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第五章 拟购买资产基本情况

第一节 尚世影业基本情况

一

、

公司概况

公司名称 ： 上海尚世影业有限公司

法定代表人 ： 裘新

注册资本 ：

１９

，

２３０．７６９２

万元

住所 ： 上海市徐汇区宜山路

７５７

号

１

幢

５

楼西侧

公司类型 ： 有限责任公司 （国内合资 ）

营业执照注册号 ：

３１０１０４００００３１２２４

税务登记证号 ：

３１０１０４１３２２１０３４１

成立时间 ：

１９９０

年

１２

月

０３

日

经营范围 ：

电视剧制作 ，广播电视节目制作发行 ，拍摄电影片 ，复制本单位影片 ，按规定发行国产影片及其复制品 ，设计 、制作 、代理 、发

布各类广告 ，利用自有媒体发布广告 ，经营演出及经纪业务 。【依法须经批准的项目 ，经相关部门批准后方可开展经营活动 】

二

、

历史沿革

（

一

）

公司成立

尚世影业的前身上海电视传媒公司系由设立于

１９８５

年的上海录像发行公司变更而来

。

１９８５

年

４

月

１１

日

，

根据上海市文广局

《

关于同意设立上海录像发行公司的批复

》

设立上海录像发行公司

，

属事业单位

。１９８８

年

８

月

，“

上海录像发行公司

”

更名为

“

上海录像公司

”。１９８９

年

６

月

２６

日

，

根据上海市文广局

《

关于同意保留上海录像公司的批复

》（

沪广局办字

（８９）

第

１６７

号

），

上海录像公司向工商管理部

门提交重新登记注册文件

，

办理

《

企业法人营业执照

》。２００５

年

１

月

，“

上海录像公司

”

更名为

“

上海录像影视公司

”。２００７

年

１０

月

，“

上海录像影视公司

”

更名为

“

上海电视传媒公司

”。

２００９

年

１２

月

，

根据上海市委宣传部

《

关于同意上海录像公司

、

上海音像出版社

、

上海声像出版社

、

上海音像公司改制方案的批复

》（

沪委宣

（２００９）３３２

号

）

及

上海市新闻出版局

《

关于同意上海录像公司改制方案的复函

》（

沪新出

（２００９）６３

号

），

上海电视传媒公司进行改制

，

清产核资并变更登记

。

变更后的公司名称为

“

上海电视传媒有限公司

”，

注册资本

５００

万元

，

企业性质为一人有限责任公司

（

法人独资

）。

上海宏大东亚会计师事务所有限公司出具

《

验资报告

》（

沪宏会师报

字

（２００９）

第

ＨＢ０３７７

号

）

验证了本次出资

。

根据上海市委宣传部

《

关于原上海文广新闻传媒集团所持股权变更登记的函

》（

沪委宣

（２０１０）１２６

号

），

上海电视传媒有限公司

１００％

股权由原上海文广新

闻传媒集团转制设立的东方传媒持有

。

２０１０

年

１０

月

，“

上海电视传媒有限公司

”

