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芜湖三七互娱网络科技集团股份有限公司

关于对深圳证券交易所2019年年报问询函回复的公告

本公司及董事会全体成员保证公告内容真实、准确和完整，并对公告中的虚假记载、误导性陈述或者重

大遗漏承担责任。

芜湖三七互娱网络科技集团股份有限公司（以下简称“公司” 、“上市公司” 或“三七互娱” ）于2020年

6月16日收到深圳证券交易所下发的《关于对芜湖三七互娱网络科技集团股份有限公司2019年年报的问询

函》（中小板年报问询函【2020】第188号），现对问询函所提出的问题回复如下：

释 义

本回复中，除非文义另有所指，下列词语具有以下涵义：

释义项 指 释义内容

公司/三七互娱 指 芜湖三七互娱网络科技集团股份有限公司

极光网络/江苏极光 指 江苏极光网络技术有限公司

顺荣有限公司 指 芜湖顺荣汽车部件有限公司

腾讯 指 腾讯控股有限公司

网易 指 网易公司（NASDAQ:�NTES）

世纪华通 指 浙江世纪华通集团股份有限公司

完美世界 指 完美世界股份有限公司

字节跳动 指 字节跳动有限公司

冰川网络 指 深圳冰川网络股份有限公司

巨人网络 指 巨人网络集团股份有限公司

拓维信息 指 拓维信息系统股份有限公司

中青宝 指 深圳中青宝互动网络股份有限公司

吉比特 指 厦门吉比特网络技术股份有限公司

昆仑万维 指 北京昆仑万维科技股份有限公司

问题一、年报披露，2019年中国游戏市场的实际销售收入为2,330.2亿元，同比增长8.7%；中国移动游戏

的市场规模为1,850.2亿元，增长率为15.5%。你公司2019年实现营业收入132.27亿元，同比增长73.3%；实现归

母净利润21.15亿元，同比增长109.69%。请结合行业竞争格局、研发能力、主要游戏生命周期及主要运营指标

（包括用户数量、活跃用户数、付费用户数量、用户平均在线时长、ARPU值、充值流水等）报告期内变动情

况，说明经营业绩增速远好于行业增速的原因及合理性，上述业绩增速是否具备可持续性。

回复：

1.1行业竞争格局在报告期内的变动情况

根据数字研究机构伽马数据发布的《2019中国游戏产业年度报告》，2019年中国游戏市场实际销售收

入为2,330.2亿元，同比增长8.7%，中国游戏市场及海外市场游戏出口总收入为3,102.3亿元，同比增长10.6%，

继续保持增势，主要受益于移动游戏市场实际销售增速保持平稳，而客户端游戏市场实际销售收入同比下

降幅度收窄所致。

表1-1� �同业公司游戏销售收入 单位：亿元

公司简称 2019年 2018年 变动幅度

腾讯 1,147.10 1,039.92 10.31%

网易 464.23 401.90 15.51%

三七互娱 132.27 72.47 82.51%

世纪华通 118.73 53.56 121.68%

完美世界 68.61 54.21 26.56%

头部游戏公司游戏销售收入合计 1,930.93 1,622.06 19.04%

中国游戏市场及海外市场游戏出口收入 3,102.00 2,806.00 10.55%

头部游戏公司游戏销售收入占比 62.25% 57.81% 4.44%

数据来源：以上公司公开披露的财务报告；伽马数据《2019中国游戏产业年度报告》

腾讯、网易、三七互娱、世纪华通、完美世界为国内头部的游戏公司。以伽马数据出具的《2019中国游戏

产业年度报告》中披露的中国游戏市场及海外市场游戏出口总收入为基础，计算2018年至2019年上述头部

游戏公司游戏销售收入占中国游戏市场及海外市场游戏出口总收入的比例逐渐提高， 从57.81%上升至

62.25%， 且大部分头部游戏公司的游戏销售收入增长率均远高于国内海外市场收入行业的平均增幅

10.55%。从研发端，由于近年来移动互联网游戏行业的高速发展，使得游戏玩家对互联网游戏的质量要求越

来越高，极大提高了游戏研发的进入门槛和竞争壁垒。公司作为国内排名前列的头部游戏公司，公司的研发

体系能够在竞争激烈的行业能够表现出更大的优势，因此经营业绩高于同行业的平均水平符合行业竞争发

展特征。从互联网流量端，由于字节跳动、腾讯等为代表的主要互联网媒体渠道商在近年来大力发展互联网

流量业务，成为互联网游戏行业发展的重要推动力，为移动游戏市场提供了大量流量红利，公司作为主要互

