得转让。 限售期结束后，将

按中国证监会及上海证券交易所的有关规定执行，法律法规对限售期另有规定的，依其规定。

（六）协议的生效条件和生效时间

协议经博瑞传播及博瑞投资双方法定代表人或授权代表人签署并加盖公章后成立，并在满足下列全

部先决条件后生效：

１

、 博瑞传播非公开发行股票以及博瑞投资以现金方式认购本次非公开发行的股票事宜获得博瑞传

播董事会和股东大会批准；

２

、中国证监会核准本次非公开发行股票事宜。

如上述条件未获满足，则本协议自始无效。

第三节 本次股权购买基本情况

一、标的公司基本情况

（一）基本信息

名称：北京漫游谷信息技术有限公司

公司类型：其他有限责任公司

法定代表人：张福茂

注册资金：

１

，

０００

万元

成立日期：

２００４

年

２

月

１３

日

注册地址：北京市石景山区八大处高科技园区西井路

３

号

３

号楼

２３００

房间

办公地址：北京市朝阳区北四环中路

２７

号盘古大观

Ａ

座写字楼

３０

层

企业法人营业执照：

１１０１０８００６４４９３４４

经营期限：

２００４

年

２

月

１３

日至

２０２４

年

２

月

１２

日

经营范围：许可经营项目：因特网信息服务业务（除新闻、出版、教育、医疗保健、药品、医疗器械和

ＢＢＳ

以外的内容）；互联网游戏出版。一般经营项目：技术开发、技术转让、技术服务、技术咨询；基础软件服务；

制作、代理、发布广告；会议服务；承办展览展示活动；电脑动画设计。

（二）历史沿革

标的公司于

２００４

年

２

月设立，设立时名称为北京沐翔宇通电子科技有限公司，

２００８

年

１１

月更名为北京

漫游谷信息技术有限公司。 标的公司自设立以来的注册资本及股权变更情况如下：

时间 注册资本

（

万元

）

股东 出资比例

（

％

）

２００４

年

２

月

５０

惠德彬

５０．０００

张明海

５０．０００

２００８

年

８

月

５０

王峰

２５．０００

尚进

２５．０００

姬凯

２３．０００

张福茂

１３．０００

阮玫

７．０００

王佳木

７．０００

２００８

年

１０

月

１

，

０００

张福茂

３６．７５０

尚进

２５．０００

姬凯

２３．０００

阮玫

７．０００

王佳木

７．０００

王峰

１．２５０

２００８

年

１１

月

１

，

０００

王峰

２５．０００

尚进

２５．０００

姬凯

２３．０００

张福茂

１３．０００

阮玫

７．０００

王佳木

７．０００

２００９

年

３

月

１

，

０００

姬凯

３６．５１０

张福茂

２０．６３０

阮玫

１１．１１０

王佳木

１１．１１０

王峰

１０．３２０

尚进

１０．３２０

２００９

年

７

月

１

，

０００

姬凯

４６．８３０

张福茂

２０．６３０

阮玫

１１．１１０

王佳木

１１．１１０

王峰

１０．３２０

２０１０

年

４

月

１

，

０００

王波

３７．０００

姬凯

２９．５００

张福茂

１３．０００

阮玫

７．０００

王佳木

７．０００

王峰

６．５００

２０１０

年

８

月

１

，

０００

世纪凯旋

５０．０００

姬凯

２０．０００

张福茂

１５．０００

阮玫

７．５００

王佳木

７．５００

２０１１

年

１１

月

１

，

０００

世纪凯旋

６５．７８９

姬凯

１３．６８４

张福茂

１０．２６３

阮玫

５．１３２

王佳木

５．１３２

２０１２

年

１０

月

１

，

０００

世纪凯旋

６５．７８９

姬凯

１２．６８４

张福茂

９．２６３

阮玫

４．６３２

王佳木

４．６３２

黄明明

３．０００

（三）漫游谷

２０１２

年

１０

月

１６

日前的控制关系及其终止

１

、重组协议

２００８

年

１２

月

１７

日，游戏谷、漫游谷、姬凯、张福茂、阮玫、王佳木、王峰、尚进（上述六名自然人为漫游谷

在该时点的股东）分别签署了一系列重组协议。

自

２００８

年

１２

月至

２０１１

年

１２

月，经过若干次股权转让（详见“（二）历史沿革”），漫游谷股东发生了变化；

２０１２

年

１

月

１６

日，游戏谷、漫游谷与世纪凯旋、姬凯、张福茂、阮玫、王佳木重新签署了一系列重组协议。

由此，截至

２０１２

年

１０

月

１６

日，游戏谷通过该等一系列重组协议实际控制漫游谷。

２

、股权控制关系

（

１

） 根据境外律师事务所

ＭＡＰＬＥＳ ＡＮＤ ＣＡＬＤＥＲ

出具的关于腾讯控股、

ＴＣＨ ＪＡＤＥ ＬＩＭＩＴＥＤ

、

ＪＩＫＡＩ

ＨＯＬＤＩＮＧＳ ＬＩＭＩＴＥＤ

、

ＦＲＥＤ ＨＯＬＤＩＮＧＳ ＬＩＭＩＴＥＤ

、

ＲＵＡＮＭＥＩ ＨＯＬＤＩＮＧＳ ＬＩＭＩＴＥＤ

、

ＪＩＡＭＵ ＨＯＬＤＩＮＧＳ

ＬＩＭＩＴＥＤ

和游戏谷集团的法律意见书，腾讯控股、姬凯、张福茂、阮玫和王佳木分别通过其

１００％

控股的

ＴＣＨ ＪＡＤＥ ＬＩＭＩＴＥＤ

、

ＪＩＫＡＩ ＨＯＬＤＩＮＧＳ ＬＩＭＩＴＥＤ

、

ＦＲＥＤ ＨＯＬＤＩＮＧＳ ＬＩＭＩＴＥＤ

、

ＲＵＡＮＭＥＩ ＨＯＬＤＩＮＧＳ

ＬＩＭＩＴＥＤ

和

ＪＩＡＭＵ ＨＯＬＤＩＮＧＳ ＬＩＭＩＴＥＤ

持有游戏谷集团的股权， 股权比例分别为

６５．７８９％

、

１３．６８４％

、

１０．２６３％

、

５．１３２％

和

５．１３２％

。

（

２

）根据境外律师事务所

ＲＯＢＥＲＴＳＯＮＳ

出具的关于游戏谷控股的法律意见书，游戏谷集团持有游戏

谷控股

１００％

的股权。

（

３

）根据游戏谷现行有效的《公司章程》及《企业法人营业执照》，游戏谷为游戏谷控股于

２００８

年

１０

月

独家投资设立，游戏谷集团持有游戏谷控股

１００％

的股权。