更名为

“

上海尚世影业有限公司

”，

注册资本为

５００

万元

，

尚世影业的股东及出资如下

：

股东名称 出资额 （万元 ） 股权比例

东方传媒

５００．００ １００．００％

合计

５００．００ １００．００％

（

二

）２０１０

年

１２

月

，

增加注册资本

２０１０

年

１２

月

，

根据尚世影业股东决议及上海市委宣传部

《

关于同意上海电视传媒有限公司增资的批复

》（

沪委宣

【２０１０】４５５

号

），

尚世影业注册资本由

５００

万元增加至

１５，０００

万元

，

新增出资由股东东方传媒以货币方式认缴

。

上海宏大东亚会计师事务所有限公司出具

《

验资报告

》（

沪宏会师报字

（２０１０）

第

ＨＢ０３２３

号

）

验证了本次出资

。

本次增资后

，

尚世影业的股东及出资如下

：

股东名称 出资额 （万元 ） 股权比例

东方传媒

１５

，

０００．００ １００．００％

合计

１５

，

０００．００ １００．００％

（

三

）２０１０

年

１２

月

，

国有资产无偿划入及股权无偿划转

２０１０

年

１２

月

，

根据上海市委宣传部

《

关于同意上海东方传媒集团有限公司娱乐版块整合涉及股权无偿划转的批复

》（

沪委宣

【２０１０】５６０

号

），

东方传媒将尚

世影业

１００％

股权无偿划转至东方传媒全资子公司上海东方盛典传媒有限公司

。

本次股权变更后

，

尚世影业的股东及出资情况如下

：

股东名称 出资额 （万元 ） 股权比例

上海东方盛典传媒有限公司

１５

，

０００．００ １００．００％

合计

１５

，

０００．００ １００．００％

（

四

）２０１３

年

５

月

，

股东名称变更

２０１３

年

５

月

，

股东上海东方盛典传媒有限公司更名为

“

上海东方娱乐传媒集团有限公司

”。

本次变更完成后

，

公司股权结构如下

：

股东名称 出资额 （万元 ） 股权比例

东方娱乐

１５

，

０００．００ １００．００％

合计

１５

，

０００．００ １００．００％

（

五

）２０１３

年

９

月

，

增加注册资本

２０１３

年

９

月

，

根据尚世影业股东决议及上海市委宣传部

《

关于同意上海尚世影业有限公司增资扩股的批复

》（

沪委宣

（２０１３）２１８

号

），

尚世影业注册资本由

１５，０００

万元增至

１９，２３０．７８

万元

，

新增注册资本由北京弘毅

、

文化产业基金

、

上海联新

、

黄建新

、

陈澍

、

张小童认缴

，

增资价格以

２０１２

年

１２

月

３１

日为基准日并

经国资监管部门评估备案后的评估结果为依据

。

立信审计出具

《

验资报告

》（

信会师报字

（２０１３）

第

１２３４１６

号

）

验证了本次出资

。

本次增资完成后

，

尚世影业的股东出资及股权结构如下

：

股东名称 出资额 （万元 ） 持股比例

东方娱乐

１５

，

０００．００ ７８．００％

北京弘毅

１

，

６３４．６２ ８．５０％

文化产业基金

１

，

４４２．３１ ７．５０％

上海联新

７６９．２３ ４．００％

黄建新

１５３．８５ ０．８０％

张小童

１５３．８５ ０．８０％

陈澍

７６．９２ ０．４０％

合计

１９

，

２３０．７８ １００．００％

（

六

）２０１４

年

９

月

，

股权变更

（

无偿划转

）

２０１４

年

９

月

２７

日

，

根据上海市委宣传部

《

关于同意上海东方希杰商务有限公司

４０．２６６％

股权等四项国有股权无偿划转的批复

》（

沪委宣

【２０１４】４３４

号

），

东

方娱乐原持有的尚世影业

７８％

股权无偿划转至文广集团

。

该次股权划转后

，

尚世影业的股权结构如下

：

股东名称 出资额 （万元 ） 持股比例

文广集团

１５

，

０００．００ ７８．００％

北京弘毅

１

，

６３４．６２ ８．５０％

文化产业基金

１

，

４４２．３１ ７．５０％

上海联新

７６９．２３ ４．００％

黄建新

１５３．８５ ０．８０％

张小童

１５３．８５ ０．８０％

陈澍

７６．９２ ０．４０％

合计

１９

，

２３０．７８ １００．００％

三

、

产权控制关系

截至本报告书签署日

，

文广集团持有尚世影业

７８％

股权

，

是尚世影业的控股股东

。

文广集团的最终控制人为上海市国资委

。

上海市委宣传部根据上海市国

资委的委托对文广集团国有资产实施监督管理

，

行使出资人职责

。

四

、

最近三年主要业务发展情况

尚世影业最近三年主要业务发展情况详见

“

第六章 业务与技术

／

第三节 尚世影业主营业务情况

”。

五

、

最近两年一期的主要会计数据及财务指标

根据

《

拟购买资产尚世影业审计报告

》，

尚世影业最近两年一期的主要财务数据如下

：

单位

：

万元

项目

２０１４

年

７

月

３１

日

２０１３

年

１２

月

３１

日

２０１２

年

１２

月

３１

日

资产总额

９４

，

０４４．４４ ８９

，

３１９．１６ ４９

，

８２７．３８

负债总额

１１

，

９８５．９８ １４

，

４５０．８５ １４

，

１９１．０６

所有者权益

８２

，

０５８．４６ ７４

，

８６８．３１ ３５

，

６３６．３１

项目

２０１４

年

１－７

月

２０１３

年度

２０１２

年度

营业收入

２６

，

４７５．６３ ５７

，

２０９．５３ ３３

，

９４８．２２

营业利润

７

，

１６２．６５ ７

，

９６５．６７ ４

，

５９０．４３

利润总额

７

，

１９０．１５ ８

，

２６３．２５ ４

，

５９０．４２

净利润

７

，

１９０．１５ ８

，

２６３．２５ ４

，

５９０．４２

扣除非经常性损益后的净利润

７

，

１６２．６５ ７

，

９６５．６７ ４

，

５９０．４３

最近两年一期非经常性损益的构成情况如下

：

单位

：

元

项目

２０１４

年

１－７

月

２０１３

年度

２０１２

年度

非流动资产处置损益

３９０．５７ － －１０９．８６

计入当期损益的政府补助 （与企业业务密切相关 ，按照

国家统一标准定额或定量享受的政府补助除外 ）

２７４

，

６５３．００ ２

，

９５０

，

０００．００ －

除上述各项之外的其他营业外收入和支出

－ ２５

，

７７６．３４ －

合计

２７５

，

０４３．５７ ２

，

９７５

，

７７６．３４ －１０９．８６

尚世影业

２０１３

年营业收入相比

２０１２

年同比升高

６９％，２０１３

年净利润相比

２０１２

年同比升高

８０％，

其主要原因是尚世影业电影业务及电视剧业务规模的

扩大

。

六

、

主要资产情况

截至审计

、

评估基准日

，

尚世影业主要资产情况如下

：

单位

：

万元

项目 金额 占比

流动资产

９３

，

８２５．７５ ９９．７７％

非流动资产

２１８．６９ ０．２３％

其中 ：固定资产

１０３．４３ ０．１１％

长期待摊费用

１１５．２６ ０．１２％

总资产

９４

，

０４４．４４ １００．００％

（

一

）

固定资产

截至审计

、

评估基准日

，

尚世影业主要固定资产情况如下

：

单位

：

万元

项目 账面原值 账面净值

运输设备

５３．６９ １１．４３

办公设备

１４２．１５ ９２．００

（

二

）

域名

截至本报告书签署日

，

尚世影业注册拥有

１

项域名

，

具体情况如下

：

序号 权利人 域名 有效期限至

１

尚世影业

ｓｍｇｐｉｃｔｕｒｅｓ．ｃｎ ２０１５．１０．２０

（

三

）

长期待摊费用

截至审计

、

评估基准日

，

尚世影业主要长期待摊费用情况如下

：

单位

：

万元

项目 账面净值

装修费

１１５．２６

（

四

）

影视作品著作权

截至本报告书签署日

，

尚世影业的影视作品著作权如下表所示

：

（

五

）

剧本相关权益

截至本报告书签署日

，

尚世影业拥有的剧本相关权益如下表所示

：

序号 剧本名称 许可范围

／

委托创作剧本著作权约定 许可期限

／

权利期限

１

《风和日丽 》

独占性电视剧 、电影独占性改编权和摄制权 ，并享有该作品改编和摄制后

所产生的版权及其他相关权益

２００９

年

９

月

１

日

至

２０１５

年

８

月

３１

日

２

《

２１

克拉 》 全部著作权 永久

３

《太太万岁 》

独占性影视改编权 、摄制权 ，该剧本及所制作电视剧及其附属产品的永久

版权

影视改编权 、摄制权为合同生效之日起

３

年 ，剧 本 及 所

制作电视剧及其附属产品著作权为永久

４

《长大 》 独占性影视改编权 、摄制权 ，该剧本及所制作电视剧的永久版权

影视改编权 、摄制权至

２０１５

年

１０

月

９

日 ，剧 本 及 所 制

作电视剧著作权为永久

５

《记忆碎片 》 独占性影视改编权 、摄制权 ，该改编作品的永久著作权

影视改编权 、摄制权至

２０１６

年

４

月

１２

日 ，改 编 作 品 著

作权为永久

６

《太后 》

独占性电视剧改编权 、摄制权 ，该改编作品的完整著作权及有关衍生产品

的一切权益

电视剧改编权 、摄制权至

２０１６

年

６

月

５

日 ，改编作品著

作权为永久

７

《最完美的离婚 》

改编原创节目制作电影的权利 ，境内剧院发行所制作电影的权利以及在境

内外通过影像资料 、

ＤＶＤ

和互联网等其它没接发行的权利

改编 、摄制权及境内剧院发行所制作电影的权利期限至

２０１６

年

１１

月

１８

日

８

《好孕连连 》

独占性电视剧改编权 、摄制权 ，该改编作品的完整著作权及有关衍生产品

的一切权益

电视剧改编权 、摄制权至

２０１７

年

６

月

４

日 ，改编作品著

作权为永久

９

《抗日记忆 》

独占性影视剧改编权 、摄制权 ，该改编作品的完整著作权及有关衍生产品

的一切权益

影视剧改编权 、摄制权至

２０２０

年

１２

月

１４

日 ，改编作品

著作权为永久

１０

《双城 》

独占性电视剧改编权 、摄制权 ，该改编作品的完整著作权及有关衍生产品

的一切权益

电视剧改编权 、摄制权至

２０１７

年

９

月

１６

日 ，改 编 作 品

著作权为永久

１１

《请对我撒谎 》

独占性电视剧改编权 、摄制权 ，该改编作品的完整著作权及有关衍生产品

的一切权益

电视剧改编权 、摄制权至

２０１７

年

１０

月

２６

日 ，改编作品

著作权为永久

１２

《姨妈的后现代生活 》 独占性电视剧改编权 、摄制权 ，该改编作品的完整著作权

电视剧改编权 、摄制权至

２０１８

年

３

月

２９

日 ，改 编 作 品