联网媒体渠道商的重要客户，凭借自身研发运营一体化的核心竞争力，与互联网媒体渠道商的深度合作，取

得了业务的高速增长。

1.2公司研发能力在报告期内的变动情况

2019年初，公司实施旨在进一步增强研发实力的“三七游戏2.0”战略，对产品的关注升级发展为对人才

发展的关注，聚焦人员多样性，鼓励人才创新，完善青训体系，提升高级研发人员比例，打造多元化的团队，

努力为全球玩家贡献最顶级的多元化的内容。

报告期内，公司持续增加研发投入，扩大研发团队规模，提升自研手游引擎性能，并通过大数据系统提

高研发效率，使研发人员将重心进一步向玩法创新、设计创新倾斜，提高自身产出精品游戏的能力。报告期

内，公司发生研发费用8.13亿元，同比增长72.90%；研发团队规模进一步扩大，截至本报告期末，公司共有游

戏及系统研发人员1,582人，较上年增长23.40%。

公司通过不断增强自身的研发实力，使得自主研发产品具有高产出、高成功率、长周期等特性，研发实

力处于行业领先水平。公司强大的研发能力，既为公司当前的经营业绩增长作出贡献，也为后续新研发出优

秀产品提供有力的保障，为公司实现可持续的业绩增长。

表1-2� �公司研发相关指标变动

研发相关指标 2019年 2018年 变动

研发人员数量（人） 1,582 1,282 23.40%

研发费用金额（元） 812,842,188.25 470,132,578.02 72.90%

注：为了展示公司对现有游戏公司及业务的研发投入，以上剔除了2019年处置的上海墨鹍数码科技有

限公司以及2018年处置的顺荣有限公司的研发数据

1.3主要游戏的生命周期在报告期内的情况

报告期内，公司的主要游戏产品包括《永恒纪元》、《斗罗大陆》、《精灵盛典》、《一刀传世H5》和《屠

龙破晓》等。公司主要的游戏产品既有处于成熟期的产品（《永恒纪元》于2016年6月上线，至报告期末游戏

运营时间已超过3年半；《屠龙破晓》于2018年6月上线，至报告期末游戏运营时间已超过1年半）也有处于其

生命周期初期的产品（《一刀传世H5》于2018年底上线，至报告期末游戏运营时间已超过1年，《斗罗大陆》

和《精灵盛典》均是报告期内上线的新游戏产品），游戏结构稳健，一方面说明公司产出的游戏具有较长生

命周期，能够长期为公司贡献经营业绩，另一方面说明公司能够推陈出新，具备通过持续推出新产品保持经

营业绩持续增长的能力。

随着研发、发行业务的推进，公司的“研运一体” 模式不断成熟，该模式有利于充分利用资源。借助自身

核心竞争力，公司运用互联网思维打造内容产品：一方面，公司可以通过强大的研发实力保障精品产品的供

给，降低对外部产品的依赖；同时研发团队可配合运营部门的反馈对产品进行打磨调优，使产品更能满足用

户需求，进一步延长游戏产品的生命周期；另一方面，在公司研发业务多元化的过程中，发行团队利用长期

沉淀的发行多元化产品的经验为研发团队提供经验支持，提升研发游戏的成功率和品质。上述两方面的因

素，是公司报告期内能产生多个高收入、高利润贡献的游戏的主要原因，也正是公司“研运一体” 成熟的商

业模式，使公司在游戏行业中保持强大的竞争力。

1.4主要运营指标在报告期内的的变动情况

表1-3� �报告期内公司主要运营指标

月份 用户数量 活跃用户数 付费用户数量 充值流水（元）

ARPU值

（元）

用户平均在线时长

（分钟/日）

2019年1月 28,023,236 33,949,515 3,765,380 1,566,589,342.91 416.05 164.86

2019年2月 27,338,866 34,788,653 3,615,095 1,640,659,345.58 453.84 185.66

2019年3月 25,703,160 33,713,867 3,301,252 1,672,931,027.12 506.76 181.73

2019年4月 27,343,444 35,370,633 2,865,171 1,512,920,793.30 528.04 177.45

2019年5月 31,008,677 39,504,910 3,297,207 1,539,074,269.98 466.78 177.97

2019年6月 31,613,837 40,631,458 3,329,022 1,480,336,627.51 444.68 176.83