３

、实际控制方

截至

２０１２

年

１０

月

１６

日，腾讯控股通过上述股权控制关系及游戏谷与漫游谷的重组协议实际控制标的

公司漫游谷。

腾讯控股于

２００４

在香港联合交易所有限公司主板上市，股份代码为

７００

。腾讯控股及其下属企业主要

于中国境内为用户提供综合互联网服务。

４

、重组协议终止

（

１

）有关资产、业务、人员的整合情况

２０１２

年

１０

月

１６

日，经漫游谷股东会及游戏谷董事会同意，漫游谷与游戏谷签订了《资产、业务合同转

让及人员转移协议》，漫游谷受让游戏谷业务及相关资产，转让价格为

１

，

００４．２４

万元，并接收其相关人员。

根据上述协议约定，《七雄争霸》游戏的境外收入以及《魔幻大陆》、《梦幻西游》的收入自

２０１２

年

９

月

１

日起

转让至漫游谷。

（

２

）重组协议的终止情况

２０１２

年

１０

月

１６

日，黄明明分别与姬凯、张福茂、阮玫、王佳木签订《终止协议》，终止姬凯、张福茂、阮

玫、王佳木分别代其持有的游戏谷集团

１０

万、

１０

万、

５

万、

５

万股股份的安排。

２０１２

年

１０

月

１６

日，经游戏谷董事会决议及漫游谷股东会决议同意，游戏谷、漫游谷和世纪凯旋、姬凯、

张福茂、阮玫、王佳木签订了《终止协议》，约定自该协议签署之日起各方终止其分别签署的漫游谷重组协

议，并确认：（

ｉ

）原重组协议项下，重组协议的一方不存在对重组协议的其他方的违约行为，其他方亦不存

在对该方的违约行为，各方互不承担违约责任；（

ｉｉ

）《终止协议》签署后，一方永久性免除并放弃针对重组

协议其他方， 以诉讼或任何其它方式， 提出任何基于任一重组协议的任何追索或赔偿请求的权利；（

ｉｉｉ

）

《终止协议》的签署是承诺人的真实意思体现，不存在以漫游谷未来收益为担保的相关协议安排，除姬凯、

张福茂、阮玫、王佳木合计转让其持有的漫游谷

３％

股权至黄明明以及漫游谷全体股东（世纪凯旋、姬凯、

张福茂、阮玫、王佳木、黄明明）拟将其各自持有漫游谷的全部股权转让给博瑞传播之外，不存在其他可能

导致漫游谷股权变动的相关协议安排。

２０１２

年

１０

月

１６

日， 腾讯控股、 腾讯数码、

ＴＣＨ ＪＡＤＥ ＬＩＭＩＴＥＤ

、 游戏谷集团、 游戏谷控股、

ＪＩＫＡＩ

ＨＯＬＤＩＮＧＳ ＬＩＭＩＴＥＤ

、

ＦＲＥＤ ＨＯＬＤＩＮＧＳ ＬＩＭＩＴＥＤ

、

ＲＵＡＮＭＥＩ ＨＯＬＤＩＮＧＳ ＬＩＭＩＴＥＤ

、

ＪＩＡＭＵ ＨＯＬＤＩＮＧＳ

ＬＩＭＩＴＥＤ

、姬凯、张福茂、阮玫、王佳木及黄明明分别出具关于终止漫游谷重组协议事宜的《确认函》，确认

知悉并同意该《终止协议》。

（四）漫游谷股东情况

１

、法人股东

公司名称：深圳市世纪凯旋科技有限公司

企业性质：有限责任公司

法定代表人：马化腾

注册资金：

１

，

１００

万元

成立日期：

２００４

年

１

月

１３

日

注册地址：深圳市南山区高新南一路飞亚达科技大厦三层东

企业法人营业执照：

４４０３０１１０３４４８７６５

经营期限：

２００４

年

１

月

１３

日至

２０２４

年

１

月

１３

日

经营范围：信息服务业务（含因特网信息服务，包括网上商务，短信息服务、体育娱乐、金融财经、域名

服务、网页制作、行业信息），不含电话信息服务业务，具体按增值电信业务经营许可证：粤

Ｂ２－２００３０３３３

经

营）；计算机软硬件的设计、技术开发与销售及其他国内商业、物资供销业（不含专营、专控、专卖商品及限

制项目）；从事广告业务（法律、行政法规规定应进行广告经营审批登记的，另行办理审批登记后方可经

营）。

截至本预案签署日，马化腾持有世纪凯旋

５４．２８５７％

的股权。

根据相关协议安排，世纪凯旋的运营和发展重大事项需要经过腾讯数码的事先批准。

２

、自然人股东

序号 姓名 性别 国籍 境外居留权 身份证号码

１

张福茂 男 中国 无

３７０３０３１９７７０２１１＊＊＊＊

２

姬凯 男 中国 无

２１０１１１１９７５１２０３＊＊＊＊

３

王佳木 男 中国 无

１１０１０２１９７６０６０２＊＊＊＊

４

阮玫 男 中国 无

４２２２０２１９８２１２２０＊＊＊＊

５

黄明明 男 中国 无

１１０１０８１９７２０８１５＊＊＊＊

（五）漫游谷对外投资情况

漫游谷曾拥有一家子公司，北京圈圈网络科技有限公司，以及参股北京巨盛互动信息技术有限公司。

截至本预案签署日，上述两家公司已进入清算注销程序。

２０１２

年

１０

月

１６

日，游戏谷与漫游谷签署《股权转让协议》，将其持有的梦想互娱股权转让给漫游谷。截

至本预案签署日，工商变更登记手续正在办理过程中。 梦想互娱的基本情况如下：

公司名称：济南梦想互娱信息技术有限公司

企业性质：有限责任公司

法定代表人：乔培合

注册资金：

２１０

万元

成立日期：

２０１１

年

１２

月

１２

日

注册地址：济南市高新区颖秀路

１２３７

号奇盛数码二期

１０６

室

企业法人营业执照：

３７０１２７２０００５３４４３

经营期限：长期

经营范围：许可经营项目：无

一般经营项目：计算机软件的设计、开发；电子技术开发、技术咨询、技术服务。 （须经审批的，未获批

准前不得经营）

截至本预案签署日，梦想互娱的股权结构如下：

序号 股东 出资额

（

元

）

持股比例

（

％

）

１

漫游谷

９４５

，

０００ ４５

２

乔培合

９４５

，

０００ ４５

３

于甲男

１０５

，

０００ ５

４

王玺

１０５

，

０００ ５

合计

２

，

１００

，

０００ １００

（六）漫游谷近三年一期备考财务数据

单位：万元

项目

２０１２

年

８

月

３１

日

２０１１

年

１２

月

３１

日

２０１０

年

１２

月

３１

日

２００９

年

１２

月

３１

日

资产总额

