
（上接 B6版）

（3）主要业务发展情况和主要财务指标

广州三七玩成立于 2013年 6月 13日，是三七玩的全资子公司，主要业务集中在手机游戏板块，包括手机游戏的自主研发

与平台运营。

① 资产负债表主要数据

项目

2013

年

7

月

31

日

资产

（

元

）

10,004,900.96

负债

（

元

）

20,000.00

股东权益

（

元

）

9,984,900.96

② 利润表主要数据

项目

2013

年

1-7

月

营业收入

（

元

）

0.00

营业成本

（

元

）

0.00

营业利润

（

元

）

-15,099.04

利润总额

（

元

）

-15,099.04

净利润

（

元

）

-15,099.04

注：上述财务数据未经审计。

6、广州星众

（1）基本信息

名称 广州星众信息科技有限公司

住所 广州市天河区百合路

19

号自编

304-307

房

法定代表人 林志鹏

注册资本 人民币

100.00

万元

实收资本 人民币

100.00

万元

公司类型 有限责任公司

（

法人独资

）

营业执照号

440106000802359

税务登记号

粤国税字

440106074630443

号

粤地税字

440106074630443

号

组织机构代码

07463044-3

经营范围 计算机信息技术的研究

、

开发

、

技术转让

、

技术咨询

；

网页设计

；

设计

、

制作

、

发布

、

代理广告

。

成立日期

2013

年

7

月

15

日

（2）历史沿革 2013年 7月 15日，广州星众经广州市工商行政管理局天河分局核准设立注册资本 100 万元，股权结构如

下：

序号 股东姓名 持股金额

（

万元

）

持股比例

（

%

）

1

上海三七玩网络科技有限公司

100.00 100.00

合计

100.00 100.00

（3）主要业务发展情况和主要财务指标

广州星众成立于 2013年 7月 15日，是三七玩的全资子公司，主要业务为游戏广告的投放和代理。

① 资产负债表主要数据

项目

2013

年

7

月

31

日

资产

（

元

）

1,000,500.00

负债

（

元

）

2,200.00

股东权益

（

元

）

998,300.00

② 利润表主要数据

项目

2013

年

1-7

月

营业收入

（

元

）

0.00

营业成本

（

元

）

0.00

营业利润

（

元

）

-1,700.00

利润总额

（

元

）

-1,700.00

净利润

（

元

）

-1,700.00

注：上述财务数据未经审计。

（六）主要财务数据

1、资产负债表主要数据（未经审计）

合并报表项目

2013

年

7

月

31

日

2012

年

12

月

31

日

2011

年

12

月

31

日

资产

（

万元

）

29,991.59 19,225.95 1,018.03

负债

（

万元

）

16,162.64 11,158.18 111.96

股东权益

（

万元

）

13,828.95 8,067.77 906.08

归属于母公司

股东权益

（

万元

）

13,654.33 7,866.92 906.08

母公司报表项目

2013

年

7

月

31

日

2012

年

12

月

31

日

2011

年

12

月

31

日

资产

（

万元

）

26,543.84 17,377.74 1,018.03

负债

（

万元

）

14,614.15 10,265.31 111.96

股东权益

（

万元

）

11,929.69 7,112.42 906.08

截至 2013年 7月 31日，三七玩合并资产负债率为 53.89%。 其中，应付账款占负债总额的比例为 66.11%，为三七玩负债的

主要构成项目，主要包括应付未付的分成款、广告费，其形成原因分别为：

三七玩应付的分成款主要系根据网页游戏的每月运营收入的一定比例支付给游戏开发商或者游戏运营商。 三七玩一般

于每月初与游戏开发商或游戏运营商进行结算，以确认上月应付分成款金额，三七玩以此作为应付分成款计提的依据，分成

款账期一般为 1-3月。

由于三七玩系网页游戏平台运营公司，三七玩对于平台的宣传主要依靠广告代理商或广告商进行。三七玩于每月月初与

部分广告商按照既定的标准结算上月的广告费用，三七玩以此作为广告费的计提依据，该部分广告费账期约为 1个月。

上述情况是造成三七玩应付账款偏高的主要原因，三七玩总负债因此偏高。同时，由于三七玩目前尚处于发展阶段，股东

权益相对较小，从而造成三七玩合并资产负债率偏高。

2、利润表主要数据（未经审计）

合并报表项目

2013

年

1-7

月

2012

年度

2011

年度

营业收入

（

万元

）

81,315.20 58,719.62 106.98

营业成本

（

万元

）

32,496.39 21,298.00 90.70

营业利润

（

万元

）

10,607.71 6,559.04 -93.92

利润总额

（

万元

）

11,427.18 6,946.05 -93.92

净利润

（

万元

）

11,442.52 6,946.05 -93.92

归属于母公司股东的净利润

（

万

元

）

11,457.78 6,955.48 -93.92

其他综合收益

（

万元

）

-20.37 5.36 -

综合收益总额

（

万元

）

11,442.52 6,946.05 -93.92

母公司报表项目

2013

年

1-7

月

2012

年度

2011

年度

营业收入

（

万元

）

75,591.31 53,740.44 106.98

营业成本

（

万元

）

30,422.14 19,548.75 90.70

营业利润

（

万元

）

9,632.46 5,874.76 -93.92

利润总额

（

万元

）

10,451.93 6,261.33 -93.92

净利润

（

万元

）

10,467.26 6,261.33 -93.92

（1）三七玩收入增长来源

项目

（

母公司口径

）

2013

年

1-7

月

2012

年 增长率

月均充值收入

（

万元

）

10,478.09 4,481.73 133.80%

月均付费用户数

（

个

）

219,893.71 97,466.70 125.61%

月均

ARPU

值

（

元

）

476.48 459.82 3.62%

月均新增付费用户