著作权为永久

１３

《大明小婢 》

独占性影视剧改编权 、摄制权 ，该改编作品的完整著作权及有关衍生产品

的一切权益

影视剧改编权 、摄制权至

２０１９

年

２

月

２８

日 ，改 编 作 品

著作权为永久

１４

《中堂 》

独占性影视剧改编权 、摄制权 ，该改编作品的完整著作权及有关衍生产品

的一切权益

影视剧改编权 、摄制权至

２０１９

年

７

月

１０

日 ，改 编 作 品

著作权为永久

１５

《宋医 》

独占性影视剧改编权 、摄制权 ，该改编作品的完整著作权及有关衍生产品

的一切权益

影视剧改编权 、摄制权自授权生效之日起

１０

年 ，改编作

品著作权为永久

１６

《紫川 》

独占性影视剧改编权 、摄制权 ，该改编作品的完整著作权及有关衍生产品

的一切权益

影视剧改编权 、摄制权自授权生效之日起

８

年 ，改 编 作

品著作权为永久

１７

《紫川 》

全球范围内独家授权以下权利 ： 改编成基于各种平台开放成

ＡＰＰ

程序的

权利 ；依托于手持移动通讯设备 、游戏设备平台而开发的各种游戏 （英文版

本除外 ）； 改变成舞台剧网络剧情景剧广播剧和基于影视剧的声音产品并

进 行 演 出 的 权 利 ； 改 编 成 桌 面 游 戏 的 权 利 ； 对 作 品 及 相 关 要 素 进 行

ＣＯＳＰＬＡＹ

、展示的权利 ；周边改编权

２０１３

年

１

月

１

日至

２０２２

年

１２

月

３１

日

１８

《十三封自杀告别信 》

独占性电视剧 、话剧剧本改编权 ，该改编作品的完整著作权及据此制作话

剧 、拍摄电视剧的完整著作权

电视剧 、话剧剧本改编权 、摄制权至

２０１４

年

４

月

３０

日 ，

改编作品著作权为永久

１９

《老大 ，再见 ！》

独占性电影改编权 、摄制权 ，该改编作品的完整著作权及有关衍生产品的

一切权益

电影改编权 、摄制权无限制 ，改编作品著作权为永久

２０

《迷局 》 剧本的完整版权 永久

２１

《雁翎队 》

独占性影视剧改编权 、摄制权 ，该改编作品的完整著作权及有关衍生产品

的一切权益

影视剧改编权 、摄制权无限制 ，改编作品著作权为永久

２２

《别在城市看雪 》 电视剧改编权 ，剧本的完整著作权 电视剧改编权 、摄制权无限制 ，改编作品著作权为永久

（

六

）

租赁房屋

截至本报告书签署日

，

尚世影业通过租赁方式使用的房屋情况如下

：

序号 承租方 所有权人 房屋坐落 租赁期限 用途

１

尚世影业 东方传媒 上海市南京西路

６５１

号广电大厦

２－３

楼

２０１４．０１．０１－２０１４．１２．３１

办公

七

、

主要资质许可情况

截至本报告书签署日

，

尚世影业拥有的经营资质许可如下

：

（

一

）

广播电视节目制作经营许可证

编号 （沪 ）字第

０２４

号

持证主体 尚世影业

经营方式 制作 、发行

经营范围 广播电视节目制作 、发行

有效期

２０１３

年

３

月

２６

日至

２０１５

年

４

月

１

日

发证机关 上海市文广局

（

二

）

摄制电影许可证

编号 证摄制字第

０７３

号

持证主体 尚世影业

经营范围

摄制电影片 ，复制本单位影片 ，按规定发行国产影片及其复制品 。

经营区域 ：国内及国外

有效期

２０１３

年

４

月

２２

日起两年

发证机关 国家广播电影电视总局

（

三

）

电视剧制作许可证

（

甲种

）

编号 甲第

１９９

号

持证主体 尚世影业

有效期

２０１３

年

４

月

１

日至

２０１５

年

４

月

１

日

发证机关 国家广播电影电视总局

（

四

）

电影发行经营许可证

编号 证发字 （

２０１３

）第

０２７

号

持证主体 尚世影业

经营范围

国产影片发行

经营区域 ：全国

有效期

２０１３

年

４

月

２２

日起两年

发证机关 国家广播电影电视总局

（

五

）

营业性演出许可证

编号 沪文演 （经 ）

００－０３７７－１

持证主体 尚世影业

经营范围 经营演出及经纪业务

有效期

２０１４

年

１

月

１

日至

２０１５

年

１２

月

３１

日

发证机关 上海市文广局

八

、

主要子公司情况

截至本报告书签署日

，

尚世影业无子公司

。

九

、

对外担保

、

主要负债和涉及的员工安置情况

（

一

）

对外担保及主要负债情况

截至本报告书签署日

，

尚世影业不存在对外担保的情况

。

本次交易系股权交易

，

不涉及债权债务转移事宜

，

尚世影业的债权债务仍由其享有或承担

。

截至审计

、

评估基准日

，

尚世影业主要负债情况如下

：

单位

：

万元

项目 金额 占比

应付账款

２

，

９７０．０６ ２４．７８％

预收账款

３

，

４１８．４６ ２８．５２％

应交税费

９０２．８３ ７．５３％

其他应付款

４

，

６９４．６３ ３９．１７％

负债合计

１１

，

９８５．９８ １００．００％

（

二

）

员工安置情况

本次交易标的系尚世影业的全部股权

，

不涉及职工安置事项

。

十

、

关联方资金占用及诉讼仲裁情况

（

一

）

关联方资金占用情况

截至本报告书签署日

，

尚世影业不存在关联方占用资金的情况

。

（

二

）

诉讼仲裁情况

截至本报告书签署日

，

尚世影业不存在未决诉讼

、

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

、

标的资产为股权时的说明

（

一

）

本次交易拟购买资产为控股权

本次拟购买资产为尚世影业

１００％

股权

，

属于控股权

。

（

二

）

交易对方合法拥有标的资产的完整权利

截至本报告书签署日

，

交易对方合法拥有尚世影业

１００％

股权

，

相关股权权属清晰

，

不存在被冻结

、

查封或设定质押等限制或禁止转让的情形

。

（

三

）

尚世影业不存在出资不实或影响其合法存续的情况

根据工商登记文件

，

尚世影业不存在出资不实或影响其合法存续的情况

。

（

四

）

本次交易符合尚世影业股权转让前置条件

本次拟购买资产为尚世影业

１００％

股权

，

无需取得其他股东放弃优先购买权同意函

，

本次交易不存在尚世影业公司章程规定的前置条款障碍

。

十二

、

最近三年增资

、

转让

、

评估

、

改制情况

（

一

）

增资情况

尚世影业最近三年的增资情况如下

：

序号 时间 认购增资方 增资价格

１ ２０１３

年

９

月 北京弘毅 、文化产业基金 、上海联新 、黄建新 、张小童 、陈澍

６．５５

元

／

每元出资

（

二

）

转让情况

２０１４

年

９

月

２７

日

，

根据上海市委宣传部

《

关于同意上海东方希杰商务有限公司

４０．２６６％

股权等四项国有股权无偿划转的批复

》（

沪委宣

【２０１４】４３４

号

），

将

东方娱乐持有的尚世影业

７８％

股权无偿划转至文广集团

。

除此之外

，

尚世影业最近三年没有发生股权转让

。

（

三

）

评估情况

详见本节

“

十二

、

最近三年增资

、

转让

、

评估

、

改制情况

／ （

四

）

交易

、

增资价格的说明

”。

（

四

）

交易

、

增资价格的说明

１、

增资价格的说明

２０１３

年

９

月

，

尚世影业增资价格的定价依据系东洲评估出具的

“

沪东洲资评报字

【２０１３】

第

０２９５１８３

号

”《

企业价值评估报告书

》。

以

２０１２

年

１２

月

３１

日为

评估基准日

，

东洲评估主要采用收益现值法和市场法进行评估

，

最终选取收益现值法的评估结论

。

经评估

，

尚世影业股东全部权益价值为人民币

９７，８００

万元

，

即每

１

元股东出资价值

６．５２

元

。

尚世影业本次增资中认缴新增注册资本的股东合计投入

２７，７０６．３２

万元

，

其中

４，２３０．７８

万元认缴为注册资本

，

余下部分计入资本公积

，

增资价格为每

１

元

注册资本作价

６．５５

元

，

略高于上述评估结果

。

２、

股权转让价格的说明

２０１４

年

９

月

２９

日

，

东方娱乐持有尚世影业

７８％

股权无偿划转至文广集团

。

除上述情况之外

，

尚世影业最近三年无其他改制

、

增资

、

评估

、

转让情况

。

十三

、

本次资产评估情况

根据

《

拟购买资产尚世影业评估报告

》，

东洲评估根据尚世影业的特性以及评估准则的要求

，

确定采用收益法和市场法两种方法对尚世影业进行评估

，

最终

采用了收益法评估结果作为本次交易标的股权的评估结论

。

根据收益法评估结果

，

以

２０１４

年

７

月

３１

日为评估基准日

，

尚世影业

１００％

股权的评估值为

１６８，

０００．００

万元

，

评估值较尚世影业母公司账面净资产

８２，０５８．４６

万元

，

增值

８５，９４１．５４

万元

，

评估增值率为

１０４．７３％。

该评估结果已经上海市国资委备案

。

（

一

）

评估目的

本次评估目的是反映尚世影业股东全部权益于评估基准日的市场价值

，

为百视通吸收合并东方明珠及发行股份购买资产所涉及的尚世影业

１００％

的股权

之经济行为提供价值参考依据

。

（

二

）

评估对象和评估范围

本次评估对象为尚世影业股东全部权益

，

评估范围系截至评估基准日尚世影业全部资产及负债

。

资产评估申报表列示的账面净资产为

８２０，５８４，５６４．８３

元

。

总资产为

９４０，４４４，４０８．６９

元

，

负债总额为

１１９，８５９，８４３．８６

元

。

（

三

）

评估基准日

本次资产评估基准日为

２０１４

年

７

月

３１

日

。

（

四

）

评估方法

根据

《

资产评估准则

———

企业价值

》，

注册资产评估师执行企业价值评估业务

，

应当根据评估对象

、

价值类型

、

资料收集情况相关条件

，

分析收益法

、

市场法

和成本法三种资产评估基本方法的适应性

，

恰当选择一种或多种资产评估基本方法

。

经分析

，

被评估企业适用收益法和市场法评估

，

主要基于以下原因

：

１、

被评估单位为影视投资公司

，

属于轻资产企业

，

成本法不能全面反映企业的内在价值

，

故本次评估不宜采用成本法

。

２、

被评估单位产权明晰

，

经营正常

，

具备持续经营的能力

；

能够用货币衡量其未来收益

，

具有一定的获利能力

。

主营业务收入和盈利能力稳定

、

未来收益预

期较为客观

，

适用收益法

。

３、

被评估单位所属行业类似上市公司较多

，

上市公司股价及经营业务相关信息资料公开

，

故也具有采用市场法评估条件

。

综上

，

本次采用收益法和市场法评估

。

（

五

）

评估假设

１、

基本假设