２２，９０８．７９ １５，１８１．５５ ７，６１５．６４ ２，４５０．６７

负债总额

１，３６２．２２ ２，０３２．８５ １，３４９．１６ ３０１．９３

归属于母公司所有者权

益

２１，５４６．５６ １３，２１６．８１ ６，１８１．５５ ２，１１６．８５

资产负债率

５．９５％ １３．３９％ １７．７２％ １２．３２％

项目

２０１２

年

１－８

月

２０１１

年度

２０１０

年度

２００９

年度

营业收入

１６，０９４．７２ ２１，１８７．６５ ７，９５３．４４ ５０４．２３

营业利润

９，７０６．８８ １４，２４３．４５ ４，５９８．０７ －６３６．１０

利润总额

９，７４３．８８ １４，２３０．０７ ４，５９９．４８ －６３５．２５

净利润

８，３２９．７５ １１，８３２．２３ ４，０６８．７３ －６３５．２５

归属于母公司所有者的

净利润

８，３２９．７５ １１，９８５．２６ ４，０６４．７０ －６１０．４８

注：以上数据经华信会计师审计。

（七）漫游谷高级管理人员基本情况

１

、漫游谷主要高级管理人员任职情况

序号 姓名 任职 任职期间

１

张福茂 董事长

、

总经理兼首席运营官

２００８

年至今

２

姬凯 董事兼首席技术官

２００８

年至今

３

阮玫 副总裁

２００８

年至今

４

王佳木 监事

２００８

年至今

张福茂、姬凯、阮玫、王佳木自

２００８

年起同时在漫游谷和游戏谷分别担任上述职务。 根据

２０１２

年

１０

月

１６

日，漫游谷与游戏谷签署《资产、业务合同转让及人员转移协议》，游戏谷的相关经营性资产、业务合同

自

２０１２

年

９

月

１

日起转让给漫游谷，游戏谷的相关员工也一并转移至漫游谷，游戏谷不再从事相关业务，张

福茂、姬凯、阮玫、王佳木亦不在游戏谷任职。

上述高级管理人员基本情况详见本节之“一、（四）

２

、自然人股东”。

２

、本次交易之后高级管理人员的调整计划

截至本预案签署日，博瑞传播已与交易对方约定，在本次交易完成后，标的公司将聘请张福茂担任标

的公司首任总经理，任期

３

年（自

２０１２

年

１０

月

２２

日起算）。 除此之外，博瑞传播对漫游谷如有其他调整高级

管理人员的计划，将依照有关法律法规、漫游谷《公司章程》以及博瑞传播与漫游谷及其股东签署的《购股

协议》相关约定做出。

（八）漫游谷业务情况

１

、漫游谷主营业务的具体情况

（

１

）主要产品

漫游谷目前的主要产品为角色扮演类、策略类、大型休闲类网页游戏，包括《七雄争霸》、《魔幻大陆》

和《功夫西游》等，其中《七雄争霸》为漫游谷营业收入的主要来源。《魔幻大陆》、《功夫西游》两款游戏由游

戏谷开发并与腾讯计算机联合运营。

２０１２

年

１０

月

１６

日，漫游谷与游戏谷签署《资产、业务合同转让与人员

转移协议》，将上述两款游戏的运营合同转让给漫游谷；根据上述协议，漫游谷、游戏谷与腾讯计算机重新

签署了《腾讯开放平台开发者协议》补充协议，约定自

２０１２

年

９

月

１

日起，上述两款游戏的收入确认至漫游

谷。 同时，漫游谷从腾讯科技等腾讯的下属企业取得了《七雄争霸》软件著作权以及《魔幻大陆》、《功夫西

游》软件著作权的使用许可权，漫游谷自

２０１２

年

９

月

１

日享有该等权利。

（

２

）主要业务营运模式

漫游谷定位于网络游戏开发商和运营商，网络游戏营运模式分为自主运营和联合运营两种。 自主运

营模式下，漫游谷开发游戏在自有平台上线，漫游谷全面负责网络平台推广、客户服务、技术支持和维护

等，根据游戏玩家实际充值并消费的金额取得收入。联合营运模式下，漫游谷与游戏运营商合作共同运营

游戏，其中，游戏运营商负责游戏平台的提供、网络平台推广、充值服务以及计费系统的管理，漫游谷负责

玩家的客户服务、提供游戏版本的更新及技术支持和维护，漫游谷根据游戏玩家实际充值及消费的金额，

按照与运营商合作协议所计算的分成金额确认收入。

联合运营为漫游谷目前业务运营的主要模式。 漫游谷自成立以来与盛大网络发展有限公司、上海玄

霆娱乐信息科技有限公司、九合天下（北京）科技有限公司、北京联众网络技术有限责任公司以及腾讯计

算机等运营商形成了良好的合作关系；漫游谷主要产品《七雄争霸》的运营商腾讯计算机为其最主要的合

作伙伴。

２０１０

年

７

月，漫游谷开发的游戏《七雄争霸》在腾讯运营平台上线；随着

２０１２

年腾讯推出开放平台

后，所有游戏开发商均可通过与腾讯计算机签署《腾讯开放平台开发者协议》将所开发游戏在腾讯开放平

台上推出上线，漫游谷目前所运营的《七雄争霸》、《魔幻大陆》、《功夫西游》等游戏在该平台上运行。

（

３

）经营资质

（

ｉ

）漫游谷拥有北京市通信管理局颁发的京

ＩＣＰ

证

０８００６８２

号《电信与信息服务业务经营许可证》，证

载业务种类：因特网信息服务业务（服务项目为除新闻、教育、医疗保健、药品、医疗器械和

ＢＢＳ

以外的内

容），有效期自

２０１２

年

０６

月

１５

日至

２０１３

年

１２

月

１８

日。

（

ｉｉ

）漫游谷拥有北京市文化局颁发的京网文［

２０１１

］

０６５１－２２５

号《网络文化经营许可证》，证载业务范

围：利用信息网络经营游戏产品（含网络游戏虚拟货币发行），有效期自

２０１２

年

０７

月

２４

日至

２０１４

年

１２

月

３１

日。

（

ｉｉｉ

）漫游谷拥有中华人民共和国新闻出版总署颁发的新出网证（京）字

０６７

号《互联网出版许可证》，

证载业务范围：互联网游戏出版，有效期自

２０１０

年

０９

月

１２

日至

２０１４

年

１２

月

３１

日。

２

、漫游谷在行业中的竞争地位

（

１

）行业地位

漫游谷作为国内网页游戏开发的先驱，自成立以来一直从事网页游戏的开发与运营。 漫游谷与腾讯

等众多互联网知名企业开展了广泛深入的合作，并与

１７１７３

、新浪游戏等众多游戏行业知名媒体建立了良

好的合作伙伴关系。