（

个

）

90,969.86 60,258.33 50.97%

月均新增付费用户收入

（

万元

）

2,334.59 1,499.17 55.73%

三七玩网页游戏平台收入增长主要受 ARPU值增长及月均付费用户数增长的影响。 2013年 1-7月三七玩平台的游戏用

户的月均 ARPU值比 2012年月均 ARPU值增长 3.62%，增幅较小，ARPU值增长对三七玩网页游戏平台收入增长贡献较小。

2013年 1-7月的月均付费用户数相较 2012年增长 125.61%，增幅明显，月均付费用户数的增长是三七玩网页游戏平台收入增

长的主要拉动因素。

由此，三七玩近两年来的营业收入及利润增长主要来源于月均付费用户数的增长。

（2）三七玩报告期内营业收入及利润增长较快原因

①所处网页游戏行业处于高速发展阶段

网页游戏市场收入规模从 2008 年的 4.5 亿元， 迅速增长到 2012 年的 81.1 亿元

3

� (网页游戏市场收入规模数据来源于

《2012年中国游戏产业报告》。 )。 根据《2012年中国游戏产业报告》的预测，2013年网页游戏市场收入规模将达到 113亿元，

较 2012年增长 39.5%。 网页游戏行业处于高速增长阶段，市场规模不断扩大。

②三七玩拥有较强的游戏营销能力

一方面，三七玩拥有较强的营销推广能力。 三七玩针对其游戏适用人群，与广告效应产出比较高的广告投放平台建立了

长期战略合作关系，建立了一套高效的营销体系，取得良好的广告效应，三七玩游戏平台的品牌知名度与对游戏用户的吸引

力不断提升。2013年 1-7月份的月均新增付费用户达到 90,969.86人次，三七玩游戏平台的注册用户数不断提升。而固定的大

额渠道投放、优越的付款条件及可预见的长期合作关系增强了三七玩对渠道合作商的议价能力，从而在保证广告投放质量的

同时控制单个用户获取成本。

另一方面，三七玩拥有粘性高且数量较多的用户群，截至 2013年 7月 31日，三七玩旗下平台累计注册用户已突破 2.5 亿

人次。 三七玩拥有一支高效专业运营团队，为游戏用户提供精细优质的服务。 良好的用户体验提高游戏用户消费粘性的同时

不断吸纳新用户。 在注重用户群体数量的同时，三七玩更注重活跃付费用户群体的培养和服务，设立专门的 VIP 客户专员专

职服务于大额付费玩家。

综上，由于所处行业高速增长，加上拥有较强的游戏营收能力，三七玩从成立到 2013 年，营业收入及净利润增长速度较

快。

（3）三七玩前五大网络游戏收入情况

2011年，三七玩处于起步阶段，实现的营业收入较少。 2012年及 2013年 1-7月运营收入前五名游戏占比情况如下：

排名

2013

年

1-7

月

2012

年

网络游戏名称 占运营收入的比例 网络游戏名称 占运营收入的比例

1

秦美人

20.83%

神曲

24.05%

2

神曲

16.29%

盛世三国

5.01%

3

烈火战神

13.58%

神仙道

4.10%

4

武尊

5.30%

龙城

4.10%

5

龙将

2 4.87%

龙将

3.65%

合计

60.87%

合计

40.91%

2012年，自有平台运营收入、第三方平台联合运营收入占主营业务收入比例分别为 95.03%和 4.24%；2013 年 1-7 月自有

平台运营收入、第三方平台联合运营收入占主营业务收入比例分别为 90.01%和 9.35%。

2012年度和 2013年 1-7月自有平台运营收入占收入的比重在 90%以上，目前，自有平台运营模式系三七玩的主要盈利

模式。

（4）标的公司营业收入不存在周期性、季节性特征

单款网页游戏的生命周期大多在二年到四年左右，存在较强的周期性。 但由于推出时间等因素的差异，网页游戏平台上

运营的游戏所处生命周期阶段存在差异。如果在平台上运营的游戏数量足够多，单个游戏周期性对整个平台业绩的影响将会

被消减。 截至 2013年 7月 31日，三七玩旗下平台网页游戏产品总数超过 120款，运营规模足够大，三七玩平台运营业绩的周

期性不明显。

三七玩游戏平台优质的品牌知名度对游戏开发商具有较强吸引力，三七玩游戏平台获取优质网页游戏的能力较强。 目前

三七玩已与行业内主要游戏开发商建立了良好的合作关系，三七玩游戏平台的游戏来源较广且比较稳定。三七玩游戏平台在

游戏产品推出上没有明显季节性差异。此外，三七玩游戏平台的目标游戏用户是 20岁 -39岁的白领人群。由于该部分人群来

自各行各业，且数量较大，从整体上看三七玩游戏用户消费无明显的季节性特征。 由此，三七玩营业收入无明显季节性特征。

（七）标的公司的主营业务情况

三七玩是国内知名的页游平台运营公司，旗下拥有 37wan、6711等国内知名网页游戏运营平台，截至 2013年 7月末，旗下

平台累计注册用户已突破 2.5亿人次，目前旗下平台运营网页游戏产品总数超过 120款，囊括国内主要热门网页游戏，周开新

服 300组以上，日活跃用户近 200万。 三七玩业务覆盖中国大陆、港澳台及东南亚市场，已跻身于国内页游平台运营公司第一

梯队。

三七玩旗下平台目前运营的游戏中，《神曲》、《秦美人》、《龙将 2》、《武尊》、《攻城掠地》和《女神联盟》等多款游戏深

受玩家追捧。

1、标的公司所处行业基本情况

本次交易标的公司三七玩目前主要从事网页游戏平台运营，属于网络游戏的细分行业。 参照中国证监会 2012年 10月 26

日公布的《上市公司行业分类指引》（2012年修订），网络游戏业务属于“信息传输、软件和信息技术服务业” 项下的“I65 软

件和信息技术服务业” 。

根据文化部发布的《2012中国网络游戏市场年度报告》，网络游戏是指由软件程序和信息数据构成，通过互联网、移动通

信网等信息网络提供的游戏产品和服务，主要包括以客户端、网页浏览器和其他终端形式运行的网络游戏，以及通过信息网

络向公众提供的单机版游戏。 其他终端，是指移动电话、个人数字处理器、联网的游戏机和接入信息网络的各类信息设备。

2、页游行业处于快速发展阶段

自从 2007年第一款网页游戏推出以来，中国的网页游戏市场从此踏入了高速发展的阶段，收入增长速度不断加快，市场

规模迅速扩大。 2012年，中国网页游戏市场实际销售收入已经从 2011年的 55.4亿元增长至 2012年的 81.1亿元，同比增长率

为 46.4%，增长速度高于 2011年水平。 2012年，网页游戏的用户数量已经达到 2.71亿人，同比增长率为 33.5%。

2008年—2012年，网页游戏市场销售收入及其变化情况如下图：

单位：亿元、%

数据来源：GPC,IDCandCNG2012

2008年—2012年，网页游戏用户数变化情况如下图：

单位：百万人、%

数据来源：GPC,IDCandCNG2012

网页游戏具备无需下载，无需安装，打开浏览器即可进行游戏的特性，对电脑配置要求低，窗口切换和关闭方便，越来越

符合白领用户时间碎片化的要求。随着游戏娱乐时间碎片化价值的不断提高，网页游戏细分市场规模占网络游戏市场规模的