（１）

公开市场假设

：

公开市场是指充分发达与完善的市场条件

，

是一个有自愿的买者和卖者的竞争性市场

，

在这个市场上

，

买者和卖者的地位是平等的

，

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

、

理智的而非强制的或不受限制的条件下进行的

。

（２）

持续使用假设

：

该假设首先设定被评估资产正处于使用状态

，

包括正在使用中的资产和备用的资产

；

其次根据有关数据和信息

，

推断这些处于使用状态

的资产还将继续使用下去

。

持续使用假设既说明了被评估资产所面临的市场条件或市场环境

，

同时又着重说明了资产的存续状态

。

（３）

持续经营假设

，

即假设被评估单位以现有资产

、

资源条件为基础

，

在可预见的将来不会因为各种原因而停止营业

，

而是合法地持续不断地经营下去

。

２、

一般假设

（１）

除特别说明外

，

对即使存在或将来可能承担的抵押

、

担保事宜

，

以及特殊的交易方式等影响评估价值的非正常因素没有考虑

。

（２）

国家现行的有关法律及政策

、

产业政策

、

国家宏观经济形势无重大变化

，

评估对象所处地区的政治

、

经济和社会环境无重大变化

，

无其他人力不可抗拒

及不可预见因素造成的重大不利影响

。

（３）

评估对象所执行的税赋

、

税率等政策无重大变化

，

信贷政策

、

利率

、

汇率基本稳定

。

（４）

依据本次评估目的

，

确定本次估算的价值类型为市场价值

。

估算中的一切取价标准均为估值基准日有效的价格标准及价值体系

。

（

六

）

收益法评估技术说明

收益法的基本思路是通过估算资产在未来的预期收益

，

采用适宜的折现率折算成现时价值

，

以确定评估对象价值的评估方法

。

即以未来若干年度内的企业

自由现金流量作为依据

，

采用适当折现率折现后加总计算得出经营性资产价值

，

然后再加上溢余资产

、

非经营性资产价值

（

包括没有在预测中考虑的长期股权

投资

）

减去有息债务得出股东全部权益价值

。

１、

收益法针对性评估假设

（１）

被评估单位提供的业务合同以及公司的营业执照

、

章程

，

签署的协议

，

审计报告

、

财务资料等所有证据资料是真实的

、

有效的

。

（２）

评估对象目前及未来的管理层尽职

，

不会出现影响公司发展和收益实现的重大违规事项

，

并继续保持现有的经营管理模式持续经营

。

（３）

企业以前年度及当年签订的合同有效

，

并能得到执行

。

（４）

本次评估的未来预测是基于现有的市场情况对未来的一个合理的预测

，

不考虑今后市场会发生目前不可预测的重大变化和波动

。

如政治动乱

、

经济危

机

、

恶性通货膨胀等

。

（５）

本次评估中所依据的各种收入及相关价格和成本等均是评估机构依据被评估单位提供的历史数据为基础

，

在尽职调查后所做的一种专业判断

，

评估机

构判断的合理性等将会对评估结果产生一定的影响

。

２、

评估模型及公式

股东全部权益价值

＝

企业价值

－

付息债务

企业价值

＝

经营性资产价值

＋

溢余及非经营性资产价值

经营性资产价值

＝

未来收益期内各期收益的现值之和

Ｐ，

即

其中

：ｒ—

所选取的折现率

ｇ—

未来收益每年增长率

，

如假定

ｎ

年后

Ｆｉ

不变

，ｇ

取零

Ｆｉ—

未来第

ｉ

个收益期的预期收益额

ｎ—

预测期年限

，

一般为

５

年

目前被评估单位经营稳定

，

且持续经营亦是本次评估的假设前提

，

因此

，

本次评估收益期按照无限期考虑

。

３、

收益预测方法

（１）

分析企业历史的收入

、

成本

、

费用等财务数据

，

根据企业资产配置和使用情况确定非经营性净资产

、

溢余资产

。

（２）

根据评估假设条件

，

本次评估采用无限年期作为收益期

。

对企业未来收益分预测期和永续期二阶段

。

首先对企业提供的未来五年预测期的收益进行复

核和分析

，

并经适当的调整

；

再对五年以后的永续期收益趋势进行分析判断和估算

。

本次评估假定

５

年之后收益水平按照第

５

年水平稳定发展

。

（３）

对各项收入

、

成本与费用的预测采用比率变动分析和定量固定分析相结合的方法

。

４、

折现率的选取

本次评估采用资本资产加权平均成本模型

（ＷＡＣＣ）

确定折现率

。ＷＡＣＣ

模型是期望的股权回报率和所得税调整后的债权回报率的加权平均值

。

计算公式

如下

：

T：

所得税率

R

d

：

付息债务利率

；

R

e

：

权益资本成本

（１）

权益资本成本

资本结构参考可比上市公司资本结构的平均值作为被评估企业目标资本结构比率

。

Ｄ

根据基准日的有息负债确定

，Ｅ

根据基准日的每股收盘价格

×

股份总额确定

。

经过计算

，

该行业的

Ｄ ／ Ｅ＝２．１％。

最后得到评估对象权益资本预期风险系数的

２０１４

年

～２０１８

年估计值

βｅ＝０．７４０，２０１９

年起

βｅ＝０．７３６。

４）

特定风险

ε

的确定

本次评估在采用收益法评估时

，

评估师分别从行业竞争

、

资产规模

、

公司资本结构等方面对尚世影业的个别风险进行了分析

，

并根据各因素对个别风险影

响综合判断后得出企业个别风险取值

。

合计公司特定个体风险调整系数

ε＝３．０％。

５）

权益资本成本的确定

最终得到评估对象的权益资本成本

Ｒｅ：

２０１４

年

～２０１８

年

，Ｒｅ＝３．８３％＋ ０．７４０×７．４０％＋３．０％ ＝１２．３％

２０１９

年起

，Ｒｅ＝３．８３％＋ ０．７３６×７．４０％＋３．０％＝１２．３％

（２）

债务资本成本

债务资本成本

Ｒｄ

取

５

年以上的贷款利率

６．５５％。

（３）

资本结构的确定

在确定被评估企业资本结构时评估机构参考了被评估企业目前自身的资本结构

；

结合企业未来盈利情况

、

管理层未来的筹资策略

，

确定被评估企业资本结

构为企业目标资本结构比率

。

经过计算

，

被评估企业资本结构如下

：

５、

经营性资产评估值的确定

根据前述对预期收益的预测与折现率的估计分析

，

评估人员将各项预测数据代入本评估项目的收益法模型

，

计算得出经营性资产评估值

。

预测值计算过程

如下表

：

单位

：

万元

项目

＼

年份

２０１４

全年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

２０１９

年

及以后

一、营业总收入

６０

，

９３８．０２ ７５

，

２４３．４４ ９０

，

８０３．６６ １０４

，

６３２．２１ １１８

，

１７５．４７ １１８

，

１７５．００

二、营业总成本

４８

，

９４１．５６ ６１

，

２３８．１４ ７３

，

７８５．６８ ８４

，

４８４．１７ ９５

，

５５７．３７ ９５

，

５５６．００

其中 ：营业成本

４１

，

２５６．６９ ５１

，

８３１．６７ ６２

，

９１８．８２ ７２

，

２６６．９０ ８１

，

９８５．７４ ８１

，

９８５．００

营业税金及附加

４３９．００ ５４２．００ ６５４．００ ７５３．００ ８５１．００ ８５１．００

营业费用

２

，

８７５．７４ ３

，

５５１．８５ ４

，

２８６．３７ ４

，

９３９．１４ ５

，

５７８．４５ ５

，

５７８．００

管理费用

４

，

８２７．１７ ５

，

４１２．６２ ６

，

０４６．４９ ６

，

６６５．１３ ７

，

３０２．１８ ７

，

３０２．００

财务费用

－６４５．８０ －１００．００ －１２０．００ －１４０．００ －１６０．００ －１６０．００

资产减值损失

１８８．７６ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００

加 ：公允价值变动收益

－１．３３ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００

投资收益

５．３４ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００

三、营业利润

１２

，

０００．４７ １４

，

００５．３０ １７

，

０１７．９８ ２０

，

１４８．０４ ２２

，

６１８．１０ ２２

，

６１９．００

四、利润总额

１２

，

０２７．９７ １４

，

００５．３０ １７

，

０１７．９８ ２０

，

１４８．０４ ２２

，

６１８．１０ ２２

，

６１９．００

五、净利润

１２

，

０２７．９７ １４

，

００５．３０ １７

，

０１７．９８ ２０

，

１４８．０４ ２２

，

６１８．１０ １６

，

８８１．２５

六、归属于母公司损益

１２

，

０２７．９７ １４

，

００５．３０ １７

，

０１７．９８ ２０

，

１４８．０４ ２２

，

６１８．１０ １６

，

８８１．２５

加 ：折旧和摊销

３２．００ ７８．００ ７８．００ ７８．００ ７８．００ ７８．００

减 ：资本性支出

３３．４１ ８１．００ ８１．００ ８１．００ ８１．００ ７８．００

减 ：营运资本增加

－９

，

１６６．４７ ９

，

０７０．００ ９

，

４３４．００ ８

，

０６２．００ ８

，

２８１．００ ０．００

七、股权自由现金流

１４

，

００２．８８ ４

，

９３２．３０ ７

，

５８０．９８ １２

，

０８３．０４ １４

，

３３４．１０ １６

，

８８１．２５

加 ：税后的付息债务利息

０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００

八、企业自由现金流

１４

，

００２．８８ ４

，

９３２．３０ ７

，

５８０．９８ １２

，

０８３．０４ １４

，

３３４．１０ １６

，

８８１．２５

折现率

１２．２％ １２．２％ １２．２％ １２．２％ １２．２％ １２．１％

折现期 （月 ）

２．５ １１．０ ２３．０ ３５．０ ４７．０

折现系数

０．９７６３ ０．８９９９ ０．８０２０ ０．７１４８ ０．６３７１ ５．２８３６

九、收益现值

１３

，

６７１．０１ ４

，

４３８．５８ ６

，

０７９．９５ ８

，

６３６．９６ ９

，

１３２．２６ ８９

，

１９３．７７

经营性资产价值

１３１

，

１５２．５３

基准日非经营性资产净值评估值

３６

，

６８０．９１

溢余资产评估值

０．００

企业整体价值评估值 （扣除少数股东权益 ）

１６７

，

８３３．４０

付息债务

０．００

股东全部权益价值评估值 （扣除少数股东权益 ）

１６８

，

０００．００

６、

非经营性资产

、

负债

、

溢余资产评估值的确定

非经营性资产指对企业主营业务没有直接

“

贡献

”