2019年7月 30,926,545 40,344,795 3,605,818 1,620,317,970.38 449.36 172.68

2019年8月 34,698,202 44,636,854 4,210,594 1,830,676,762.56 434.78 173.66

2019年9月 28,417,622 37,324,205 3,779,236 1,891,564,417.75 500.52 181.39

2019年10月 31,441,359 40,888,350 3,600,782 1,891,335,283.57 525.26 178.54

2019年11月 30,939,329 39,573,848 3,532,860 1,666,246,022.74 471.64 180.03

2019年12月 29,089,730 38,310,219 3,217,931 1,743,567,444.61 541.83 188.02

2019年各月均值 29,712,001 38,253,109 3,510,029 1,671,351,609.00 478.29 178.24

注：用户数量为当月新增注册用户量，活跃用户数为当月登录用户量，充值流水为当月游戏总充值金

额，ARPU值为游戏当月充值收入/游戏当月付费用户数量。

根据公司2019年各月统计的主要运营指标，报告期内公司用户数量最高月数值为3,469.82万，各月均值

为2,971.20万；报告期内活跃用户数最高月数值为4,463.69万，各月均值为3,825.31万；付费用户数量最高月

数值为421.06万，各月均值为351.00万；充值流水最高月数值为189,156.44万元，各月均值为167,135.16万元；

ARPU值最高月数值为541.83元，各月均值为478.29元；用户平均在线时长的最高值为188.02分钟/日，各月

均值为178.24分钟/日。与2018年主要运营指标对比，2019年公司各月平均用户数量、活跃用户数和充值流水

增幅分别为118.62%、76.19%和66.03%，与公司经营业绩变动趋势一致。

综上，公司所处行业收入向头部企业趋于集中、公司自身研发能力持续提升、主要游戏所处生命周期长

短结构稳健、公司主要运营指标大幅增长，公司经营业绩增速远好于行业增速是合理的，公司业绩具备可持

续性。

问题二、报告期内，你公司移动游戏毛利率87.67%，同比增长6.72个百分点。请结合同行业可比公司情

况，说明移动游戏毛利率是否处于行业合理水平，以及较上年增长的原因。

回复：

2.1结合同行业可比公司情况，说明移动游戏毛利率是否处于行业合理水平

公司2019年手机游戏的毛利率为87.67%，同比增长6.72%。从下表数据可知，同行业上市公司的手机游

戏业务的毛利率水平在62.84%至96.00%之间，公司2019年手机游戏业务的毛利率处于行业同类业务毛利率

中等偏上的水平，与同行业不存在显著差异，属于合理水平。

表2-1� �同行业可比公司2019年移动游戏毛利率

公司简称 业务类别 毛利率

冰川网络 移动游戏 96.00%

巨人网络 移动游戏 86.88%

拓维信息 移动游戏 76.96%

完美世界 移动游戏 75.02%

中青宝 移动游戏 62.84%

数据来源：以上公司公开披露的财务报告

2.2较上年增长的原因

公司2019年移动游戏的毛利率为87.67%，同比上升6.72%。根据测算，公司移动游戏毛利率上升主要是

游戏分成比例下降导致的，移动游戏分成比例从2018年的17.27%下降到2019年的10.50%，降幅为6.77%。报告

期内，公司在移动游戏研发及发行业务保持持续增长，移动游戏业务继续在国内和海外多地市场保持领先

地位。一方面，基于公司强大的研发能力，公司本年通过自主研发并运营的移动游戏比例增加，自研游戏的

游戏分成比例远低于代理游戏的分成比例，从而导致了移动游戏整体游戏分成比例的下降；另一方面，公司

通过强大的流量经营能力，公司与主要供应商均形成了良好的合作关系，公司议价能力提升。综上所述，游

戏分成比例的下降导致了公司2019年移动游戏毛利率的增加。

问题三、报告期末，你公司以公允价值计量的其他类金融资产初始投资成本26.44亿元，期末金额23.70

亿元。请分别列示其他类金融资产的具体内容及报告期内变动情况，会计处理是否符合《企业会计准则》的