比例也在从 2008年度的 2.45%上升到 2012年度的 14.24%。 GPC和 IDC 预计到 2017 年，我国网页游戏市场实际销售收入将

达到 236.8亿元。

3、页游平台系产业链中关键环节

基于行业产业链分析，网页游戏行业主要涉及页游开发商、页游平台运营商和页游玩家，行业产业链如下图：

页游开发商将研发好的网页游戏交由平台运营商，平台运营商负责产品的营销宣传以及渠道建设，将游戏推广给玩家，

最终由玩家体验网页游戏，并在玩游戏中充值付费，产生经营游戏产品企业的收益。

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。

页游平台运营商连接上游开发商和下游玩家， 并且把控着开发商到玩家之间的产品及现金流要塞， 处于一个关键的位

置，是实现网页游戏价值的重要环节。

4、平台业绩稳定可期，第一梯队基本确立

网页游戏平台运营企业收入及利润不存在依赖于单一游戏产品的风险，普遍具有更强的抗风险能力，凭借其自身不断积

累的用户群体、游戏供给的充足性及多样化，通常能够取得较为稳定的收入、分享行业快速成长成果。

目前，国内页游运营平台第一梯队已经基本形成，根据易观智库产业数据库发布的《2013 年第 1 季度中国网页游戏市场

季度监测》数据显示，2013年第 1季度前五位的平台运营商的市场份额超过 50%，占据了 54.6%市场份额。 大型网页游戏运营

平台无论是在用户获取、品牌推广以及在与研发厂商的议价能力方面都在不断加强自身实力，随着业务的整体发展进入成熟

期，行业内平台的竞争加剧，先期建立品牌壁垒与自有流量的企业在竞争中将占据主动权，网页游戏运营的第一梯队前五位

平台运营商的格局基本稳定。

5、标的公司市场地位突出

目前，三七玩拥有 37wan、6711 等多个平台，其中 37wan 为主要的运营平台，运营国内各类热门的网页游戏，涵盖 RPG、

ARPG、SLG、SIM、PUZ等多种游戏类型，涉及神话、武侠、三国、水浒、航海冒险等不同题材，拥有广泛的用户群。

三七玩旗下的 37wan平台是国内知名度较高的专业网页游戏平台之一，截至 2013年 7月末，37wan 累计注册用户达 1.74

亿人次，当月付费用户数达 23.37万，月 ARPU值为 431.27元，月充值额过亿元。 根据易观智库产业数据库发布的近两个季度

中国网页游戏市场监测，37wan平台始终处于行业前五，稳居页游运营平台第一梯队。

6、标的公司竞争优势明显

设立之初，三七玩就定位为做国内最专业的网页游戏运营平台，三七玩始终秉承“以创新为第一生产力，发展民族网游精

品”的宗旨，坚持精细化、专业化的运营理念，打造中国第一品牌专业游戏运营平台，形成具有自身特色的企业竞争优势。

（1）品牌优势

三七玩成立初期专注于页游运营平台领域，致力于游戏精细化运营与优质客户服务，以更快的用户响应速度、优质的用

户服务、业内领先的开服数量等方式建立了其在页游运营平台领域的知名度和美誉度，品牌影响力行业领先。

品牌知名度提高了三七玩对用户、优质开发商的吸引力，为三七玩带来更多的用户积累及页游精品，从而形成了一种良

性循环。 品牌知名度增强了三七玩对渠道及开发商的议价能力，进而提高三七玩的盈利能力，同时亦能为三七玩吸引更多专

业化人才，不断提高团队竞争力。

（2）产品优势

任何一款成功的精品页游均源于开发商独具匠心的设计创意、精湛的画面制作，再精细化的运营和强大的渠道宣传都需

要投放在对用户有吸引力的页游产品上才能发挥价值，因此，平台运营商必须具备吸引优秀开发商、精品页游产品的能力。

三七玩凭借较强的品牌优势、较好的用户积累、全方位的营销渠道网络、及时有效的用户体验反馈为页游开发商提供了

良好的平台，吸引了大批开发商将产品交给三七玩独代或联合运营。

在产品的引进方面，三七玩拥有健全的产品评测体系， 2012 年全年测试产品数量近 700 款，全面覆盖市场产品测试量。

目前三七玩合作产品过百款，与近百家游戏研发商建立良好的合作关系，其中与墨龙、易娱、第七大道、游族、仙海、心动和易

乐等国内一线游戏研发商建立了长久的紧密的产品开发战略合作关系。

三七玩旗下《神曲》、《秦美人》、《龙将 2》、《武尊》、《攻城掠地》和《女神联盟》等多款游戏频现各大页游榜单前列，其

中《秦美人》、《武尊》、《神曲》等多款游戏在 37wan单平台的月充值均已超过千万。

（3）用户优势

三七玩坚持精细化、专业化与服务至上的运营理念，以精品化的游戏内容不断提高用户的满意度和黏着度，积累了广泛

的游戏玩家基础和活跃的付费用户群体。 截至 2013年 7月末，三七玩旗下平台累计注册用户已突破 2.5 亿人次，当月新注册

用户近 800万人次，注册用户当月有效登陆人次过亿。

在注重用户群体数量的同时，三七玩更注重活跃付费用户群体的培养和服务，设立专门的 VIP客户专职服务于大额付费

玩家。 仅 2013年 7月，旗下国内几大平台当月付费用户数合计突破 25万，月 ARPU值约为 450元，月充值额过亿元。

（4）创新优势

“创新”是三七玩发展壮大的重要因素，“以创新为第一生产力”不仅是三七玩的宗旨，更是行动指引。 三七玩注重切实

有效的商业模式创新和营销模式创新，从率先推出“首发”模式，到开启页游微端营销、楼宇广告营销、平台代言模式等，三七

玩的运营推广方式始终走在行业前列，不断的创新扩大了三七玩的知名度和影响力，促进了经营业绩的快速增长。

（5）团队优势

优秀务实的团队是精细化、专业化运营的前提条件及必要保证，三七玩页游平台团队无论在规模、行动力、协作力、反应

速度等方面均处于业内领先水平。目前，三七玩已形成专业的评测团队、运营团队、美术团队、推广团队和客服团队等，三七玩

的品牌号召力也在吸引更多优秀专业人才加盟。

经验丰富的管理人员是团队的核心和灵魂，三七玩管理团队均拥有丰富的游戏运营推广经验及团队管理能力。 三七玩创

始人具有十余年互联网信息行业从业经验， 在页游平台运营领域具有较高的知名度和影响力， 曾获得网页游戏行业多项荣

誉。

（6）渠道优势

三七玩较好的用户积累与其在渠道领域的精心经营和持续投入密不可分，经过近年来的积累及筛选，三七玩已经确立了

较为稳定的渠道合作商。固定的大额渠道投放、良好的付款信用及可预见的长期合作关系增强了三七玩对渠道合作商的议价

能力，从而控制单个用户获取成本。三七玩与互联网媒体中很多大型媒体（如：百度、搜狐、优酷土豆、迅雷、PPTV、起点中文网

等）建立了良好的合作关系，保证三七玩在同业中第一时间获取行业广告信息，为三七玩争取更多优质的广告资源，奠定了坚

实的基础。三七玩在渠道效果方面精耕细作，从渠道的广告素材制作，到媒体的广告流量监控，再到渠道素材和游戏的对应数

据的分析等一系列整合数据优化过程，在投放效果和流量最大化方面保持平衡。

7、标的公司盈利模式及运营模式

（1）三七玩的盈利模式

随着网络游戏行业的发展和游戏玩家体验需求的变化，网络游戏的收费方式经历了“免费－收费－‘免费’ ” 的螺旋式