的资产或本次收益法预测中没有考虑其收入成本相关现金流的资产

，

如

：

扩大再生产性质的在建工程投

资

。

企业中不是所有的资产对其主营业务都有直接贡献

，

有些资产可能目前对主营业务没有直接

“

贡献

”，

如

：

闲置的房地产

、

设备等等

。

另外还包括应收股利

、

利

息

、

持有至到期投资等

。

非经营性负债指企业承担的债务不是由于主营业务的经营活动产生的负债而是由于与主营业务没有关系或没有直接关系的其他业务活动如

：

上下级企业

的往来款

、

基本建设投资等活动所形成的负债

。

非经营性负债通常主要包括

：

应付利润

、

预提费用

、

长期应付款

、

专项应付款等科目

。

溢余资产主要是指超过企业正常经营需要的富裕的货币现金及现金等价物

，

包括定期存款

、

有价证券等投资

。

本次评估基于企业的具体情况

，

测算企业为

保持正常经营所需的安全现金保有量

。

７、

有息负债的清查

有息负债是指那些需要支付利息的负债

，

包括银行借款

、

发行的债券

、

融资租赁的长期应付款等

。

公司的有息负债主要应该包括

：

短期借款

、

交易性金融负

债

、

长期借款

、

一年内到期的长期负债等

。

经清查

，

尚世影业于评估基准日无有息负债

。

８、

股权价值的确定

将所得到的经营性资产的价值

，

考虑基准日的溢余资产价值

、

非经营性资产价值后

，

即得到评估对象企业价值为

１６７，８３３．４０

万元

。

Ｂ＝Ｐ＋∑Ｃｉ

Ｂ＝１３１，１５２．５３ ＋ ３６，６８０．９１

＝１６７，８３３．４０

万元

将评估对象的付息债务的价值代入下式

，

得到评估对象的全部权益价值为

Ｅ＝Ｂ－Ｄ

Ｄ：

有息负债的确定

从基准日的情况看

，

被评估单位无有息负债

，

故

Ｄ＝０

Ｅ＝Ｂ－Ｄ

＝１６７，８３３．４０－０

＝１６８，０００．００

万元

（

取整

）

９、

评估增值原因

收益法是从企业的未来获利能力角度出发

，

反映了企业各项资产的综合获利能力

。

在收益法评估值中

，

客观

、

全面的反映了企业拥有的

，

但却难以在账面中

逐一计量和量化的无形资产

，

如

：

资质

、

服务平台

、

营销

、

研发能力

、

管理团队等人力资源及商誉等

，

故收益法评估结论比账面净资产有较大增值

。

（

七

）

市场法评估技术说明

１、

对比公司的选择

评估机构在国内上市公司中选用对比企业并通过分析对比公司的方法确定被评估单位的经营风险和折现率等因素

，

对比企业的选取过程如下

：

在本次评估中对比公司的选择标准如下

：

（１）

对比公司近年为盈利公司

；

（２）

对比公司必须至少有三年的上市历史

；

（３）

对比公司只发行人民币

Ａ

股

；

（４）

对比公司所从事的行业和主营业务与被评估单位相同或相似

。

根据上述原则

，

评估机构选取了以下三家公司作为对比企业

：

对比公司一

：

华谊兄弟

（３０００２７．ＳＺ）

华谊兄弟传媒股份有限公司是一家文化传媒企业

，

公司主要从事的业务包括

：

电影的制作

、

发行及衍生业务

；

电视剧的制作

、

发行及衍生业务

；

艺人经纪及

相关服务业务

。

产品包括电影

、

电视剧

，

主要服务包括艺人经纪服务及相关服务

。

于

２００９

年

１０

月

３０

日在深圳证券交易所上市

。

２０１４

年上半年

，

公司实现营业收入

４８，３８１．１６

万元

，

较上年同期相比下降

３５．３５％；

实现营业利润

５２，０４３．４７

万元

，

较上年同期相比下降

０．７８％；

实现利润总

额

５５，８９０．７１

万元

，

较上年同期相比增长

３．３７％；

归属于上市公司股东的净利润为

４１，７３８．４８

万元

，

较上年同期相比增长

３．５５％。

２０１４

年上半年

，

影视业务方面

，

电影业务收入较上年同期相比下降

６８．６７％；

电视剧业务收入较上年同期相比下降

３０．３３％；

艺人经纪及相关业务较上年同

期相比下降

１４．６９％，

影院投资业务正常运转

，

已建成投入运营的影院为

１５

家

，

影院收入较上年同期相比增长

３０．４４％。

对比公司二

：

华策影视

（３００１３３．ＳＺ）

浙江华策影视股份有限公司是一家致力于制作

、

发行影视产品的文化创意的企业

，

公司主要从事电视剧的制作

、

发行业务及电影制作发行业务

，２０１０

年

１０

月

２６

日

，

公司于深圳证券交易所上市

。

２０１４

年上半年

，

公司主营业务规模持续扩大

，

其他业务逐渐成长

。

公司实现营业收入

７６，８９０．９７

万元

，

比上年同期增加

７２．２４％，

主营业务收入

７５，７８９．０８

万元

，

比上年同期增长

７１．３１％；

营业利润

２４，２７８．０２

万元

，

比上年同期增长

５１．５３％，

归属上市公司股东净利润

２０，３０５．０９

万元

，

比上年同期增长

５５．６０％。

对比公司三

：

光线传媒

（３００２５１．ＳＺ）

北京光线传媒股份有限公司

（

简称

“

光线传媒

”）

主营业务包括电视节目制作与发行

，

电影投资

、

制作

、

宣发

，

电视剧投资

、

发行

，

艺人经纪

，

新媒体互联网等

。

２０１１

年

８

月

３

日

，

公司在深圳证券交易所上市

。

２０１４

年上半年

，

公司实现营业收入

３０，１０３．０３

万元

，

比上年同期降低

３５．６６％；

实现营业利润

１１，７６８．７７

万元

，

比上年同期降低

４６．６７％；

实现利润总额

１２，

０１１．０６

万元

，

比上年同期降低

４６．６０％；

归属于上市公司股东的净利润为

１０，２４４．６９

万元

，

比上年同期降低

４０．７３％。

２、

对比公司溢余资产

、

非经常性损益及非经营性资产

（

负债

）

调整

溢余资产

：

主要指对比公司基准日账面货币资金超过安全现金保有量多余的部分

。

企业要维持正常运营

，

需要一定数量的现金保有量

。

通过分析计算企业

以前年度营运资金的现金持有量与付现成本情况

，

确定安全现金保有量

。

对比公司非经常性损益主要包括

：

资产减值损失

、

公允价值变动收益

、

投资收益

、

营业外收支净额等

。

对比公司非经营性资产主要包括

：

交易性金融资产

、

持有至到期投资

、

长期股权投资

、

投资性房地产

、

递延所得税资产等

；

非经营性负债主要包括

：

交易性金

融负债

、

长期应付款

、

专项应付款等

。

在计算对比公司有关价值比率时

，

对所采用的盈利类

、

收入类或资产类参数需要首先针对上述非经常性损益及非经营性资产

（

负债

）

予以调整

。

３、

对比公司财务指标的分析

公司财务指标的好坏直接影响企业的价值

，

一般公司的财务指标分为盈利能力指标

、

成长能力指标

、

营运能力指标及偿债能力指标四类

。

（１）

盈利能力指标

盈利能力指标是指衡量一个企业经营盈利能力的指标

，

经常被采用的盈利能力指标包括销售毛利率

、

总资产利润率和净资产收益率等

，

本次评估综合分析

后采用上述三个指标作为衡量企业经营盈利能力的指标

。

（２）

成长能力指标

成长能力指标是指衡量被评估企业经营发展的成长能力指标

，

经综合分析

，

本次评估选取主营业务收入同比增长率

、

主营业务利润同比增长率

、

总资产同

比增长率作为评估机构衡量被评估企业经营发展成长能力的指标

。

（３）

营运能力指标

营运能力指标实际上是衡量被评估企业经营管理能力的一项指标

，

本次评估采用营业周期

、

净资产周转率和总资产周转率作为营运能力的衡量指标

。

（４）

偿债能力指标

偿债能力指标是衡量企业偿还到期债务能力的指标

，

本次评估选取流动比率

、

速动比率

、

资产负债率及已获利息倍数作为衡量企业偿债能力的指标

。

４、

价值比率的计算和修正

本次选取税后现金流

（ＮＯＩＡＴ）

价值比率

、

税息前收益

（ＥＢＩＴ）

价值比率和税息折旧

／

摊销前收益

（ＥＢＩＴＤＡ）

等三项比率

。

由于被评估企业与对比公司之间存在经营风险的差异

，

包括公司特有风险等

，

本次评估以折现率参数作为被评估企业与对比公司经营风险的反映因素

。

此外

，

被评估企业与对比公司可能处于企业发展的不同阶段

，

对于相对稳定期的企业未来发展相对比较平缓

，

对于处于发展初期的企业可能会有一段发展

相对较高的时期

。

另外

，

企业的经营能力也会对未来预期增长率产生影响

，

因此本次评估进行相关修正

。

（１）

折现率的估算

对比公司和被评估企业的折现率均通过加权平均资本成本来确定

。

（２）

预期长期增长率

ｇ

的估算

预期长期增长率是指对比公司评估基准日后的长期增长率

，

对于企业的未来长期增长率应符合逐步下降的趋势

，

即增长率随着时间的推移逐步下降

，

当时

间趋于无穷时

，

增长率趋于零

。

本次评估根据对比公司评估基准日前四至五年的历史数据为基础

，

参照证券研发机构对对比公司的分析

，

预测未来几年的增长率

。

５、

市场法评估结果

考虑企业实际情况

，

最终选定按前两年平均值计算后的税后现金流

（ＮＯＩＡＴ）

价值比率

、

税息前收益

（ＥＢＩＴ）

价值比率和税息折旧

／

摊销前收益

（ＥＢＩＴＤＡ）

价

值比率作为本次评估市场法的价值比率

，

确定市场法评估结果为

１８８，７００．００

万元

。

计算过程如下

：

单位

：

万元

序号 指标

两年平均值 最近

１２

个月

ＮＯＩＡＴ

比率乘数

ＥＢＩＴ

比率乘数

ＥＢＩＴＤＡ

比率乘

数

ＮＯＩＡＴ

比率乘数

ＥＢＩＴ

比率乘数

ＥＢＩＴＤＡ

比率乘

数

１

被评估公司比率乘数取值

３２．１０ ２８．５３ ４１．１６ ３６．７５ ３２．２４ ５１．２５

２

被评估公司对应参数

６

，

２７８．８０ ６

，

２６８．８７ ６

，

２７８．８０ ７

，

９５７．８９ ７

，

９４６．２８ ７

，

９５７．８９

３

被评估公司全投资计算价值

２０１

，

５３８．７６ １７８

，

８５９．９８ ２５８

，

４２０．３１ ２９２

，

４１６．２２ ２５６

，

１６８．４１ ４０７

，

８１９．９７

４

被评估公司负息负债

０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００

５

被评估企业股权价值

２０１

，

５３８．７６ １７８

，

８５９．９８ ２５８

，

４２０．３１ ２９２

，

４１６．２２ ２５６

，

１６８．４１ ４０７

，

８１９．９７

６

正常经营所需营运资金与评估基准日实际 拥 有 差

异调整

０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００

７

缺少流通折扣率

２８．６２％ ２８．６２％ ２８．６２％ ２８．６２％ ２８．６２％ ２８．６２％

８

被评估企业经营性资产构成的股权价值

１４３

，

８５８．３７ １２７

，

６７０．２５ １８４

，

４６０．４１ ２０８

，

７２６．７０ １８２

，

８５３．０１ ２９１

，

１０１．９０

９

非经营性资产净值

３６

，

６８０．９１ ３６

，

６８０．９１ ３６

，

６８０．９１ ３６

，

６８０．９１ ３６

，

６８０．９１ ３６

，

６８０．９１

１０

被评估公司股权市场价值 （取整 ）

１８０

，

５３９．２７ １６４

，

３５１．１６ ２２１

，

１４１．３２ ２４５

，

４０７．６０ ２１９

，

５３３．９２ ３２７

，

７８２．８０

评估结果 （取整 ）

１８８

，

７００．００

（

八

）

评估结论的分析及选择理由

市场比较法类比对象

、

类比因素直接来源于市场及公开信息

，

评估结果与基准日资本市场价格相关性较高

，

但是

，

评估结果易随着资本市场价格的变化而

波动

。

收益现值法则是从决定资产现行公平市场价值的基本依据

—

资产的预期获利能力的角度评价资产

，

符合市场经济条件下的价值观念

，

从理论上讲

，

收益法

的评估结论能更好体现股东权益价值

。

考虑收益现值法所使用数据的质量和数量优于市场比较法

，

故本次评估采用收益现值法结论

。

尚世影业于评估基准日

２０１４

年

７

月

３１

日在上述各项假设条件成立的前提下

，

股东全部权益价值的评估值为人民币

１６８，０００．００

万元

。

十四

、

最近三年评估与本次评估结果差异说明

为尚世影业

２０１３

年

９

月增资之目的

，

东洲评估出具了

“

沪东洲资评报字

【２０１３】

第

０２９５１８３

号

”《

企业价值评估报告书

》，

对尚世影业股东全部权益价值进行

了评估

。

该评估结果经上海市宣传文化系统国有资产监督管理办公室备案

。

本次评估基准日为

２０１２

年

１２

月

３１

日

，

评估机构主要采用收益现值法和市场法

，

在

对尚世影业综合分析后最终选取收益现值法的评估结论

。

经评估

，

尚世影业股东全部权益价值为人民币

９．７８

亿元

。

本次以

２０１４

年

７

月

３１

日为基准日的股东

全部权益评估值为

１６．８

亿

。

两次评估差异如下

：

１、２０１２

年

１２

月

３１

日尚世影业实收资本

１５，０００

万元

，

净资产

３５，６３６．３１

万元

。２０１３

年

９

月股东增资

２７，７０６．３２

万元

，

其中

，

新增注册资本

４，２３０．７７

万元

，

其余

２３，４７５．５５

万元作为资本公积

，

截至

２０１４

年

７

月

３１

日

，

尚世影业实收资本

１９，２３０．７７

万元

，

净资产

８２，０５８．４６

万元

。

与上次相比

，

实收资本增加

４，２３０．７７

万元

，

净资产增加

４６，４２２．４１

万元

。

２、

两次评估均采用收益法结论

，

从未来盈利能力的角度反映企业价值

。

两次评估时隔一年零七个月

，

且

２０１３

年

９

月增资后

，

企业根据增资后的资产规模

，

对未来的发展规划

、

投入

、

产出等方面都略有调整

，

尚世影业盈利能力有所提高

。

如

：

在

２０１２

年

１２

月

３１

日评估基准日

，

对

２０１３

年净利润的预测数为

６，９３４．４０

万元

，

而根据企业经营状况

，２０１３

年实际实现净利润为

８，２６３．２５

万元

。

仅

２０１３

年实际净利润比预测数高

１，３２８．８５

万元

。

综合以上原因

，

两次估值有所差异

。

第二节 五岸传播基本情况

一

、

公司概况

公司名称 ： 上海五岸传播有限公司

法定代表人 ： 汪建强

注册资本 ：

２

，

０００

万元

住所 ： 上海市静安区威海路

２９８

号副楼

１０

楼

Ｃ

、

Ｄ

室

公司类型 ： 一人有限责任公司 （法人独资 ）

营业执照注册号 ：

３１０１０６０００１６４１９３

税务登记证号 ：

３１０１０６７６７２１０２５７

成立时间 ：

２００４

年

０９

月

２２

日

经营范围 ：

广播电视节目制作 、发行 ，音像制品批发 、零售 ，国产影片发行 ，广告制作 、代理 、发布 ，从事货物及技术进出口业务 ，会务会展 ，

文化艺术交流策划及咨询 （不含经纪 ）。【依法须经批准的项目 ，经相关部门批准后方可开展经营活动 】

二

、

历史沿革

（

一

）２００４

年

９

月

，

公司设立

２００４

年

９

月

２２

日

，

上海文广新闻传媒集团

、

上海文广传媒有限公司共同出资设立五岸传播

，

五岸传播设立时注册资本

２，０００

万元

，

上海文广新闻传媒集

团投资

１，８００

万元

，

认缴注册资本

１，８００

万元

，

持股

９０％；

上海文广传媒有限公司投资

２００

万元

，

认缴注册资本

２００

万元

，

持股

１０％。

上海财瑞联合会计师事务

所出具

《

验资报告

》（

沪财瑞会验

（２００４）１－０２０

号

）

验证了本次出资

。

五岸传播设立时的股权结构如下

：

股东名称 出资额 （万元 ） 股权比例

上海文广新闻传媒集团

１

，

８００．００ ９０．００％

上海文广传媒有限公司

２００．００ １０．００％

合计

２

，

０００．００ １００．００％

（

二

）２０１０

年

３

月

，

股权变更

２０１０

年

３

月

１６

日

，

根据上海市委宣传部

《

关于原上海文广新闻传媒集团所持股权变更登记的函

》（

沪委宣

【２０１０】１２６

号

），

上海文广新闻传媒集团持有的五

岸传播

９０％

股权由东方传媒承继

。

２０１０

年

６

月

１８

日

，

根据上海市委宣传部

《

关于同意上海文广传媒有限公司所持部分股权无偿划转的批复

》（

沪委宣

【２０１０】２７５

号

），

上海文广传媒有限公司

持有的五岸传播

１０％

股权无偿划转至东方传媒

。

２０１０

年

１０

月

２２

日

，

五岸传播召开股东会

，

一致同意上述股权划转事项

。

本次股权转让完成后

，

五岸传播变更为一人有限责任公司

（

法人独资

），

股权结构

如下

：

股东名称 出资额 （万元 ） 股权比例

东方传媒

２

，

０００．００ １００．００％

合计

２

，

０００．００ １００．００％

（

三

）２０１０

年

１２

月

，

股权变更

２０１０

年

１２

月

２８

日

，

根据上海市委宣传部

《

关于同意上海东方传媒集团有限公司娱乐板块整合涉及股权无偿划转的批复

》（

沪委宣

【２０１０】５６０

号

），

东方传

媒持有的五岸传播

１００％

股权无偿划转至东方传媒全资子公司上海东方盛典传媒有限公司

。

２０１０

年

１２

月

３０

日

，

五岸传播召开股东会

，

一致同意上述股权划转事项

。

本次股权转让完成后

，

五岸传播股权结构如下

：

股东名称 出资额 （万元 ） 股权比例

上海东方盛典传媒有限公司

２

，

０００．００ １００．００％

合计

２

，

０００．００ １００．００％

（

四

）２０１３

年

５

月

，

股东名称变更

２０１３

年

５

月

２

日

，

五岸传播召开股东会

，

一致同意就股东

“

上海东方盛典传媒有限公司

”

更名为

“

上海东方娱乐传媒集团有限公司

”