２０１０

年

７

月，随着《七雄争霸》的上线，漫游谷业务迅速发展，逐步建立了在网页游戏领

域的行业领先地位。漫游谷的主打产品《七雄争霸》创造了最高同时在线人数突破

８０

万的国内网页游戏在

线记录

（

２

）竞争优势

（

ｉ

）作为市场先入者抢占了较高的市场份额

网页游戏是

２００８

年之后最新发展起来的网络游戏子行业， 漫游谷早在行业发展之初便进入该领域，

先后开发了《七雄争霸》、《魔幻大陆》、《功夫西游》等多款游戏，其中《七雄争霸》基本保持单款网页游戏市

场占有率领先的位置。 漫游谷作为市场先入者，占领了时机，抢占了较高的市场份额。 游戏玩家具有粘性

较高的特性，使得这种市场先入为该款游戏拥有持续稳定的玩家提供了有利保障。

（

ｉｉ

）强劲的游戏研发实力

网页游戏研发成本相对较低，而且市场认可度较高的游戏项目一经运营，仅需支付少量的运营费用，

便可获得较高的收入。漫游谷在《七雄争霸》上线后，凭借优异的市场表现形成一定的资金积累，为后续游

戏开发提供了后盾。 同时，漫游谷凭借强大的品牌效应和市场地位吸引了大批的游戏开发人才，近

８０％

的

员工为研发人员，且大量员工都参与过行业知名大作开发，专业经验丰富。 在资金和人才的储备、积累基

础上，漫游谷形成了较强的游戏开发实力，继《七雄争霸》后，又推出了《魔幻大陆》和《功夫西游》等游戏，

目前还有多款游戏正在开发中，将于

２０１３

年前后陆续上线。

（

ｉｉｉ

）与国内最大的游戏平台之一密切合作

漫游谷自

２００９

年以来主要是通过与腾讯计算机联合运营的模式合作运营游戏。腾讯游戏运营平台是

国内最大的游戏平台之一，通过其在规模、资金、技术及经验上的优势，使得漫游谷的游戏项目在营销、宣

传及运营上更上一个台阶，同时借助其强大的客户资源和完善的客户调查系统可以帮助漫游谷及时调整

研发方向，更好的跟进市场变化。

（

ｉｖ

）管理团队稳定，管理经验丰富

漫游谷的核心业务管理团队由张福茂、姬凯、阮玫和王佳木等组成，自

２００７

年创业之初至今一直保持

了良好稳定的合作关系，核心业务管理团队及其他业务骨干多来自于行业知名互联网公司、游戏开发商

等，具有较强的技术开发能力和丰富的管理经验，为漫游谷的游戏开发及运营发展提供了长期稳定的有

力保障。

二、本次股权购买的相关协议

（一）《购股协议》的主要内容

漫游谷、世纪凯旋、张福茂、姬凯、阮玫、王佳木、黄明明与博瑞传播签署的《购股协议》主要条款如下：

１

、合同主体

世纪凯旋；张福茂、姬凯、阮玫、王佳木、黄明明、博瑞传播、漫游谷。

世纪凯旋与团队股东、黄明明合称售股股东。

２

、签订时间

２０１２

年

１０

月

２２

日。

３

、本次交易

博瑞传播拟分阶段向售股股东购买标的公司

１００％

的股权。 根据《购股协议》各项条款和条件，本次交

易为博瑞传播将向售股股东合计购买标的公司

７０％

的股权。 具体而言，博瑞传播将向世纪凯旋购买标的

公司

４６．０５％

的股权，向姬凯购买标的公司

８．８８％

的股权，向阮玫购买标的公司

３．２４％

的股权，向王佳木购买

标的公司

３．２４％

的股权，向张福茂购买标的公司

６．４９％

的股权，向黄明明购买标的公司

２．１０％

的股权。

４

、本次交易对价、调整及支付

各方一致同意，以资产评估机构出具的且经各方认可的《资产评估报告书》所确定的标的股份的评估

值，作为确定本次交易股份转让价款的参考依据。

经转让双方协商一致，确定本次交易股份（即漫游谷

７０％

股权）转让价款合计

１０３

，

６００

万元。 各售股股

东在本次交易以及后续交易中的对价按照以下比例收取：世纪凯旋，

６４．４９９５％

；姬凯，

１１．２３７％

；张福茂，

１０．７０６３％

；阮玫，

６．６０３６％

；王佳木

４．１０３６％

；黄明明

２．８５％

。 本次交易对价将分三期以现金方式支付，各期

的支付数额分别为本次交易对价的

８０％

、

１０％

和

１０％

，并且应按照以下公式予以调整。

博瑞传播各期实际应支付数额

＝

当期转让对价

－

补偿额。

期数 时间 当期转让对价 补偿额

１

本次交易交割日

人民币捌亿贰仟捌佰捌拾

万元

（

本次交易对价

×８０％

）

补偿额

＝

当期转让对价

×２０１２

年净利润未完成率

，

在上述计

算中

：

（

ａ

）

２０１２

年净利润未完成率

＝ １－２０１２

年净利润

÷

１．２

亿元

；

（

ｂ

）

０≤２０１２

年净利润未完成率

≤０．８

；

且

（

ｃ

）

０≤

补偿额

≤８．２８８

亿元

２

２０１３

年标的公司审计报

告出具后

１５

日内

人民币壹亿零叁佰陆拾万

元

（

本次交易对价

×１０％

）

补偿额

＝

当期转让对价

×２０１２

年净利润

／ １．２

亿元

×２０１３

年净

利润增长率的未完成率

在上述计算中

：

（

ａ

）

２０１３

年净利润增长率的未完成率

＝１－２０１３

净利

润增长率

÷３０％

；

（

ｂ

）

０≤２０１３

净利润增长率

≤３０％

；

且

（

ｃ

）

０≤

补偿额

≤１．０３６

亿元

３

２０１４

年标的公司审计报

告出具后

１５

日内

人民币壹亿零叁佰陆拾万

元

（

本次交易对价

×１０％

）

补偿额

＝

当期转让对价

×２０１２

年净利润

÷１．２

亿

×２０１４

年净利

润增长的未完成率

在上述计算中

：

（

ａ

）

２０１４

年净利润增长的未完成率

＝１－

（

２０１４

年净

利润

÷２０１２

年净利润

－１３０％

）

÷３９％

；

（

ｂ

）

１３０％≤２０１４

年 净 利 润

÷２０１２

年 净 利 润

≤

１６９％

；

且

（

ｃ

）

０≤

补偿额

≤１．０３６

亿元

上表中，若

２０１２

年净利润不低于

１．２