历程。在具体的模式上就是从“时长卡－包月（年 /季 /日）－道具收费”的变化。 按时间收费的方式目前主要集中于部分端

游类网络游戏，而按虚拟道具收费的方式已成为网页游戏的主要盈利模式。

三七玩的收费方式主要为游戏内虚拟道具收费，即游戏玩家通过支付宝、快钱、银行转账等方式在公司平台账户内充值

购买游戏币或者平台币，然后在平台运营的游戏内购买虚拟道具进行游戏体验，三七玩通过销售游戏内的虚拟道具取得相应

的游戏收益。

（2）三七玩的主要运营模式

根据游戏运营平台的所有权划分， 目前三七玩的网页游戏运营模式主要包括自主平台运营和第三方平台联合运营两种

运营模式。

①自有平台运营

在自主平台运营模式下，三七玩通过代理、第三方或开发商交由联运等形式获得一款网页游戏产品的经营权后，利用其

自有的 37wan、6711等游戏平台发布并运营游戏产品。 在自主运营模式下，三七玩全面负责游戏的运营、推广与维护，提供平

台游戏上线的广告投放、在线客服及充值收款的统一管理。 游戏玩家直接在前述平台注册并进入游戏，通过对游戏充值获得

游戏内的虚拟货币，使用虚拟货币进行游戏道具的购买，三七玩将游戏玩家实际充值并消费的金额确认为营业收入。

②第三方平台联合运营

第三方平台联合运营模式指三七玩获得一款网页游戏产品的经营权后， 除在自有平台发布并运营外， 还与 360 游戏中

心、YY游戏等一个或多个游戏平台公司进行合作，共同联合运营的一种网页游戏运营方式。游戏玩家需要注册成为上述游戏

平台公司的用户，在平台公司的充值系统中进行充值从而获得虚拟货币后，再在游戏中购买虚拟道具。 在第三方平台联合运

营模式下，第三方游戏平台公司负责各自平台的提供和推广、充值服务以及计费系统的管理，三七玩与开发商联合提供技术

支持服务。 三七玩按照与第三方游戏平台公司合作协议所计算的分成金额确认为营业收入。

8、标的公司主要运营流程

作为一家大型的页游运营和推广平台提供商，三七玩主要运营流程包括游戏接入流程、自有平台游戏推广流程、游戏外

放联运流程以及游戏后期测评流程。 在上述各个环节，三七玩都严格质量控制，保障游戏上线运营质量及客户服务质量。

①游戏接入流程

作为一个专业的游戏运营平台，游戏的引入是运营过程中最为基础、最为重要的环节，为此三七玩制定了一套专业的游

戏引入流程，具体参与部门的分工和引入流程如下：

在引入游戏的最初环节，首先由商务部根据《游戏产品引进审核单》对市场上的产品进行筛选，然后安排评测部门进行

测评。 其中，不同的游戏合作模式下其测试安排会有所不同，具体如下：

A、独代游戏模式：此种模式下，三七玩在游戏评测时有一套区别于联运游戏的测评标准。 部分独代产品还会涉及版权金

等条款，对于这类合作，三七玩早在游戏开发阶段就会介入，除了对游戏本身进行测评之外，还需要对开发商的整体人员架构

及公司研发实力进行评估，商务、运营、财务和法务部门会对开发商提出的合作条件进行整体评估。

B、首发联运模式：从游戏开始评测之前，三七玩会与开发商商谈确定该款游戏外放模式是否属于官网首发。 如果是首发

联运产品，测评部会以独代游戏的测评标准来测试游戏，商务部在此基础上商谈合作细节，比如是否有首发金或其他首发条

件，是否有首发保护期及具体时间安排。

C、普通联运模式：普通联运游戏一般完成度高，同时没有版权金等附加条款，风险相对最低，所以测评的流程就是由评测

人员进行初评后，如果是推荐则直接提交到运营中心，由运营人员进行二次测评，如果结果也是推荐则引进此产品。

②自有平台游戏推广流程

三七玩平台拥有较强的游戏推广能力，其自有平台上游戏的推广流程既包括前期游戏接入时的营销计划，也包括游戏运

行后期通过后台数据分析对游戏推广策略的调整，流程图及具体步骤如下：

③游戏外放联运流程

游戏外放即前文提及的第三方平台联合运营，三七玩目前确定游戏外放联运的具体步骤和流程如下：

④游戏后期测评流程

三七玩拥有专业和全面的后台运营分析系统。 确定游戏引入后，三七玩会优先安排在 37wan平台开服，根据后台运营数

据库对该游戏运营情况进行统计分析，并根据分析结果制定不同的后续策略，具体情况如下：

9、标的公司业务布局

三七玩坚持以专业页游平台运营为核心， 巩固和加强自身在页游平台运营领域市场地位的同时， 积极搭建未来业务版

图。

（1）纵向延伸———涉足页游研发领域

依托自有平台运营优势和较强的品牌号召力，2012年底三七玩收购页游研发公司成都三七玩， 开始涉足上游开发环节。

页游研发投入成本低、开发周期短，风险相对较低。三七玩已有基础既能吸引到优秀开发人才，又能在推广渠道、客户服务、开

服数量等方面给予自研游戏支持和倾斜，这均为精品页游的推出打下了坚实的基础。

（2）横向拓展———左手运营右手研发，全线进军手游市场

基于对手游市场前景的预期，2013年起三七玩开始进军手游市场。 三七玩手游将延续页游方面的精细化运营模式，采取

联运、独代、自研产品并行的运作模式进军手游市场。

研发和运营两张“王牌” 将是三七玩在手机游戏行业中博弈的重要砝码，三七玩首款独家代理手机游戏产品《傲视天

地》于 2013 年 9 月份正式上线运营，独家代理手机游戏《桃色江湖》和《降魔修仙传》也已完成签约，并计划于近期推出上

线。

（3）区域扩展———加快海外市场布局

经过近两年的积累，三七玩对海外市场的渠道推广和用户资源等方面均有了较为丰富的了解，海外市场的拓展路线已经

由港澳台辐射到东南亚市场及韩国市场， 布局韩国市场的 PUPUGAME平台和泰国市场的 GMTHAI 平台已于 2013 年初开

始上线运营。 目前，三七玩正着手进军北美市场，进一步推进和扩展海外布局。

（八）标的公司的主要资产权属

三七玩为轻资产型企业，拥有的固定资产较少，主要为服务器和办公设备等。 截至 2013年 7月 31日，三七玩固定资产净

值约为 1,954.20万元。 三七玩拥有的固定资产产权清晰，目前使用状态良好。

三七玩无形资产主要系域名、商标、计算机软件著作权登记证书等，具体情况如下：

1、域名

截至本预案出具日，三七玩及其子公司拥有的主要域名情况如下：

序号 域名 域名注册人

1 37wan.com

上海三七玩网络科技有限公司

2 6711.com

上海三七玩网络科技有限公司

3 95K.com

上海三七玩网络科技有限公司

4 37wanimg.com

上海三七玩网络科技有限公司

5 37wangm.com

上海三七玩网络科技有限公司

6 37wangg.com

上海三七玩网络科技有限公司

7 37wanmm.com

上海三七玩网络科技有限公司

8 37wanyy.net

上海三七玩网络科技有限公司

9 i37wan.com.cn

上海三七玩网络科技有限公司

10 sanqiwan.org.cn

上海三七玩网络科技有限公司

11 sanqiwan.net.cn

上海三七玩网络科技有限公司

12 sanqiwan.cn

上海三七玩网络科技有限公司

13 sanqiwan.com.cn

上海三七玩网络科技有限公司

14

三七玩

.