事项办理工商变更

。

本

次变更完成后

，

公司股权结构如下

：

股东名称 出资额 （万元 ） 股权比例

东方娱乐

２

，

０００．００ １００．００％

合计

２

，

０００．００ １００．００％

（

五

）２０１４

年

９

月

，

股权变更

（

无偿划转

）

２０１４

年

９

月

２７

日

，

根据上海市委宣传部

《

关于同意上海东方希杰商务有限公司

４０．２６６％

股权等四项国有股权无偿划转的批复

》（

沪委宣

【２０１４】４３４

号

），

东

方娱乐持有的五岸传播

１００％

股权无偿划转至文广集团

。

该次股权划转后

，

五岸传播的股权结构如下

：

股东名称 认缴出资额 （万元 ） 持股比例

文广集团

２

，

０００．００ １００．００％

合计

２

，

０００．００ １００．００％

三

、

产权及控制关系

截至本报告书签署日

，

文广集团持有五岸传播

１００％

股权

，

是五岸传播的控股股东

。

文广集团的最终控制人为上海市国资委

。

上海市委宣传部根据上海市

国资委的委托对文广集团国有资产实施监督管理

，

行使出资人职责

。

四

、

最近三年主要业务发展情况

五岸传播最近三年主要业务发展情况详见

“

第六章 业务与技术

／

第四节 五岸传播主营业务情况

”。

五

、

最近两年一期的主要会计数据及财务指标

根据

《

拟购买资产五岸传播审计报告

》，

五岸传播合并报表最近两年一期的主要财务数据如下

：

单位

：

万元

项目

２０１４

年

７

月

３１

日

２０１３

年

１２

月

３１

日

２０１２

年

１２

月

３１

日

资产总额

９

，

１２３．７７ ９

，

６７４．６３ １２

，

３９６．９９

负债总额

４

，

２４２．４１ ４

，

６８６．０４ ８

，

８７０．６９

所有者权益

４

，

８８１．３６ ４

，

９８８．５９ ３

，

５２６．３０

归属于母公司所有者权益

３

，

７０６．８３ ３

，

６８９．５９ ３

，

５２６．３０

项目

２０１４

年

１－７

月

２０１３

年度

２０１２

年度

营业收入

２

，

３３０．３３ ９

，

７３３．６５ １９

，

８８７．４１

营业利润

－４６．６７ －４３．３０ ４１３．６６

利润总额

－４６．６３ ２２６．９０ ６５２．９５

净利润

－１０７．２２ １６３．２９ ５１６．５３

归属于母公司股东的净利润

１７．２４ １６３．２９ ５１６．５３

扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润

１７．２２ －１４１．６５ ２７７．２４

最近两年一期非经常性损益的构成情况如下

：

单位

：

元

项目

２０１４

年

１－７

月

２０１３

年度

２０１２

年度

非流动资产处置损益

－ －７

，

９７５．９６ －９

，

４５９．４９

计入当期损益的政府补助 （与企业业务密切相关 ，按照国

家统一标准定额或定量享受的政府补助除外 ）

－ ２

，

７０９

，

９４０．００ ２

，

３１３

，

９９４．００

单独进行减值测试的应收款项减值准备转回

－ ３４７

，

４００．００ －

其他营业外收入和支出

４０７．００ － ８８

，

４００．００

所得税影响额

－１０１．７５ － －

少数股东权益影响额 （税后 ）

－１３２．１７ － －

合计

１７３．０８ ３

，

０４９

，

３６４．０４ ２

，

３９２

，

９３４．５１

五岸传播

２０１３

年营业收入较

２０１２

年同比降低

５１％，２０１３

年净利润较

２０１２

年同比降低

６５％，

主要原因是五岸传播为进一步集约优势资源

，

发展核心业

务

，

对原有业务结构进行调整

，

终止与版权经营无关的业务

。

六

、

主要资产情况

截至审计

、

评估基准日

，

五岸传播主要资产情况如下

：

单位

：

万元

项目 金额 占比

流动资产

８

，

６１０．７８ ９４．３８％

非流动资产

５１２．９９ ５．６２％

其中 ：固定资产

１１１．４６ １．２２％

无形资产

３１６．６２ ３．４７％

资产合计

９

，

１２３．７７ １００．００％

（

一

）

固定资产

截至审计

、

评估基准日

，

五岸传播主要固定资产情况如下

：

单位

：

万元

项目 账面原值 账面净值

专用设备

１５６．１１ ７４．６７

办公设备

３８．４７ ３６．７９

（

二

）

无形资产

１、

买断权益

截至本报告书签署日

，

五岸传播及其子公司通过买断方式拥有的电视栏目的权益如下

：

序号 作品名称 集数 权限

１

《普法故事会 》

３６６

集

中国大陆地区除信息网络传播权外的其他所有永久发行

权益

２

《敢问路在何方 》

－－－

张纪中版新西游记专题纪录片

３０

集 全发行权益

２０１２．０３．２０－２０１７．０３．１９

３

《家庭滑稽剧 》

２００

集

中国大陆地区除机场 、航线外的全发行权益

２０１２．０１．０１－

２０１４．１２．３１

注

：

全发行权益是指信息网络传播权

、

广播权

、

改编权

、

发行权等相关权益

。

２、

域名

截至本报告书签署日

，

五岸传播及其子公司拥有

１

个域名

，

具体情况如下

：

序号 权利人 域名 注册日期 到期日期

１

五翼传播

Ｍｇｍａｌｌ．ｃｏｍ ２００７．０９．１１ ２０１５．０９．１２

３、

软件著作权

截至本报告书签署日

，

五岸传播及其子公司拥有

４

个软件著作权

，

具体情况如下

：

序号 权利人 登记号 软件名称 取得方式 登记日期 保护期

１

五翼传播

２０１４ＳＲ０９６８０９

秒鸽传媒交易网软件

Ｖ１．０．１

原始取得

２０１４．０７．１４ ５０

年

２

五翼传播

２０１４ＳＲ０９６９７１

五翼传媒交易数字化平台软件

Ｖ１．０

原始取得

２０１４．０７．１４ ５０

年

３

五翼传播

２０１４ＳＲ０９７５６５

五 翼 传 媒 交 易 网 电 子 物 流 软 件 （ 简 称 ：

Ｗｉｎ －ｗｉｎ

Ｔｒａｎｓｆｅｒ

）

Ｖ１．０

原始取得

２０１４．０７．１４ ５０

年

４

五翼传播

２０１４ＳＲ０９７５６６

内容仓库软件

Ｖ１．０．１

原始取得

２０１４．０７．１４ ５０

年

（

三

）

租赁房屋

截至本报告书签署日

，

五岸传播及其子公司通过租赁方式使用的房屋情况如下

：

序号 承租方 所有权人 房屋坐落 租赁期限 用途

１

五岸传播 上海广播电视台 上海市静安区威海路

２９８

号上视大厦副楼

１０

楼

２０１４．０１．０１－２０１４．１２．３１

办公

２

五岸传播

中国船舶重工集团公司第

七一一研究所

上海市静安区青海路

１１８

号

３

楼

２０１３．０８．０１－２０１５．０７．３１

办公

３

五翼传播

中国船舶重工集团公司第

七一一研究所

上海市静安区青海路

１１８

号

２８

楼

２０１３．０６．０７－２０１５．０６．０６

办公

七

、

主要资质许可情况

截至本报告书签署日

，

五岸传播及其子公司拥有的经营资质许可如下

：

（

一

）

出版物经营许可证

１、

五岸传播持有的出版物经营许可证

编号 新出发沪批字第

Ｕ５２６６

号

持证主体 五岸传播

经营范围 音像制品批发 、零售

有效期

２０１４．０５．１３

至

２０２０．０３．３１

止

发证机关 上海市新闻出版局

２、

子公司五翼传播持有的出版物经营许可证

编号 新出发沪批字第

Ｕ５５５１

号

持证主体 五翼传播

经营范围 音像制品批发 、零售

有效期

２０１３．１０．２２

至

２０１６．０３．３１

止

发证机关 上海市新闻出版局

（

二

）

广播电视节目制作经营许可证

１、

五岸传播持有的广播电视节目制作经营许可证

编号 沪字第

０９５

号

持证主体 五岸传播

经营方式 制作 、发行

经营范围 广播电视节目制作 、发行

有效期

２０１３．０２．０６

至

２０１５．０４．０１

止

发证机关 上海市文广局

２、

五翼传播持有的广播电视节目制作经营许可证

编号 沪字第

８９２

号

持证主体 五翼传播

经营方式 制作 、发行

经营范围 广播电视节目制作 、发行

有效期

２０１３．１０．２２

至

２０１５．０４．０１

止

发证机关 上海市文广局

（

三

）

电影发行经营许可证

编号 证发字 （

２０１３

）第

０６４

号

持证主体 五岸传播

经营范围 国产影片发行

有效期

２０１３．０８．０９

至

２０１５．０８．０８

止

发证机关 国家广播电影电视总局

（

四

）

对外贸易经营者备案登记表

编号

０１３２７０８８

进出口企业代码

３１００７６７２１０２５７

经营者名称 五岸传播

发证日期

２０１４．０３．２４

（

五

）

增值电信业务经营许可证

公司名称 批文编号 经营范围 有限期限 发证机关

五翼传播 沪通信管自贸 【

２０１４

】

１

号 经营类电子商务

２０１４．０９．２９－２０１７．０９．２８

上海市通信管理局

八

、

主要子公司情况

截至本报告书签署日

，

五岸传播主要子公司如下表中所示

：

序号 股东名称 五岸传播持股比例

１

五翼传播

５６．７０％

（

一

）

五翼传播

１、

公司概况

公司名称 ： 上海五翼文化传播有限公司

法定代表人 ： 何小兰

注册资本 ：

３

，

０００．００

万元

住所 ： 中国 （上海 ）自由贸易试验区马吉路

２

号

６０５

室

公司类型 ： 有限责任公司 （国内合资 ）

营业执照号 ：

３１０１４１０００００２７５６

成立时间 ：

２０１３

年

１０

月

３１

日

经营范围 ：

文化艺术交流策划 、广播电视节目制作 、发行 、会展会务服务 、广告设计 、代理 、制作 、利用自有媒体发布广告 ，文化信息咨询 （除

经纪 ），从事货物及技术的进出口业务 ，音像制品批发 、电子商务 （不得从事增值电信 、金融业务 ），计算机软 、硬件研发 ，计算机软

件 、网络科技领域的技术开发 、技术咨询 、技术转让和技术服务 。（经营项目涉及行政许可的 ，凭许可证件经营 ）

２、

历史沿革

２０１３

年

１０

月

３１

日

，

五岸传播

、

成都索贝数码科技股份有限公司共同出资设立五翼传播

，

瑞华会计师事务所出具

《

验资报告

》（

瑞华沪验字

【２０１３】

第

３０８００００３

号

）

验证了本次出资

。

五翼传播设立时公司的股权结构如下

：

股东名称 出资额 （万元 ） 股权比例

五岸传播

１

，

７０１．００ ５６．７０％

成都索贝数码科技股份有限公司

１

，

２９９．００ ４３．３０％

３、

产权及控制关系

４、

最近两年一期的主要财务数据

单位

：

万元

项目

２０１４

年

７

月

３１

日

２０１３

年

１２

月

３１

日

２０１２

年

１２

月

３１

日

资产总额

３

，

０８７．７３ ３

，

０００．００ ／

负债总额

３７５．１７ ／ ／

所有者权益

２

，

７１２．５６ ３

，

０００．００ ／

项目

２０１４

年

１－７

月

２０１３

年度

２０１２

年度

营业收入

８６９．０９ ／ ／

营业利润

－２８７．４８ ／ ／

利润总额

－２８７．４４ ／ ／

净利润

－２８７．４４ ／ ／

九

、

对外担保

、

主要负债和涉及的员工安置情况

（

一

）

对外担保及主要负债情况

截至本报告书签署日

，

五岸传播不存在对外担保的情况

。

本次交易系股权交易

，

不涉及债权债务转移事宜

，

五岸传播的债权债务仍由其享有或承担

。

截至审计

、

评估基准日

，

五岸传播主要负债情况如下

：

项目 金额 （万元 ） 占比

预收账款

２３．７６ ０．５６％

应付账款

２

，

４５７．６３ ５７．９３％

应付股利

５００．００ １１．７９％

递延收益

９００．００ ２１．２１％

负债合计

４

，

２４２．４１ １００．００％

（

二

）

员工安置情况

本次交易标的系五岸传播的全部股权

，

不涉及职工安置事项

。

十

、

关联方资金占用及诉讼仲裁情况

（

一

）

关联方资金占用情况

截至本报告书签署日

，

五岸传播不存在关联方占用资金的情况

。

（

二

）

诉讼仲裁情况

截至本报告书签署日

，

五岸传播不存在未决诉讼

、

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

、

标的资产为股权时的说明

（

一

）

本次交易拟购买资产为控股权

本次拟购买资产为五岸传播

１００％

股权

，

属于控股权

。

（

二

）

交易对方合法拥有标的资产的完整权利

截至本报告书签署日

，

交易对方合法拥有五岸传播

１００％

股权

，

相关股权权属清晰

，

不存在被冻结

、

查封或设定质押等限制或禁止转让的情形

。

（

三

）

五岸传播不存在出资不实或影响其合法存续的情况

根据工商登记文件

，

五岸传播不存在出资不实或影响其合法存续的情况

。

（

四

）

本次交易符合五岸传播股权转让前置条件

本次拟购买资产为五岸传播

１００％

股权

，

无需取得其他股东放弃优先购买权同意函

，

本次交易不存在五岸传播公司章程规定的前置条款障碍

。

十二

、

最近三年增资

、

转让

、

评估

、

改制情况

截至本报告书签署日

，

五岸传播最近三年无增资

、

转让

、

评估

、

改制情况

。

十三

、

本次资产评估情况

根据

《

拟购买资产五岸传播评估报告

》，

东洲评估根据五岸传播的特性以及评估准则的要求

，

确定采用资产基础法和收益法两种方法对五岸传播进行评估

，

最终采用了收益法评估结果作为本次交易标的股权的评估结论

。

根据收益法评估结果

，

以

２０１４

年

７

月

３１

日为评估基准日

，

五岸传播

１００％

股权的评估值为

２４，５００．００

万元

，

评估值较五岸传播母公司账面净资产

３，８６９．８０

万元

，

增值

２０，６３０．２０

万元

，

评估增值率为

５３３．１１％。

该评估结果已经上海市国资委备案

。

（

一

）

评估目的

本次评估目的是反映五岸传播股东全部权益于评估基准日的市场价值

，

为百视通吸收合并东方明珠及发行股份购买资产行为涉及的文广集团持有的五岸

传播

１００％

股权之经济行为提供价值参考依据

。

（

二

）