亿元，则

２０１２

年净利润按

１．２

亿元计算，净利润增长率以

１．２

亿元为

基数计算；若

２０１２

年净利润低于

１．２

亿元，则净利润增长率以

２０１２

年净利润的实际值为基数计算；增长率目

标值为

３０％

。 其中

２０１２

年净利润指漫游谷

２０１２

年净利润与游戏谷

２０１２

年

１

月

３１

日至

２０１２

年

８

月

３１

日经审计

净利润之和。

《购股协议》中所述“净利润”指标的公司按照中国会计准则编制的且经具有证券业务资格的博瑞传

播年报审计机构审计的利润表计算所得的税后净利润与扣除非经常性损益后孰低。 为免生疑义，在计算

净利润时，无论在任何情况下，均不应将以下费用计算为标的公司的费用：（

１

）与本次交易有关的、博瑞传

播支付的相关费用和成本，包括律师费用，审计费，评估费，投行咨询费等；（

２

）由于会计上确认合并而导

致的相关的折旧和摊销和减值；（

３

）由于未来员工股权激励而导致的相关费用；（

４

）由于实施本协议附录

一中规定的标的公司

２０１２

年至

２０１４

年的管理层激励方案而导致或产生的相关费用；以及（

５

）计提的坏账

准备。 同时在计算税后净利润时，应遵循腾讯计算机与标的公司已于

２０１２

年

１０

月

１６

日签署的《

＜

腾讯开放

平台开发者协议

＞

补充协议》中确定的收入确认原则。 各方同意，标的公司

２０１２

年至

２０１４

年财务审计报告

应符合《企业会计准则》及相关会计制度的要求，除相关法律、法规及规范性文件另有要求外，其适用会计

准则、制度、漫游谷的会计政策及会计估计不做调整；若任一方对上述博瑞传播年报审计机构的审计结果

有异议，则各方应积极沟通协商，确保尽快达成一致意见且不影响博瑞传播按时出具年报。

５

、后续交易

各方同意，若标的公司在

２０１４

年的净利润为零或大于零，则博瑞传播有义务根据《购股协议》规定继

续向售股股东收购其合计持有的标的公司剩余

３０％

的股权。 具体而言，博瑞传播将向世纪凯旋购买标的

公司

１９．７４％

的股权，向姬凯购买标的公司

３．８１％

的股权，向阮玫购买标的公司

１．３９％

的股权，向王佳木购买

标的公司

１．３９％

的股权，向张福茂购买标的公司

２．７７％

的股权，向黄明明购买标的公司

０．９０％

的股权。

后续交易中，博瑞传播按照

１４４

，

０００

万元的标的公司总体估值，向售股股东购买共计标的公司

３０％

的

股权，即交易对价共计应为

４３

，

２００

万元。

后续交易实际对价应当按照以下方式调整，并且博瑞传播应当自标的公司

２０１４

年审计报告出具之日

起的

１５

日内，以现金方式向各售股股东足额支付全部后续交易实际对价。

后续交易实际对价

＝

标的公司估值

×３０％

。

标的公司估值

＝２０１２

至

２０１４

年

３

年年均净利润

×

对应于净利润复合年均增长率的

ＰＥ

倍数

－２０１２

年至

２０１４

年期间分配利润（标的公司估值上限为

１４．４

亿元

－２０１２

年至

２０１４

年期间已分配利润，该等利润分配额

不包括标的公司截至

２０１１

年

１２

月

３１

日止的可分配利润的分配）

净利润复合年均增长率（

Ｇ

）的计算公式为：

其中，若标的公司的

２０１２

年净利润不低于

１．２

亿元，则

２０１２

年净利润以

１．２

亿元计算；若

２０１２

年净利润

低于

１．２

亿元，则

２０１２

年净利润按照实际数额计算。

ＰＥ

倍数确定方式如下：

净利润复合年均增长率

（

Ｇ

）

ＰＥ

倍数

Ｇ≥２５％ ９．０ｘ

１５％≤Ｇ＜２５％ ７．５ｘ

０≤Ｇ＜１５％ ６．５ｘ

Ｇ＜０％ ５．０ｘ

６

、过渡期损益的归属

标的公司自评估基准日至交割日期间（即评估基准日（不含当日）至交割日（含当日）期间）（简称“过

渡期”）的收益由本次交易交割完成后标的公司的全体股东享有，亏损由售股股东承担并补足至零。

７

、过渡期安排

自评估基准日起至交割日止的期间，售股股东应促成标的公司：除（

Ａ

）取得博瑞传播的提前书面同

意，（

Ｂ

）本协议明确允许，或（

Ｃ

）适用法律要求或政府机构要求外，标的公司将在所有重大方面按照与《购

股协议》签订之日前采取的实质相同的方式和惯例正常开展其业务，尽其合理努力保持同客户、供应商的

关系。

在过渡期内，未经博瑞传播提前书面同意，售股股东应确保标的公司不进行任何对外担保或借款行

为，且不应在《购股协议》规定的预算之外进行任何固定资产或无形资产的处置、对外投资等对标的公司

生产经营产生重大影响的行为。

在过渡期内，就标的公司通过董事会审议通过的事项，售股股东应促使标的公司在相关事项经审议

通过后三（

３

）日以内以书面方式（含电子邮件）通知博瑞传播；就标的公司拟通过股东会审议通过的事项，

售股股东应促使标的公司在审议相关事项前至少三（

３

）日前以书面方式（含电子邮件）通知博瑞传播。

在过渡期内，售股股东应促使标的公司于每季度开始后

１５

日前将标的公司上季度主要运营数据（包

括在线人数、活跃用户数、分产品的道具消费）以书面方式（含电子邮件）向博瑞传播进行报送，并于每月

１５

日前以书面方式（含电子邮件）将月度财务报表向博瑞传播进行报送。

８

、与资产相关人员安排

各方同意，除博瑞传播另行同意外，本次交易不涉及标的公司的员工安置问题，标的公司不会因本次

交易主动与原有员工解除劳动关系和

／

或用工关系。

９

、分红和业绩激励

标的公司截至

２０１１

年

１２

月

３１

日止的可分配利润由售股股东享有和分配，该等分配不影响本次交易的

估值以及本次交易实际对价。

博瑞传播同意， 在本次交易完成后， 在标的公司现金流足够根据本条进行利润分配的情况下，

２０１２

年、

２０１３

年和

２０１４

年的净利润中不低于

６０％

的可分配利润应当按照本次交易完成后的标的公司各股东的