中国 上海三七玩网络科技有限公司

15

三七玩

.cn

上海三七玩网络科技有限公司

16 37wanyy.cn

上海三七玩网络科技有限公司

17 37wan.org.cn

上海三七玩网络科技有限公司

18 37wan.net.cn

上海三七玩网络科技有限公司

19 37wanres.com

上海三七玩网络科技有限公司

20 i37wan.org

上海三七玩网络科技有限公司

21 sanqiwan.tw

上海三七玩网络科技有限公司

22 sanqiwan.cc

上海三七玩网络科技有限公司

23 sanqiwan.org

上海三七玩网络科技有限公司

24 sanqiwan.net

上海三七玩网络科技有限公司

25

三七玩

.net

上海三七玩网络科技有限公司

26

三七玩

.com

上海三七玩网络科技有限公司

27 www.37wan.net

上海三七玩网络科技有限公司

28 gamepk37.com

上海三七玩网络科技有限公司

29 562g.net

上海三七玩网络科技有限公司

30 my62you.com

上海三七玩网络科技有限公司

31 my95k.com

上海三七玩网络科技有限公司

32 my6711.com

上海三七玩网络科技有限公司

33 my37wan.com

上海三七玩网络科技有限公司

34 37wan.tv

上海三七玩网络科技有限公司

35 37wan.me

上海三七玩网络科技有限公司

36 37wan.us

上海三七玩网络科技有限公司

37 37wan.cd

上海三七玩网络科技有限公司

38 37wan.in

上海三七玩网络科技有限公司

39 37wan.biz

上海三七玩网络科技有限公司

40 37wan.asia

上海三七玩网络科技有限公司

41 117pk.com

上海三七玩网络科技有限公司

42 37wan.sh

上海三七玩网络科技有限公司

43 37wan.name

上海三七玩网络科技有限公司

44 37wan.co

上海三七玩网络科技有限公司

45 37wan.hk

上海三七玩网络科技有限公司

46 37wan.net

上海三七玩网络科技有限公司

47 37wan.la

上海三七玩网络科技有限公司

48 37wan.vc

上海三七玩网络科技有限公司

49 37wan.sc

上海三七玩网络科技有限公司

50 37wan.ws

上海三七玩网络科技有限公司

51 37wan.tm

上海三七玩网络科技有限公司

52 37wan.io

上海三七玩网络科技有限公司

53 37wan.travel

上海三七玩网络科技有限公司

54 6711.com.tw

上海三七玩网络科技有限公司

55 6711.us

上海三七玩网络科技有限公司

56 6711.sc

上海三七玩网络科技有限公司

57 6711.ag

上海三七玩网络科技有限公司

58 6711.vc

上海三七玩网络科技有限公司

59 6711.la

上海三七玩网络科技有限公司

60 6711.in

上海三七玩网络科技有限公司

61 6711.cm

上海三七玩网络科技有限公司

62 6711.co

上海三七玩网络科技有限公司

63 6711.me

上海三七玩网络科技有限公司

64 6711.pro

上海三七玩网络科技有限公司

65 6711.biz

上海三七玩网络科技有限公司

66 6711.info

上海三七玩网络科技有限公司

67 6711.cc

上海三七玩网络科技有限公司

68 6711.tv

上海三七玩网络科技有限公司

69 6711.name

上海三七玩网络科技有限公司

70 6711.tw

上海三七玩网络科技有限公司

71 6711.sh

上海三七玩网络科技有限公司

72 6711.io

上海三七玩网络科技有限公司

73 6711.ws

上海三七玩网络科技有限公司

74 6711.hk

上海三七玩网络科技有限公司

75 i37wan.cn

上海三七玩网络科技有限公司

76 sanguoLunjian.com

上海三七玩网络科技有限公司

77 Longwenzhanyu.com

上海三七玩网络科技有限公司

78 jiangyezhetian.com

上海三七玩网络科技有限公司

79 dahaizeishidai.com

上海三七玩网络科技有限公司

80 mingyuefeixian.com

上海三七玩网络科技有限公司

81 37wanswf.com

上海三七玩网络科技有限公司

82 i37wan.cc

上海三七玩网络科技有限公司

83 i37wan.net

上海三七玩网络科技有限公司

84 37wan.com.cn

安徽尚趣玩网络科技有限公司

85 pupugame.com

安徽尚趣玩网络科技有限公司

86 37wan.cn

广州三七玩网络科技有限公司

87 gm99.asia

智美网络科技有限公司

88 agm99.com

智美网络科技有限公司

89 igm99.com

智美网络科技有限公司

90 xwebgames.com

智美网络科技有限公司

91 0pad.net

智美网络科技有限公司

92 99te.net

智美网络科技有限公司

93 1oo3.net

智美网络科技有限公司

94 gm99.com

智美网络科技有限公司

95 pgmthai.com

智美网络科技有限公司

96 igmthai.com

智美网络科技有限公司

97 gmthai.com

智美网络科技有限公司

98 gm99.com.tw

智美网络科技有限公司

99 mgm99.com

智美网络科技有限公司

100 wgmthai.com

智美网络科技有限公司

101 hgmthai.com

智美网络科技有限公司

102 dgmthai.com

智美网络科技有限公司

103 gmdtd.net

智美网络科技有限公司

104 gmhero.net

智美网络科技有限公司

105 ggmthai.com

智美网络科技有限公司

106 Gm99gc.net

智美网络科技有限公司

107 Gmd9.net

智美网络科技有限公司

108 Onceagame.com

智美网络科技有限公司

109 u-leader.tw

智美网络科技有限公司

110 Vastagame.com

智美网络科技有限公司

111 Vastagames.com

智美网络科技有限公司

2、商标权

截至本预案出具日，三七玩及其子公司拥有的主要商标权情况如下：

序号 商标 注册号 类别 注册人

1

神魔之道

10439419 42

上海三七玩网络科技有限公司

2

神魔之道

10478089 41

上海三七玩网络科技有限公司

3

神魔之道

10478150 9

上海三七玩网络科技有限公司

4

墨魂

10439429 42

上海三七玩网络科技有限公司

5

墨魂

10467078 41

上海三七玩网络科技有限公司

6

墨魂

10478177 9

上海三七玩网络科技有限公司

7

神罚

10439439 42

上海三七玩网络科技有限公司

8

神罚

10478204 9

上海三七玩网络科技有限公司

9

邪魔劫

10439455 42

上海三七玩网络科技有限公司

10

邪魔劫

10478234 9

上海三七玩网络科技有限公司

11

龙缘

10439465 42

上海三七玩网络科技有限公司

12

龙缘

10467110 41

上海三七玩网络科技有限公司

13

龙缘

10478264 9

上海三七玩网络科技有限公司

14

旷古奇侠

10439481 42

上海三七玩网络科技有限公司

15

旷古奇侠

10467120 41

上海三七玩网络科技有限公司

16

旷古奇侠

10478285 9

上海三七玩网络科技有限公司

17

风云义

10439493 42

上海三七玩网络科技有限公司

18

霸血皇朝

10439508 42

上海三七玩网络科技有限公司

19

霸血皇朝

10467136 41

上海三七玩网络科技有限公司

20

霸血皇朝

10478346 9

上海三七玩网络科技有限公司

21

怒剑无双

10439520 42

上海三七玩网络科技有限公司

22

怒剑无双

10467148 42

上海三七玩网络科技有限公司

23

怒剑无双

10478402 9

上海三七玩网络科技有限公司

24

玄古诀

10443069 42

上海三七玩网络科技有限公司

25

玄古诀

10467157 41

上海三七玩网络科技有限公司

26

玄古诀

10483337 9

上海三七玩网络科技有限公司

27

风云义

10467129 41

上海三七玩网络科技有限公司

28 G

妹游戏

302287558 9,28,35,41

智美网络科技有限公司

29 G

妹游戏

01556126 9,28,35,41

智美网络科技有限公司

3、计算机软件著作权登记证书

截至本预案出具日，三七玩及其子公司拥有的主要计算机软件著作权登记证书情况如下：

序号 软件名称 登记号 著作权人

1

“

三七玩

”