评估对象和评估范围

本次评估对象为五岸传播股东全部权益

，

评估范围系截至评估基准日五岸传播的全部资产及负债

。

资产评估申报表列示的账面净资产为

３８，６９８，０３２．１２

元

，

总资产为

８０，７１３，６５６．３１

元

，

负债总额为

４２，０１５，６２４．１９

元

。

（

三

）

评估基准日

本次资产评估基准日为

２０１４

年

７

月

３１

日

。

（

四

）

评估方法

根据

《

资产评估准则

———

企业价值

》，

注册资产评估师执行企业价值评估业务

，

应当根据评估对象

、

价值类型

、

资料收集情况相关条件

，

分析资产基础法

、

收

益法和市场法三种资产评估基本方法的适应性

，

恰当选择一种或多种资产评估基本方法

。

经分析

：

被评估企业适用资产基础法和收益法评估

，

主要基于以下原因

：

１、

资产基础法是指在合理评估企业各分项资产价值和负债的基础上确定评估对象价值的评估思路

，

即将构成企业的各种要素资产的评估值加总减去负债

评估值求得企业股东权益价值的方法

。

因此被评估企业适用资产基础法进行评估

。

２、

被评估单位产权明晰

，

经营正常

，

具备持续经营的能力

；

能够用货币衡量其未来收益

，

具有一定的获利能力

。

主营业务收入和盈利能力稳定

、

未来收益预

期较为客观

，

适用收益法

。

３、

被评估单位所属行业中与其经营相同或相似业务的上市公司极少

，

案例可比性不强

，

因此本次不具备采用市场法进行评估的条件

。

综上

，

本次采用资产基础法和收益法评估

。

（

五

）

评估假设

１、

基本假设

（１）

公开市场假设

：

公开市场是指充分发达与完善的市场条件

，

是一个有自愿的买者和卖者的竞争性市场

，

在这个市场上

，

买者和卖者的地位是平等的

，

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

、

理智的而非强制的或不受限制的条件下进行的

。

（２）

持续使用假设

：

该假设首先设定被评估资产正处于使用状态

，

包括正在使用中的资产和备用的资产

；

其次根据有关数据和信息

，

推断这些处于使用状态

的资产还将继续使用下去

。

持续使用假设既说明了被评估资产所面临的市场条件或市场环境

，

同时又着重说明了资产的存续状态

。

（３）

持续经营假设

，

即假设被评估单位以现有资产

、

资源条件为基础

，

在可预见的将来不会因为各种原因而停止营业

，

而是合法地持续不断地经营下去

。

２、

一般假设

（１）

除特别说明外

，

对即使存在或将来可能承担的抵押

、

担保事宜

，

以及特殊的交易方式等影响评估价值的非正常因素没有考虑

。

（２）

国家现行的有关法律及政策

、

产业政策

、

国家宏观经济形势无重大变化

，

评估对象所处地区的政治

、

经济和社会环境无重大变化

，

无其他人力不可抗拒

及不可预见因素造成的重大不利影响

。

（３）

评估对象所执行的税赋

、

税率等政策无重大变化

，

信贷政策

、

利率

、

汇率基本稳定

。

（４）

依据本次评估目的

，

确定本次估算的价值类型为市场价值

。

估算中的一切取价标准均为估值基准日有效的价格标准及价值体系

。

（

六

）

资产基础法评估情况

资产基础法评估

，

五岸传播于评估基准日市场状况下

，

股东全部权益价值为人民币

３７，０８５，９９３．０１

元

。

其中

：

总资产的账面价值

８０，７１３，６５６．３１

元

，

评估价值

７９，１０１，６１７．２０

元

。

同账面价值相比

，

评估减值额

１，６１２，０３９．１１

元

，

减值率

２．００％。

负债的账面价值

４２，０１５，６２４．１９

元

，

评估值

４２，０１５，６２４．１９

元

。

无评估增减值

。

净资产的账面价值

３８，６９８，０３２．１２

元

，

评估价值

３７，０８５，９９３．０１

元

。

同账面价值相比

，

评估减值额

１，６１２，０３９．１１

元

，

减值率

４．１７％。

资产基础法评估结果汇总情况如下

：

单位

：

万元

科目名称 账面价值 评估价值 增减值 增值率

流动资产

５

，

９１５．５６ ５

，

９１５．５６ ０．００ ０．００％

非流动资产

２

，

１５５．８１ １

，

９９４．６１ －１６１．２０ －７．４８％

长期股权投资净额

１

，

７０１．００ １

，

５４４．５６ －１５６．４４ －９．２０％

固定资产净额

５５．５８ ５０．８２ －４．７６ －８．５６％

无形资产净额

３１４．３２ ３１４．３２ ０．００ ０．００％

递延所得税资产

８４．９１ ８４．９１ ０．００ ０．００％

资产总计

８

，

０７１．３７ ７

，

９１０．１７ －１６１．２０ －２．００％

流动负债

３

，

３０１．５６ ３

，

３０１．５６ ０．００ ０．００％

非流动负债

９００．００ ９００．００ ０．００ ０．００％

负债总计

４

，

２０１．５６ ４

，

２０１．５６ ０．００ ０．００％

净资产 （所有者权益 ）

３

，

８６９．８０ ３

，

７０８．６０ －１６１．２０ －４．１７％

（

七

）

收益法评估技术说明

收益法的基本思路是通过估算资产在未来的预期收益

，

采用适宜的折现率折算成现时价值

，

以确定评估对象价值的评估方法

。

即以未来若干年度内的企业

自由现金流量作为依据

，

采用适当折现率折现后加总计算得出经营性资产价值

，

然后再加上溢余资产

、

非经营性资产价值

（

包括没有在预测中考虑的长期股权

投资

）

减去有息债务得出股东全部权益价值

。

１、

收益法针对性评估假设

（１）

被评估单位提供的业务合同以及公司的营业执照

、

章程

，

签署的协议

，

审计报告

、

财务资料等所有证据资料是真实的

、

有效的

。

（２）

评估对象目前及未来的管理层尽职

，

不会出现影响公司发展和收益实现的重大违规事项

，

并继续保持现有的经营管理模式持续经营

。

（３）

企业以前年度及当年签订的合同有效

，

并能得到执行

。

（４）

本次评估的未来预测是基于现有的市场情况对未来的一个合理的预测

，

不考虑今后市场会发生目前不可预测的重大变化和波动

。

如政治动乱

、

经济危

机

、

恶性通货膨胀等

。

（５）

本次评估中所依据的各种收入及相关价格和成本等均是评估机构依据被评估单位提供的历史数据为基础

，

在尽职调查后所做的一种专业判断

，

评估机

构判断的合理性等将会对评估结果产生一定的影响

。

２、

评估模型及公式

股东全部权益价值

＝

企业价值

－

付息债务

企业价值

＝

经营性资产价值

＋

溢余及非经营性资产价值

经营性资产价值

＝

未来收益期内各期收益的现值之和

Ｐ，

即

其中

：ｒ—

所选取的折现率

ｇ—

未来收益每年增长率

，

如假定

ｎ

年后

Ｆｉ

不变

，ｇ

取零

Ｆｉ—

未来第

ｉ

个收益期的预期收益额

ｎ—

预测期年限

，

一般为

５

年

目前被评估单位经营稳定

，

且持续经营亦是本次评估的假设前提

，

因此

，

本次评估收益期按照无限期考虑

。

３、

收益预测方法

（１）

分析企业历史的收入

、

成本

、

费用等财务数据

，

根据企业资产配置和使用情况确定非经营性净资产

、

溢余资产

。

（２）

根据评估假设条件

，

本次评估采用无限年期作为收益期

。

对企业未来收益分预测期和永续期二阶段

。

首先对企业提供的未来五年预测期的收益进行复

核和分析

，

并经适当的调整

；

再对五年以后的永续期收益趋势进行分析判断和估算

。

本次评估假定

５

年之后收益水平按照第

５

年水平稳定发展

。

（３）

对各项收入

、

成本与费用的预测采用比率变动分析和定量固定分析相结合的方法

。

４、

折现率的选取

本次评估采用资本资产加权平均成本模型

（ＷＡＣＣ）

确定折现率

。ＷＡＣＣ

模型是期望的股权回报率和所得税调整后的债权回报率的加权平均值

。

计算公式

如下

：

分析

ＣＡＰＭ

评估机构采用以下几步

：

１）R

f

的确定

：

根据同花顺数据系统公布的最新

５

年期以上的

、

可以市场交易的

、

长期国债的实际收益率指标

，

加权平均收益率约为

３．８３％。

２）ＭＲＰ

的确定

：

经过计算

，

评估机构确定当前国内的市场风险溢价约为

７．４０％。

３）β

e

值

本次通过选定同行业的上市公司于基准日的无杠杆市场风险系数

（

即

β

t

）

指标平均值作为参照

。

根据同花顺数据系统查询结果

，

影视发行行业的可比公司加权剔除财务杠杆调整平均

β

t

＝０．８０１９。

资本结构参考可比上市公司资本结构的平均值作为被评估企业目标资本结构比率

。

Ｄ

根据基准日的有息负债确定

，Ｅ

根据基准日的每股收盘价格

×

股份总额确定

。

经过计算

，

该行业的

Ｄ ／ Ｅ＝１．４２％。

最后得到评估对象权益资本预期风险系数的估计值

βｅ＝０．８１００。

４）

特定风险

ε

的确定

本次评估在采用收益法评估时

，

评估师分别从版权资源集中

、

行业竞争

、

资本结构等方面对五岸传播个别风险进行了分析

，

并根据各因素对个别风险影响

综合判断后得出企业个别风险取值

，

合计公司特定个体风险调整系数

ε＝３．０％。

５）

权益资本成本的确定

最终得到评估对象的权益资本成本

Ｒｅ：

Ｒｅ＝３．８３％＋０．８１００×７．４０％＋３．０％＝１２．８％

（２）

债务资本成本

债务资本成本

Ｒｄ

取

５

年以上的贷款利率

６．５５％。

（３）

资本结构的确定

在确定被评估企业资本结构时评估机构参考了被评估企业目前自身的资本结构

；

结合企业未来盈利情况

、

管理层未来的筹资策略

，

确定被评估企业资本结

构为企业目标资本结构比率

。

经过计算

，

被评估企业资本结构如下

：

５、

经营性资产评估值的确定

根据前述对预期收益的预测与折现率的估计分析

，

评估人员将各项预测数据代入本评估项目的收益法模型

，

计算得出经营性资产评估值

。

预测值计算过程

如下表

：

单位

：

万元

项目

＼

年份

２０１４

全年

２０１５

年

２０１６

年

２０１７

年

２０１８

年

２０１９

年

及以后

一、营业总收入

１４

，

１８７．００ １５

，

８７１．００ １６

，

６４０．００ １７

，

４４７．００ １８

，

２９５．００ １８

，

２９５．００

二、营业总成本

１１

，

６１２．００ １２

，

８５６．００ １３

，

４７４．００ １４

，

１４５．００ １４

，

８５７．００ １４

，

８５７．００

其中 ：营业成本

８

，

０８８．００ ８

，

９７７．００ ９

，

４０２．００ ９

，

８４８．００ １０

，

３１７．００ １０

，

３１７．００

营业税金及附加

５５．００ ６０．００ ６５．００ ６８．００ ７１．００ ７１．００

营业费用

１

，

６２３．００ １

，

６７４．００ １

，

７５５．００ １

，

８４０．００ １

，

９２９．００ １

，

９２９．００

管理费用

１

，

７７７．００ ２

，

００８．００ ２

，

１０９．００ ２

，

２４０．００ ２

，

３８３．００ ２

，

３８３．００

财务费用

－７３．００ －２２．００ －２３．００ －２５．００ －２６．００ －２６．００

资产减值损失

１４２．００ １５９．００ １６６．００ １７４．００ １８３．００ １８３．００

加 ：公允价值变动收益

０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００

投资收益

０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００

三、营业利润

２

，

５７５．００ ３

，

０１５．００ ３

，

１６６．００ ３

，

３０２．００ ３

，

４３８．００ ３

，

４３８．００

四、利润总额

２

，

５７５．００ ３

，

０１５．００ ３

，

１６６．００ ３

，

３０２．００ ３

，

４３８．００ ３

，

４３８．００

五、净利润

１

，

９２３．００ ２

，

２５２．００ ２

，

３６４．００ ２

，

４６６．００ ２

，

５６７．００ ２

，

５６７．００

六、归属于母公司损益

１

，

９２３．００ ２

，

２５２．００ ２

，

３６４．００ ２

，

４６６．００ ２

，

５６７．００ ２

，

５６７．００

加 ：折旧和摊销

８１．２６ １４９．３１ １８５．３１ １０４．６５ ７９．００ ７９．００

减 ：资本性支出

１５５．００ ２４３．００ ７９．００ ７９．００ ７９．００ ７９．００

减 ：营运资本增加

－２

，

９８２．００ ２９．００ １．００ ３６．００ ２８．００ ０．００

六、股权自由现金流

４

，

６５１．０５ ２

，

１２９．３１ ２

，

４６９．３１ ２

，

４５５．６５ ２

，

５３９．００ ２

，

５６７．００

加 ：税后的付息债务利息

０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００

七、企业自由现金流

４

，

６５１．０５ ２

，

１２９．３１ ２

，

４６９．３１ ２

，

４５５．６５ ２

，

５３９．００ ２

，

５６７．００

折现率

１２．７％ １２．７％ １２．７％ １２．７％ １２．７％ １２．７％

折现期 （月 ）

２．５ １１．０ ２３．０ ３５．０ ４７．０

折现系数

０．９７５４ ０．８９６２ ０．７９５２ ０．７０５６ ０．６２６１ ４．９２９８

九、收益现值

４

，

５３６．６３ １

，

９０８．２９ １

，

９６３．６０ １

，

７３２．７１ １

，

５８９．６７ １２

，

６５４．８０

经营性资产价值

２４

，

３８５．７０

基准日非经营性资产净值评估值

１４４．５６

溢余资产评估值

０．００

企业整体价值评估值 （扣除少数股东权益 ）

２４

，

５３０．３０

付息债务

０．００

股东全部权益价值评估值 （扣除少数股东权益 ）

２４

，

５００．００

６、

非经营性资产

、

负债

、

溢余资产评估值的确定

非经营性资产指对企业主营业务没有直接

“

贡献

”