股权比例进行分配。

博瑞传播明确同意在本次交易完成后实施标的公司

２０１２

年至

２０１４

年的管理层激励方案，全体激励对

象合计可受奖励的现金总额不超过

２０１２

年至

２０１４

年实际净利润总额扣除

２０１２

年至

２０１４

年目标净利润总

额后的

４０％

；其中目标净利润为：

２０１２

年

１．２０

亿元，

２０１３

年

１．５６

亿元，

２０１４

年

２．０３

亿元。

１０

、生效

除本协议另有约定之外，本协议于下列条件全部满足之日起生效：

（

ｉ

）《购股协议》经各方法定代表人或其授权代表人签署并加盖各自公章；

（

ｉｉ

）博瑞传播本次发行及《购股协议》经博瑞传播股东大会审议通过；

（

ｉｉｉ

）博瑞传播本次发行获得中国证监会核准。

（二）《购股协议》所获得的授权和批准

《购股协议》已经世纪凯旋股东会决议以及腾讯数码出具的《确认函》同意。

三、评估及作价

（一）本次交易的定价依据

本次股权购买的定价以中和评估出具的截至基准日

２０１２

年

８

月

３１

日的 《成都博瑞传播股份有限公司

购买北京漫游谷信息技术有限公司股权项目资产评估报告书》（中和评报字［

２０１２

］第

ＢＪＶ１０４６

号）所确定

的标的公司的评估值，作为确定转让价款的参考依据，由各方在平等协商的基础上予以确定。

（二）标的资产评估值

１

、资产基础法

在评估基准日

２０１２

年

８

月

３１

日，漫游谷总资产账面价值为

２１

，

４０８．４４

万元，总负债账面价值为

１

，

１５７．９３

万元，净资产账面价值为

２０

，

２５０．５１

万元。经资产基础法评估，漫游谷总资产评估价值为

２１

，

４４２．７２

万元，总

负债评估价值为

１

，

１５７．９３

万元，净资产评估价值为

２０

，

２８４．７９

万元。

漫游谷资产基础法评估结果汇总如下：

单位：万元

项 目

账面价值 评估价值 增减值 增值率

Ａ Ｂ Ｃ＝Ｂ－Ａ Ｄ＝Ｃ ／ Ａ＊１００％

１

流动资产

２０

，

３４６．６３ ２０

，

３４６．６３ － ０．００％

２

非流动资产

１

，

０６１．８１ １

，

０９６．０９ ３４．２８ ３．２３％

３

其中

：

可供出售金融资产

４

持有至到期投资

５

长期股权投资

６

投资性房地产

７

固定资产

２８４．１３ ３００．３７ １６．２４ ５．７２％

８

在建工程

９

无形资产

６０．３９ ７８．４３ １８．０４ ２９．８７％

１０

长期待摊费用

５８８．３０ ５８８．３０ － ０．００％

１１

递延所得税资产

１２８．９９ １２８．９９ － ０．００％

１２

资产总计

２１

，

４０８．４４ ２１

，

４４２．７２ ３４．２８ ０．１６％

１３

流动负债

１

，

１５７．９３ １

，

１５７．９３ － ０．００％

１４

非流动负债

１５

负债合计

１

，

１５７．９３ １

，

１５７．９３ － ０．００％

１６

净资产

２０

，

２５０．５１ ２０

，

２８４．７９ ３４．２８ ０．１７％

２

、收益法

在评估基准日

２０１２

年

８

月

３１

日，漫游谷总资产账面价值为

２１

，

４０８．４４

万元，总负债账面价值为

１

，

１５７．９３

万元，净资产账面价值为

２０

，

２５０．５１

万元。 持续经营前提下，经收益法评估，漫游谷股东全部权益价值为

１５１

，

７００

万元。

２０１２

年

１０

月

１６

日， 漫游谷股东会决议同意对截至

２０１１

年

１２

月

３１

日的可分配利润向股东进行分红，合

计分配金额为

１１０

，

４３４

，

７７９

元，收益法评估结果已将该款项作为非经营性负债扣减。

３

、最终评估结果

收益法评估股东权益价值为

１５１

，

７００

万元，资产基础法评估的股东权益价值为

２０

，

２８４．７９

万元，收益法

评估结果高于资产基础法评估结果。

资产基础法是在持续经营基础上，以重置各项生产要素为假设前提，根据要素资产的具体情况采用

适宜的方法分别评定估算企业各项要素资产的价值并累加求和，再扣减相关负债评估价值，得出资产基

础法下股东全部权益的评估价值，反映的是企业基于现有资产的重置价值。 而收益法是在对企业未来收

益预测的基础上计算评估价值的方法，不仅考虑了各分项资产是否在企业中得到合理和充分利用、组合

在一起时是否发挥了其应有的贡献等因素对企业股东全部权益价值的影响，也考虑了企业所享受的各项

优惠政策、管理能力、人力资源、要素协同作用等对股东全部权益价值的影响，根据被评估单位所处行业

和经营特点，收益法评估价值能比较客观全面的反映目前企业的股东全部权益价值。

结合本次评估目的综合考虑， 本次评估以收益法确定的评估价值

１５１

，

７００

万元作为漫游谷股东全部

权益价值。

（三）评估增值的原因

本次标的资产收益法评估结果较基准日

２０１２

年

８

月

３１

日账面净资产值增值率较大， 主要是基于以下

原因：

１

、网页游戏行业优势

网页游戏处于朝阳行业，未来发展潜力巨大。 网页游戏将碎片化时间加以利用，充分尊重人的本性，

因此取得客户的数量较为容易。 同时因网页游戏玩家除游戏外一般另有主业，消费能力较强。

《七雄争霸》形成了稳定的游戏社区，玩家对该社区黏着性较高、认同度较强。漫游谷和运营商通过不

断推出游戏更新、资料片等内容，在原有游戏社区基础上进一步巩固对已有玩家群体的吸引力。

２

、漫游谷经营竞争优势

《七雄争霸》自

２０１０

年

７

月上线以来，市场表现良好，基本保持单款网页游戏市场占有率领先的市场地

位，并为漫游谷带来了持续增长并稳定的现金流。 漫游谷凭借《七雄争霸》的市场表现树立了良好的品牌

形象；凭借雄厚的资金实力和良好的品牌形象，漫游谷对游戏行业人才尤其是研发人员具有较强的吸引