网页游戏运营平台软件

[

简称

：

三七玩游戏平台

]V1.0 2012SR104207

上海三七玩网络科技有限公

司

2

三七玩游戏盒软件

[

简称

：

37wan

游戏盒

]V1.0 2012SR006892

上海三七玩网络科技有限公

司

3

尚趣玩桌面游戏大厅服务软件

V1.0 2012SR095651

安徽尚趣玩网络科技有限公

司

4

三七玩

WEBGAME

秦美人软件

[

简称

：

秦美人

]V2.0 2012SR110727

上海三七玩网络科技有限公

司

5

三七玩

WEBGAME

王城霸主软件

[

简称

：

王城霸主

]V1.0 2012SR116953

上海三七玩网络科技有限公

司

6

三七玩

WEBGAME

侠义水浒传软件

[

简称

：

侠义水浒传

]V2.0 2012SR101275

上海三七玩网络科技有限公

司

7

三七玩永生之门游戏软件

[

简称

：

永生之门

]V1.0 2012SR068210

上海三七玩网络科技有限公

司

8

三七玩

WEBGAME

风暴之锤软件

[

简称

：

风暴之锤

]V1.5 2012SR087475

上海三七玩网络科技有限公

司

9

三七玩

WEBGAME

龙将

2

软件

[

简称

：

龙将

2]V3.0 2012SR111486

上海三七玩网络科技有限公

司

10

三七玩

WEBGAME

龙将软件

[

简称

：

龙将

]V3.0 2012SR083484

上海三七玩网络科技有限公

司

11

三七玩

WEBGAME

秦美人软件

[

简称

：

秦美人

]V3.0 2013SR043795

上海三七玩网络科技有限公

司

12

三七玩

WEBGAME

龙纹战域软件

[

简称

：《

龙纹战域

》

]V2.0 2013SR029333

上海三七玩网络科技有限公

司

13

三七玩

WEBGAME

侠义水浒传软件

[

简称

：

侠义水浒传

]V3.0 2013SR075215

上海三七玩网络科技有限公

司

14

尚趣玩

WEBGAME

蜀山传软件

[

简称

：

蜀山传

]V2.0 2013SR039869

安徽尚趣玩网络科技有限公

司

15

《

侠义水浒

Ⅱ

》

游戏软件

[

简称

：《

侠义水浒

Ⅱ

》

]V2.0 2013SR013160

成都三七玩网络科技有限公

司

16

名将传游戏软件

[

简称

：

名将传

]V1.0 2012SR058822

成都三七玩网络科技有限公

司

17

《

侠义水浒传

》

游戏软件

[

简称

：

侠义水浒传

]V1.0 2011SR057750

成都三七玩网络科技有限公

司

18

三七玩

WEBGAME

龙将软件

[

简称

：

龙将

]V3.1 2013SR087778

上海三七玩网络科技有限公

司

截至本预案出具日，三七玩拥有的主要资产产权真实、合法、有效，亦不存在知识产权纠纷情况。

（九）交易标的不存在出资不实或影响其合法存续的情况

三七玩股东李卫伟、曾开天出资已经《验资报告》（佳安会验【2011】第 5084 号）及《验资报告》（佳安会验【2011】第

5915号）审验，不存在出资不实情形。

三七玩自依法设立以来，每年均通过了工商行政管理机关的年度检验，不存在出资不实或其他影响合法存续的情况，也

未出现法律、法规和《公司章程》所规定的应予终止的情形。

（十）抵押、质押、担保、关联方资金占用、诉讼仲裁等情况说明

1、抵押、质押、担保情况

截至 2013年 7月 31日，三七玩无任何其他资产抵押、质押及对外担保情况。

2、关联方资金占用情况

截至 2013年 7月 31日，三七玩不存在资金被股东或其他关联方占用的情况。

3、诉讼仲裁情况

自三七玩成立以来，三七玩不涉及诉讼、仲裁、司法强制执行等重大争议或存在妨碍权属转移的情况。

（十一）竞业禁止情况

1、交易双方竞业禁止情况

交易双方签订的《发行股份及支付现金购买资产协议》中规定，李卫伟、曾开天承诺在三七玩任职期限内以及离职后两

年内，未经顺荣股份同意，不得在顺荣股份、三七玩、三七玩的子公司以外，从事与顺荣股份、三七玩相同或类似的业务或通过

直接或间接控制的其他经营主体从事该等业务；不得在顺荣股份、三七玩、三七玩的子公司以外，于其他与顺荣股份、三七玩

有竞争关系的公司任职或领薪；不得以顺荣股份、三七玩、三七玩的子公司以外的名义为三七玩现有客户或合作伙伴提供游

戏开发、运营及维护等服务。 李卫伟、曾开天违反本项承诺的所得归三七玩所有。

2、三七玩内部竞业禁止情况

三七玩及其子公司与员工签订的《竞业限制协议》中规定，三七玩及其下属公司员工在三七玩及其下属公司工作期间或

离职之日起一年内不得向三七玩及其下属公司有竞争关系的事业领域投资、设立新的公司、购买股权（公开证券交易所正常

的上市公司股票买卖不包括在内），不得在与三七玩及其下属公司有竞争关系的单位就职或提供顾问、咨询服务。

三七玩及其下属公司员工在三七玩及其下属公司工作期间及离职后，其承担的其他义务包括但不限于：不泄漏、不使用、

不使他人获得或使用三七玩及其下属公司的商业秘密；不传播、不扩散不利于三七玩及其下属公司的消息或报道；不直接或

间接的劝诱或帮助他人劝诱三七玩及其下属公司员工或客户离开三七玩及其下属公司。

（十二）标的公司的人员情况

1、过往员工人数及稳定性情况

2012年末、2013年 7月末三七玩及其子公司员工总人数分别为 382人和 667人。2012年度、2013年 1－7月三七玩及其子

公司的员工离职率分别为 3.2%、4.3%，员工稳定性较高。

2、三七玩员工的激励机制及措施情况

（1）三七玩对员工的激励机制