的资产或本次收益法预测中没有考虑其收入成本相关现金流的资产

，

如

：

扩大再生产性质的在建工程投

资

。

企业中不是所有的资产对其主营业务都有直接贡献

，

有些资产可能目前对主营业务没有直接

“

贡献

”，

如

：

闲置的房地产

、

设备等等

。

另外还包括应收股利

、

利

息

、

持有至到期投资等

。

非经营性负债指企业承担的债务不是由于主营业务的经营活动产生的负债而是由于与主营业务没有关系或没有直接关系的其他业务活动如

：

上下级企业

的往来款

、

基本建设投资等活动所形成的负债

。

非经营性负债通常主要包括

：

应付利润

、

预提费用

、

长期应付款

、

专项应付款等科目

。

溢余资产主要是指超过企业正常经营需要的富裕的货币现金及现金等价物

，

包括定期存款

、

有价证券等投资

。

本次评估基于企业的具体情况

，

测算企业为

保持正常经营所需的安全现金保有量

。

７、

有息负债的清查

有息负债是指那些需要支付利息的负债

，

包括银行借款

、

发行的债券

、

融资租赁的长期应付款等

。

公司的有息负债主要应该包括

：

短期借款

、

交易性金融负

债

、

长期借款

、

一年内到期的长期负债等

。

经清查

，

五岸传播于评估基准日无有息负债

。

８、

股权价值的确定

将所得到的经营性资产的价值

，

考虑基准日的溢余资产价值

、

非经营性资产价值后

，

即得到评估对象企业价值为

２４，５３０．３０

万元

。

Ｂ＝Ｐ＋∑Ｃｉ

Ｂ＝２４，３８５．７０＋１４４．５６

＝２４，５３０．３０

万元

将评估对象的付息债务的价值代入下式

，

得到评估对象的全部权益价值为

Ｅ＝Ｂ－Ｄ

Ｄ：

付息债务的确定

从基准日的情况看

，

被评估单位无付息债务

，

故

Ｄ＝０

Ｅ＝Ｂ－Ｄ

＝２４，５３０．３０－０

＝２４，５００．００

万元

（

取整

）

９、

评估增值原因

收益法是从企业的未来获利能力角度出发

，

反映了企业各项资产的综合获利能力

。

在收益法评估值中

，

客观

、

全面的反映了企业拥有的

，

但却难以在账面中

逐一计量和量化的无形资产

，

如

：

资质

、

服务平台

、

营销

、

节目资源

、

管理团队等人力资源及商誉等

，

故收益法评估结论比账面净资产有较大增值

。

（

八

）

评估结论的分析及选择理由

资产基础法和收益法评估结果出现差异的主要原因是

：

资产基础法是在合理评估企业各分项资产价值和负债的基础上确定评估对象价值的评估思路

，

即将构成企业的各种要素资产的评估值加总减去负债评估

值求得企业股东权益价值的方法

。

收益法是从企业的未来获利能力角度出发

，

反映了企业各项资产的综合获利能力

。

两种方法的估值对企业价值的显化范畴不

同

，

企业拥有的资质

、

服务平台

、

营销能力

、

管理团队等人力资源及商誉等无形资源难以在资产基础法中逐一计量和量化反映

，

而收益法则能够客观

、

全面的反

映被评估单位的价值

。

因此两种方法评估结果存在一定的差异

。

五岸传播处于传媒行业

，

企业具有

“

轻资产

”

的特点

，

其固定资产投入相对较小

，

账面值不高

，

而企业的主要价值除了固定资产

、

营运资金等有形资源之外

，

还应包含企业所享受的各项业务网络

、

服务能力

、

人才团队

、

品牌优势等重要的无形资源的贡献

。

而资产基础法仅对各单项有形资产和可确指的无形资产进行

了评估

，

但不能完全体现各个单项资产组合对整个公司的贡献

，

也不能完全衡量各单项资产间的互相匹配和有机组合因素可能产生出来的整合效应

。

而公司

整体收益能力是企业所有环境因素和内部条件共同作用的结果

。

由于收益法价值内涵包括企业不可确指的无形资产

，

所以评估结果比资产基础法高

。

鉴于本次评估目的

，

收益法评估的结论能够客观

、

合理地反映评估对象的价值

，

故以收益法的结果作为最终评估结论

。

五岸传播于评估基准日

２０１４

年

７

月

３１

日在上述市场状况下

，

股东全部权益价值评估值为人民币

２４，５００．００

万元

。

第三节 文广互动基本情况

一

、

公司概况

公司名称 ： 上海文广互动电视有限公司

法定代表人 ： 张大钟

注册资本 ：

９

，

５２０

万元

住所 ： 南京西路

６５１

号广电大厦

２３

楼

公司类型 ： 有限责任公司 （国内合资 ）

营业执照注册号 ：

３１０１０６０００１２６９８９

税务登记证号 ：

３１０１０６７３４５６１３５Ｘ

成立时间 ：

２００１

年

１２

月

３０

日

经营范围 ：

以互动方式在传输网络 、网站中传播广播 、影视节目及相应市场运营为主营业务 ，兼营其他相关产业 ，电视节目制作 ，电视频

道接收设备 、电子产品 、办公用品 、五金交电 、日用百货 、工艺礼品 、电器产品 、机械设备 、服装鞋帽 、化妆品 、针纺织品 、钟表 、眼

镜 （除隐形眼镜 ）、汽车零配件 、通讯器材 、汽车装饰品 、体育用品 、洗涤用品 、母婴用品 、厨房用品 、家居用品 、家具 、金银饰品 、

玩具 、一类医疗器械 、健身器具的销售 ，电子商务 ，在计算机专业领域内从事技术咨询 、技术服务 、技术开发 、技术转让 ，计算机

软件及辅助设备 （除计算机信息系统安全专用产品 ），承接各类广告的设计 、制作 、发布 、代理 ，旅游咨询 （不得从事旅行社业

务 ）。游戏产品运营 、第二类增值电信业务的信息服务业务 （仅限互联网信息服务 ），第二类互联网视听节目服务 （范围详见许

可证 ）

二

、

历史沿革

（

一

）２００１

年

１２

月

，

公司设立

２００１

年

１２

月

１８

日

，

上海文广投资有限公司

、

上海电视台

、

上海电影制片厂签署

《

投资协议书

》

并由各方共同投资设立文广互动

，

文广互动设立时注册资本

８，０００

万元

，

其中上海文广投资有限公司出资

５，６００

万元

，

持股

７０％；

上海电视台出资

２，０００

万元

，

持股

２５％；

上海电影制片厂出资

４００

万元

，

持股

５％。

公信中

南会计师事务所出具

《

验资报告

》（

公会

（２００１）

验字第

１２－４９

号

）

验证了本次出资

。

文广互动设立时股权结构如下表所示

：

股东名称 认缴出资额 （万元 ） 持股比例

上海文广投资有限公司

５

，

６００．００ ７０．００％

上海电视台

２

，

０００．００ ２５．００％

上海电影制片厂

４００．００ ５．００％

合计

８

，

０００．００ １００．００％

（

二

）２００３

年

７

月

，

股权变更

２００３

年

７

月

２５

日

，

上海文广投资有限公司与上海电视台签署

《

上海文广互动电视有限公司股权转让协议

》，

约定上海文广投资有限公司将其持有的文广

互动

７０％

股权按原始出资额作价

５，６００

万元转让给上海电视台

。

２００３

年

７

月

２５

日

，

文广互动召开股东会并作出决议

，

同意上述股权转让事项

。

２００３

年

６

月

１２

日

，

根据上海市委印发

《

中共上海市委

、

上海市人民政府关于组建上海电影

（

集团

）

公司和上海文广新闻传媒集团的批复

》（

沪委发

【２００３】

５２６

号

），

上海文化广播影视集团撤销其所属的上海电视台

、

上海人民广播电视台

、

上海东方广播电视台

、

上海东方电视台的建制

，

组建上海文广新闻传媒集团

，

原上海电视台持有的文广互动共计

９５％

股权由上海文广新闻传媒集团继受

。

本次股权变更后

，

文广互动的股权结构如下表所示

：

股东名称 认缴出资额 （万元 ） 持股比例

上海文广新闻传媒集团

７

，

６００．００ ９５．００％

上海电影制片厂

４００．００ ５．００％

合计

８

，

０００．００ １００．００％

（

三

）２００４

年

６

月

，

股权变更

２００４

年

８

月

２

日

，

上海电影制片厂与东方宽频签署

《

股权转让协议

》，

约定上海电影制片厂将其所持有的文广互动

５％

股权按原始出资额作价

４００

万元转

让给东方宽频

（

东方宽频当时系上海文广新闻传媒集团全资子公司

）。

２００４

年

６

月

２５

日

，

文广互动召开股东会并作出决议

，

同意上述股权转让事项

。

２００４

年

８

月

１３

日

，

双方在上海联合产权交易所办理了产权转让交割

。

本次股权转让后

，

文广互动的股权结构如下表所示

：

股东名称 认缴出资额 （万元 ） 持股比例

上海文广新闻传媒集团

７

，

６００．００ ９５．００％

东方宽频

４００．００ ５．００％

合计

８

，

０００．００ １００．００％

（

四

）２００５

年

４

月

，

股权变更

２００５

年

４

月

９

日

，

上海文广新闻传媒集团与上海汽车信息产业投资有限公司签署

《

股权转让协议

》，

约定上海文广新闻传媒集团将其所持有的文广互动

１９％

股权

，

按照截至

２００４

年

６

月

３０

日为基准日由上海上会资产评估有限公司出具的资产评估报告

（

沪上会整评报字

【２００４】

第

３０２

号

）

净资产评估价值

８，

０２０．０６

万元的

１．５

倍

，

作价

２，２８５．１８７

万元转让给上海汽车信息产业投资有限公司

。

２００５

年

４

月

２９

日

，

文广互动召开股东会并作出决议

，

同意上述股权转让事项

。

２００５

年

４

月

２９

日

，

双方在上海联合产权交易所办理了产权转让交割

。

本次股权转让后

，

文广互动的股权结构如下表所示

：

股东名称 认缴出资额 （万元 ） 持股比例

上海文广新闻传媒集团

６

，

０８０．００ ７６．００％

上海汽车信息产业投资有限公司

１

，

５２０．００ １９．００％

东方宽频

４００．００ ５．００％

合计

８

，

０００．００ １００．００％

（

五

）２０１０

年

２

月

，

股权变更

２００９

年

８

月

１９

日

，

国家广电总局批复同意上海文广新闻传媒集团转企改制方案

；２００９

年

１０

月

２１

日实施制播分离改制

，

原上海文广新闻传媒集团更名为

上海广播电视台

，

上海广播电视台根据清产核资结果

，

将经营性资产转制设立东方传媒

。

原上海文广新闻传媒集团持有的文广互动

７６％

股权划归东方传媒

。

该次清产核资的结果已获得上海市清产核资办公室

《

关于对中共上海市委宣传部

＜

关于报送上海文广新闻传媒集团清产核资结果的函

＞

的复函

》（

沪清产

办

【２００９】２

号

）

的核准

，

有关评估结果已经上海市国资委备案

；

东方传媒股东缴纳的注册资本情况经上海宏达东亚会计师事务所有限公司出具的

《

验资报告

》

（

沪宏会师报字

【２００９】

第

ＨＳ１６６

号

）

确认

。

２００９

年

１２

月

２２

日

，

文广互动召开股东会并作出决议同意上海文广新闻传媒集团所持有的文广互动

７６％

股权划归东方传媒

；

东方宽频将持有的文广互动

５％

股权无偿划转至东方传媒

。

２０１０

年

２

月

９

日

，

上海市委宣传部作出

《

关于同意上海东方宽频传播有限公司所持国有股权无偿划转的批复

》（

沪委宣

【２０１０】６６

号

），

同意东方宽频将其所

持的文广互动

５％

股权无偿划转至东方传媒

。

本次股权变更后

，

文广互动的股权结构如下表所示

：

股东名称 认缴出资额 （万元 ） 持股比例

东方传媒

６

，

４８０．００ ８１．００％

上海汽车信息产业投资有限公司

１

，

５２０．００ １９．００％

合计

８

，

０００．００ １００．００％

（

六

）２０１１

年

８

月

，

股权变更

２０１１

年

８

月

９

日

，

上海汽车信息产业投资有限公司与东方有线签署股权转让协议

，

约定上海汽车信息产业投资有限公司将其持有文广互动

１９％

股权转让

给东方有线

，

转让价格为

２，５００

万元

，

作价依据为以

２０１０

年

１１

月

３０

日为基准日的文广互动净资产评估值

１３，０４９．９０

万元

。 (下转 B18版)