力。同时，漫游谷通过与与国内最大的游戏平台之一密切合作能够及时调整研发方向、更好的跟进市场变

化。凭借以上优势，漫游谷主要产品《七雄争霸》自

２０１０

年上线运营至今，取得了网页游戏行业领先的市场

地位，漫游谷的游戏开发能力、运营能力、品牌优势等重要资源对企业价值产生了很大的贡献，在收益法

评估结果中得到合理体现，而账面净资产则无法包含上述无形资产，故增值率较高。

第四节 董事会关于本次募集资金使用的可行性分析

本次非公开发行股票募集资金总额不超过

１０６

，

０００

万元， 扣除发行费用后募集资金净额不超过

１０３

，

０００

万元，将全部用于购买漫游谷股权，交易对方为漫游谷股东世纪凯旋、张福茂、姬凯、阮玫、王佳木和黄

明明，交易价格参考资产评估值确定。

公司拟以

１０３

，

６００

万元向交易对方购买

７０％

漫游谷股权，根据公司与漫游谷及其股东签署的《购股协

议》的约定，若漫游谷在

２０１４

年的净利润为零或大于零，则公司将根据《购股协议》的约定以不高于

４３

，

２００

万元向交易对方购买其合计持有的漫游谷剩余

３０％

的股权。

本次募集资金到位后，如本次发行实际募集资金少于募投项目资金需要量，公司将以自有资金弥补

不足部分。本次发行募集资金到位之前，公司将根据项目进度的实际情况以自有资金先行投入，并在募集

资金到位之后予以置换。

一、标的公司所处行业情况分析

（一）主要业务和行业分类

漫游谷的主营业务为网页游戏开发及运营，经营业务均属文化产业下的网络游戏业务。

根据《中国游戏产业报告》，电子游戏根据游戏运行平台的不同，分成三大类：电脑游戏、手机游戏和

专用游戏设备游戏。 按照游戏运行对于网络环境的需求状况不同，电脑游戏可以分成

ＰＣ

单机游戏和

ＰＣ

网

络游戏（网络游戏）两种。

参照中国证监会

２００５

年

３

月颁布的中华人民共和国金融行业标准《上市公司分类与代码》（标准号：

ＪＲ／

Ｔ００２０－２００４

），网络游戏业务属于“

Ｇ５０

计算机应用服务业”。

（二）行业管理体制

我国游戏行业的行业行政主管部门主要是工业和信息化部、文化部、新闻出版总署（国家版权局）。

工业和信息化部负责拟订并组织实施信息化的发展规划，制定并组织实施通信业的行业规划、计划

和产业政策，统筹推进国家信息化工作，承担通信网络安全及相关信息安全管理的责任。

文化部负责拟订文化艺术方针政策，起草文化艺术法律法规草案，拟订文化艺术事业发展规划并组

织实施，拟订动漫、游戏产业发展规划并组织实施，指导协调动漫、游戏产业发展，对网络游戏服务进行监

管（不含网络游戏的网上出版前置审批）。

国家新闻出版总署（国家版权局）负责起草新闻出版、著作权管理的法律法规草案，负责著作权管理

工作，负责对互联网出版活动和开办手机书刊、手机文学业务进行审批和监管，负责网络游戏前置审批和

进口网络游戏审批管理。

网络游戏行业的主要行业协会包括中国出版者协会游戏工作委员会和中国软件行业协会游戏软件

分会等。

近年来，国家出台了一系列鼓励网络游戏相关行业发展的政策，详见第一节之“一、（一）本次发行的

背景”。

（三）网络游戏行业概况

１

、产业链情况

网络游戏产业链就其上下游划分，主要包括游戏开发商、游戏运营商、游戏渠道商以及游戏用户（玩

家）。 行业产业链如下图：

网络游戏开发商直接面向游戏的设计与研发。网络游戏运营商是网络游戏开发商与网络游戏用户之

间的桥梁，终端用户只有通过网络游戏运营商才能正常开始游戏。 网络游戏渠道商通常为网络游戏运营

商和网络游戏用户的中间商，主要为游戏运营商提供销售游戏点卡的业务。

与此同时，互联网接入提供商、电信运营商以及周边服务商等组成辅链条，起到了为网络游戏行业提

供基础设施和服务以及辅助网络游戏产品的推广、销售的作用。

漫游谷在整个产业链中，主要承担着游戏开发商的角色，同时兼顾发展游戏运营商的角色。

２

、网络游戏行业分类

根据 《中国游戏产业报告》， 按游戏内容不同， 网络游戏可以分为大型角色扮演类网络游戏

（

ＭＭＯＲＰＧ

）、大中型休闲网络游戏和棋牌网络游戏三种类型。按游戏提供形式不同，网络游戏分为客户端

网络游戏和网页游戏两种类型。漫游谷为网页游戏开发企业，主要产品《七雄争霸》属于策略类网页游戏。

３

、网络游戏的盈利模式

网络游戏市场中主要存在按道具收费和按时间收费两种类型的盈利模式。（

１

）在按道具收费模式下，

玩家可免费进入游戏，但要获取更好的游戏体验往往需要付费购买虚拟道具，付费方式包括购买游戏点

卡、在线充值、手机充值等。（

２

）在按时长收费模式下，用户按照游戏时间支付费用，可以按小时计费，也可

以包月计费，玩家通过打怪和完成任务等方式获取道具。 此外，部分网络游戏还通过游戏植入性广告、游

戏形象授权、道具交易收费等模式盈利。 《七雄争霸》主要采用按道具收费的模式。

（四）行业发展情况

１

、网络游戏行业

互联网的普及是网络游戏得以普及的必备条件。 根据

ＣＮＮＩＣ

统计，截至

２０１２

年

６

月底，中国网民数量

达到

５．３８

亿，互联网普及率为

３９．９％

。 根据文化部《

２０１１

中国网络游戏市场年度报告》，

２０１１

年互联网游戏

用户总数突破

１．６

亿人，同比增长

３３％

。

根据《中国游戏产业报告》（除非特别说明，本节之行业数据来源均为《中国游戏产业报告》），

２０１１

年，

中国付费网络游戏用户数达到

６

，

６３２

万人，同比增长

４６．０％

。

２０１１

年，中国网络游戏市场实际销售收入（包

括了客户端网游、网页游戏、社交游戏及游戏平台的市场销售额）为

４２８．５

亿元，比

２０１０

年增长了

３２．４％

；

２０１２

上半年，中国网络游戏市场实际销售收入为

２４８．４

亿元，同比增长率为

１８．５％

。 预计

２０１６

年中国付费网

络游戏用户数将达到

７

，

５３５

万人， 预计

２０１６

年中国网络游戏市场实际销售收入将达到

８５８

亿元人民币，

２０１２

年到

２０１６