三七玩对员工的薪酬待遇包括：基本工资 +绩效奖金 +全勤奖 +通讯补贴 +餐费补贴 +年终奖，员工的福利包括早餐、

餐补、带薪年假、部门活动等。 三七玩非常重视员工的培养，对每个员工的升职及能力的培养都有一定的培训计划和上升通

道，力争让每个员工获得优于行业平均水平的薪酬待遇。

（2）交易双方对三七玩经营管理团队的激励措施

交易双方签订的《发行股份及支付现金购买资产协议》中约定，如果承诺期三七玩实际实现的净利润总和超出承诺期承

诺净利润总和，各方同意将超出部分的 50%奖励给三七玩的经营管理团队。

（3）交易双方对三七玩关键管理人员和核心技术人员的激励措施

交易双方签订的《发行股份及支付现金购买资产协议》中约定，李卫伟、曾开天承诺在本次交易完成后两年内择机将其

所持有的三七玩 5%—10%股权以不低于彼时该等股权对应的净资产账面值的价格转让给除李卫伟、 曾开天之外的三七玩关

键管理人员和核心技术人员（李卫伟和曾开天分别转出的股权比例各占合计转出股权比例的 50%）。

（十三）交易标的最近三年进行资产评估的情况

最近三年内，除因本次重大资产重组事项进行评估外，三七玩未进行过资产评估。

二、交易标的的估值

（一）评估预估值及定价

1、评估机构

中天衡平，具有证券期货相关业务评估资格证书（证书编号：0200033004）。

2、评估基准日：2013年 7月 31日。

3、评估方法与预估结果：

在预估阶段对三七玩股东全部权益价值采用了收益法进行预估；在正式评估阶段，对三七玩股东全部权益价值拟采用收

益法和资产基础法两种方法进行评估。

三七玩 60%股权于评估基准日（2013年 7 月 31 日）享有的所有者权益账面金额为 7,157.81 万元（未经审计），经过实施

必要的预估程序，交易标的预估值约为 19.25亿元，预估增值约 25.89倍。

4、本次交易的定价情况

本次交易的作价根据具有证券期货业务资格的评估机构出具的评估报告中确认的标的股权的评估值确定。 经初步预估，

以 2013年 7月 31日为评估基准日，三七玩 60%股东权益的预估值约为 19.25亿元。 参考预估值，交易各方初步商定的交易价

格为 19.20亿元。

（二）本次预估评估基本情况

1、一般假设和预测假设

（1）一般性假设

①假设评估对象处于交易过程中，评估师根据评估对象的交易条件等模拟市场进行估价，评估结果是对评估对象最可能

达成交易价格的估计。

②假设评估对象及其所涉及资产是在公开市场上进行交易的，在该市场上，买者与卖者的地位平等，彼此都有获取足够

市场信息的机会和时间，买卖双方的交易行为都是在自愿的、理智的、非强制条件下进行的。

③假设在评估目的经济行为实现后，评估对象及其所涉及的资产将按其评估基准日的用途与使用方式在原址持续使用。

（2）评估对象于评估基准日状态假设

①除评估师所知范围之外，假设评估对象及其所涉及资产的购置、取得、建设开发过程均符合国家有关法律法规规定。

②除评估师所知范围之外，假设评估对象及其所涉及资产均无附带影响其价值的权利瑕疵、负债和限制。

③除评估师所知范围之外，假设评估对象及其所涉及设备等有形资产无影响其持续使用的重大技术故障，该等资产中不

存在对其价值有不利影响的有害物质，该等资产所在地无危险物及其他有害环境条件对该等资产价值产生不利影响。

（3）预测假设

①假设评估对象所涉及企业在评估目的经济行为实现后，仍将按照原有的经营目的、经营方式持续经营下去，其收益可

以预测。

②假设评估对象所涉及资产在评估目的经济行为实现后，仍按照预定之经营计划、经营方式持续经营。

③假设国家的产业政策、金融政策、税收政策等宏观环境相对稳定。

④假设评估对象所涉及企业按评估基准日现有的管理水平继续经营， 不考虑该等企业将来的所有者管理水平优劣对企

业未来收益的影响。

⑤假设企业基于整体布局考虑，能够将现有业务在集团内各公司之间合理调整。

⑥假设企业及其下属企业在企业所得税减免优惠政策期满后，不再享受其他企业所得税优惠。

⑦假设企业及其下属企业未来能够按照经营计划持续获得新的游戏产品进行运营。

⑧假设企业及其下属企业在营业执照、资质证书等经营执照到期后可根据相关法律法规等获得续期。

2、收益法基本思路

采用收益法评估待估企业权益价值，即通过估测待估企业权益对应的主要收益性资产负债组合的未来预期收益，将其通

过适当的折现率折算为现值并加和，然后加上待估企业权益对应的溢余资产、非收益性资产、非经营性资产等需另行评估的

资产价值，扣除待估企业权益对应的付息债务、非经营性负债价值，以此来确定待估企业权益市场价值。

本次收益法预估，采用合并范围口径预测企业收益，三七玩股东全部权益收益法评估模型如下：

三七玩股东全部权益价值（即评估结果）=（合并范围）股东全部权益价值 -少数股东权益价值

（合并范围）股东全部权益价值和少数股东权益价值均采用收益法评估，其中（合并范围）股东全部权益价值 =（合并范

围）企业整体价值 -（合并范围）付息债务价值

（合并范围）企业整体价值 =（合并范围）纳入收益预测的经营性净资产价值 +（合并范围）未纳入收益预测的经营性净

资产价值（如部分对外投资等）+（合并范围）非经营性净资产价值

纳入收益预测的（合并范围）经营性资产价值通过预测合并范围企业自由现金流量并折现加和确定。

（1）收益法采用的计算基本模型为

其中各项参数分别为：

Pv

待估权益采用收益法之评估值

i

评估基准日后距离评估基准日的时间间隔

，

单位为年

T

0

待估权益存在预期收益的起始时点距评估基准日的时间间隔

tn

待估权益存在预期收益的终止时点距评估基准日的时间间隔

R

i

在距评估基准日

i

年的时点

，

预期收益

（

企业自由现金流量

）

估测值

R

E

待估权益预期收益终止时

，

待估权益的清算价值

r

与预期收益匹配的折现率

OA

预期收益

(R

i

、

R

E

)