年的年复合增长率为

１４．９％

。 中国

ＰＣ

网络游戏市场实际销售收入及预测情况如下图：

此外，

２０１１

年电信业务受网络游戏带动产生的直接收入达

４６６

亿元，

ＩＴ

行业由此产生的直接收入达

１５５．４

亿元，出版和媒体行业产生的直接收入达到

１１１．８

亿元。

２

、网页游戏行业

２０１１

年，网页游戏市场的实际销售收入

５５．４

亿元，比

２０１０

年增长了

３２．４％

；预计

２０１６

年销售收入将达

到

１３０．０

亿元，年复合增长率为

１８．６％

。 中国网页游戏市场实际销售收入及预测情况如下图：

网页游戏行业存在如下几点发展趋势：（

１

）互联网平台纷纷加大了平台开放的力度，推动着网页游戏

市场的进一步发展；（

２

）大型游戏企业布局网页游戏研发，网页游戏领先企业将长期致力于网页游戏精细

化运营及深度研发，不断巩固和提升自主研发的产品品质；（

３

）网页游戏向移动互联网方向发展，形成跨

平台产品。

（五）行业技术水平及特点

中国网络游戏产业经过多年发展，国内越来越多的网游企业加强了自主研发的投入，开发技术已经

取得长足进步，已逐渐形成自身的核心竞争力。

２０１１

年自主研发的网络游戏市场实际销售收入

２７１．５

亿元，

比

２０１０

年增长了

４０．７％

，占网络游戏市场实际销售收入的

６３．４％

。

在游戏策划、美术设计等方面的技术水平已达到较高水平，而在网络游戏的核心技术游戏引擎技术

方面也已取得较大的提高，但整体水平与美国、日本等国领先企业相比略显滞后，中国游戏市场还存在一

定的游戏题材、内容同质化问题。

（六）行业的主要进入障碍

１

、技术和人才壁垒

网络游戏从策划、程序、美术、测试等环节均有较高的技术要求，研发技术与研发人才积累是研发公

司核心竞争力所在，网络游戏企业需要配备游戏研发和运营等方面的高级人才，而这给新进入本行业者

构成了较高的人才壁垒。 中国网络游戏行业发展时间较短，发展速度较快，更加剧了技术和人才壁垒。

２

、资金壁垒

精品网络游戏的研发、推广和运营必须有一定的资金投入，主要体现在研发和运营等方面人员成本

较高，网络游戏的市场推广成本日益上升，此外网络游戏的运行还需要网络基础设施方面的投入。

３

、品牌壁垒

经过多年发展，一批大型网络游戏企业逐渐确立了市场和品牌优势，精品网络游戏往往已经形成固

定的游戏用户群，对新进入者构成品牌壁垒。

（七）行业特性

１

、周期性

网络游戏的生命周期一般可以划分成测试期、成长期、成熟期和衰退期四个阶段，但每一款网络游戏

产品的寿命并不相同。

２

、区域性

网络游戏运营以互联网为基础，其发展与互联网基础设施建设的发展、居民收入和消费能力有很大

的关联性，互联网发展快的地区，网络游戏的市场规模相对较大。

３

、季节性

网络游戏具有一定的季节性特征，在传统节日和法定假日期间，网络游戏的在线人数和运营收入往

往会增大。

二、管理层对标的资产定价合理性的讨论与分析

（一）标的资产的定价合理性分析

１

、标的资产的定价结果

中和评估采用了资产基础法和收益法对漫游谷

１００％

股权进行了评估， 并最终选用收益法评估结果

作为最终评估结果。 漫游谷在基准日的评估值为

１５１

，

７００

万元， 本次交易对应漫游谷

７０％

的股权价值为

１０６

，

１９０

万元，经交易各方协商一致，漫游谷

７０％

股权的交易价格参考资产评估值确定为

１０３

，

６００

万元，本

次交易及后续交易估值均不高于评估值。

本次股权购买标的资产的交易对价参考经证券业务资格的评估机构出具的评估报告关于标的公司

在基准日的评估结果，并经交易各方协议达成。 评估报告尚待有权国有资产监督管理部门备案。

２

、以收益法对标的公司股权进行评估时的参数选择

收益法是通过估算被评估单位在未来的预期收益，并采用适当的折现率折现成基准日的现值，求得

被评估单位在基准日时点的企业营业性资产价值，然后再加上溢余资产价值、非经营性（净）资产价值、长

期股权投资价值，减去有息债务得出股东全部权益价值。

企业整体价值

＝

营业性资产价值

＋

溢余资产价值

＋

非经营性（净）资产价值

＋

长期股权投资价值

股东全部权益价值

＝

企业整体价值

－

有息负债

有息债务是指评估基准日被评估单位账面上需要付息的债务，包括短期借款、带息的应付票据、一年

内到期的长期借款和长期借款等。

（

１

）各项资产或负债价值的定义或计算方法

（

ｉ

）营业性资产价值

营业性资产价值的计算，一般采用现金流量折现的方法。 计算公式如下：

（

ｉｉ

）溢余资产价值

溢余资产是指与企业经营收益无直接关系的，超过企业经营所需的多余资产，一般采用重置成本法

确定评估值。

（

ｉｉｉ

）非经营性（净）资产价值

非经营性（净）资产是指与企业正常经营收益无直接关系的，包括不产生效益的（净）资产和评估预测

收益无关的（净）资产，第一类资产不产生利润能为企业带来收益，第二类资产虽然产生利润能为企业带

来收益但在收益预测中未加以考虑。 主要采用重置成本法确定评估值。

（

ｉｖ

）长期股权投资价值的确定

对长期股权投资根据不同情况采用以下方法进行评估：对控股子公司北京圈圈网络科技有限公司进

行整体评估，以其评估后的股东全部权益价值乘以漫游谷的持股比例确定长期股权投资价值；对非控股

子公司北京巨盛互动信息技术有限公司，以基准日被投资单位报表列示的净资产与漫游谷持股比例的乘

积确定长期投资价值。

（

Ｖ

）有息负债

企业负债当中需要支付利息的债务称为有息负债。基准日

２０１２

年

８

月

３１

日，漫游谷不存在银行借款等

有息负债，即有息负债金额为零。

（

２

）折现率的确定

有关折现率的选取，本次评估采用了加权平均资本成本估价模型（“

ＷＡＣＣ

”）。

ＷＡＣＣ

模型可用下列数

学公式表示：

计算权益资本成本时，采用资本资产定价模型（“

ＣＡＰＭ

”）。

ＣＡＰＭ

模型是普遍应用的估算股权资本成

(下转A30版）