预测未考虑的长期股权投资

、

溢余资产

、

非收益性资产

、

非经营性资产或需另行评估的其他

资产价值

OL

预期收益

(R

i

、

R

E

)

预测未考虑的非经营性负债等其他负债

L

待估权益对应的付息债务

（2）应用收益法时的主要参数选取

①待估权益的预期收益及实现收益的时点

预期收益 Ri采用合并范围企业自由现金流量口径预测，具体预测公式为：

（合并范围）企业自由现金流量 =�（合并范围）净利润 +（合并范围）折旧与摊销 +（合并范围）扣除税务影响后利息费

用－（合并范围）资本性支出－（合并范围）营运资金净增加

预期收益中包括待估企业于评估基准日及以前年度已实现利润中可分配但尚未分配的利润， 预期收益实现的时点按有

关待估企业章程及有关合同规定的年度收益分配时点确定。

②待估权益的预期收益的持续时间

尽管委估企业及部分下属企业的营业执照、章程、等文件对经营期限有所规定，但国家有关法律法规未对该等企业的经

营期限有所限制，评估人员认为在正常情况下，企业可以获得续期，能够一直持续经营下去，因此，评估人员设定委估权益存

在预期收益的终止时点 t

n

=∞。

③待估权益的预期收益的折现率

折现率采用加权平均资本成本模型（WACC）确定，具体模型公式为：

其中各项参数分别为：

r

w

企业自由现金流量对应折现率

r

e

权益资本成本

r

d

债务资本成本

D

债务的市场价值

E

股益的市场价值

t

被评估企业所得税率

权益资本成本 re采用资本资产定价模型（CAPM）确定，具体模型公式为：

其中各项参数分别为：

r

e

权益资本成本

r

f

无风险报酬率

β Beta

系数

r

m

-r

f

市场平均风险报酬率

α

权益个别风险调整值

（三）评估增值的原因

三七玩作为互联网类企业，具有轻资产的特征，其账面成本不能全部反映企业未来获利能力的价值，采用收益法评估股

东权益价值可以综合考虑三七玩在行业中的地位、其所拥有的技术人员队伍、产品营销网络以及稳定的优质客户群体等因素

的价值。 本次预估增值的具体原因如下：

1、三七玩所处网页游戏行业发展迅速

三七玩及其子公司主要从事网页游戏的运营业务。 网页游戏，是基于网站开发技术，以标准协议为基础传输形式的，无客

户端或基于浏览器内核的微客户端游戏。游戏用户可以直接通过互联网浏览器玩网页游戏。随着游戏玩家碎片娱乐时间的增

加和简单、轻松娱乐的体验需求，网页游戏以其游戏画面绚丽、游戏操作简单、游戏体验轻松的特点，相比客户端游戏，能够更

好的满足游戏玩家的需求变化。

根据中国版协游戏工委（GPC） 、国际数据公司（IDC）和中新游戏（伽马新媒 CNG）联合发布的《2012 年中国游戏产

业报告》，2012年中国网页游戏市场实际销售收入 81.1 亿元，同比增长率为 46.4%，预测 2013 年中国网页游戏市场规模将达

到 113.0亿元人民币，较 2012年增长 39.5%。网页游戏具备无需下载，无需安装，打开浏览器即可进行游戏的特性，对电脑配置

要求低，窗口切换和关闭方便，越来越符合白领用户时间碎片化的要求。 随着游戏娱乐时间碎片化价值的不断提高，网页游戏

细分市场规模占网络游戏市场规模的比例也在从 2008年度的 2.45%上升到 2012年度的 14.24%。

2、三七玩网页游戏平台具有较强的竞争优势

目前，三七玩拥有多个网页游戏运营平台，其中 37wan 为主要的运营平台，运营国内各类热门的网页游戏，涵盖 RPG、

ARPG、SLG、SIM、PUZ等多种游戏类型，涉及神话、武侠、三国、水浒、航海冒险等不同题材，拥有广泛的用户群，得到了广大

游戏玩家、媒体、及业界的肯定与支持，并获得百度风云榜“2012风云网页游戏运营平台” 、第五届 WEBGAME 大会“2012 年

度中国最佳 WEBGAME运营平台” 、265G龙虎榜“2012年度最佳运营平台” 、金页奖“2012 十佳网页游戏运营平台” 等多项

荣誉。 截至 2013年 7月末，旗下所有平台累计注册用户已突破 2.5亿人次，目前旗下平台运营网页游戏产品总数超过 120款，

月充值额过亿元。

根据 EnfoDesk易观智库产业数据库发布的《2013年第 1季度中国网页游戏市场季度监测》数据显示，三七玩的市场份额

为 8.2%，成为网页游戏运营平台的前五位之一，进入网页游戏运营平台的第一梯队。

3、三七玩具有较强的广告营销能力

三七玩已与多家国内外知名的搜索、视频等网站签订广告投放合同，使三七玩拥有力度大、广度广的广告宣传渠道，通过

有效的广告宣传为公司占领先机，使得公司运营平台为广大游戏玩家所知。

三七玩拥有专业、敏锐的广告投放队伍，力求广告投放渠道的精准，游戏投放效率高、投产比高。 在相关广告投产效果分

析后台的数据支持下，公司的广告投放反应快，使得公司的广告投产比在同行业处于领先地位。

4、三七玩具有较强的盈利能力

三七玩 2011 年、2012 年及 2013 年 1-7 月的营业收入为 106.98 万元、58,719.62 万元、81,315.20 万元，2011 年、2012 年及

2013年 1-7月的归属于母公司股东的净利润为 -93.92万元、6,955.48万元、11,457.78万元， 报告期内营业收入及净利润的增

长速度较快，具有较强的盈利能力。

5、同类型企业价值已获投资者高度认同

目前，与三七玩从事相类似业务的网页游戏平台运营公司已经在资本市场获得了投资者的高度认同，企业整体估值也相

对较高，反应了投资者对游戏平台运营业务持续向好有较高的认同。

综上所述，本次对三七玩股权价值的预估充分考虑了三七玩的自身竞争优势及行业发展情况，此次对三七玩的预估值是

对三七玩价值的合理判断。

（下转 B8版）
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