规定。请年审会计师核查并发表明确意见。

回复：

3.1请分别列示其他类金融资产的具体内容及报告期内变动情况

报告期内，公司其他类金融资产的具体内容及报告期变动情况列示如下：

表3-1�其他类金融资产的具体内容及报告期变动 单位：万元

被投资单位/内容

初始投

资成本

期初余额 本期变动 期末余额

列报科目

成本

累计

公允

价值

变动

小计 成本

本期

公允

价值

变动

其他

综合

收益

转入

留存

收益

小计 成本

累计

公允

价值

变动

小计

理财产品

177,

000.00

11,

600.00

11,

600.00

165,

400.00

1,

042.80

166,

442.80

177,

000.00

1,

042.80

178,

042.80

交易性金融

资产

江苏名通信息科技有限公司 5,000.00

5,

000.00

5,

000.00

-3,

850.00

-3,

850.00

5,

000.00

-3,

850.00

1,

150.00

交易性金融

资产

天津卡乐互动科技有限公司 8,000.00

8,

000.00

8,

000.00

-3,

604.83

-3,

604.83

8,

000.00

-3,

604.83

4,

395.17

交易性金融

资产

天津紫龙奇点互动娱乐有限公

司

2,311.58

2,

311.58

723.7

7

3,

035.35

1,

108.49

1,

108.49

2,

311.58

1,

832.26

4,

143.84

交易性金融

资产

芒果文创（上海）股权投资基金

合伙企业（有限合伙）

17,358.15

17,

358.15

87.14

17,

445.29

-3,

313.32

-148.

17

-3,

461.49

14,

044.83

-61.

03

13,

983.80

交易性金融

资产

北京羯磨科技有限公司 3,000.00

3,

000.00

3,

000.00

3,

000.00

3,

000.00

其他权益工

具投资

天舍（上海）文化传媒有限公司 1,000.00

1,

000.00

1,

000.00

-1,

000.00

-1,

000.00

1,

000.00

-1,

000.00

其他权益工

具投资

上海原际画文化传媒有限公司 1,000.00

1,

000.00

1,

000.00

1,

000.00

1,

000.00

其他权益工

具投资

中圣春秋影视文化（北京）有限

公司

900.00 900.00 900.00

-757.

34

-757.

34

900.00

-757.

34

142.66

其他权益工

具投资

厦门火游信息科技有限公司 500.00 500.00 500.00

-500.

00

-500.

00

其他权益工

具投资

北京燧木科技有限公司 1,000.00

1,

000.00

1,

000.00

1,

000.00

1,

000.00

其他权益工

具投资

北京指上缤纷科技股份有限公

司

500.00 500.00

442.4

9

942.49 56.27 56.27 500.00 498.76 998.76

其他权益工

具投资

北京龙日科技有限公司 299.92 299.92 299.92 299.92 299.92

其他权益工

具投资

北京雨阁科技有限公司 200.00 200.00 200.00

-200.

00

-200.

00

200.00

-200.

00

其他权益工

具投资

成都七娱尚思科技有限公司 11.11 11.11 11.11 11.11 11.11

其他权益工

具投资

成都聚乐科技有限公司 10.00 10.00

-10.

00

10.00

-10.

00

其他权益工

具投资

湖南天磊网络科技有限公司 150.00 150.00

-150.

00

150.00

-150.

00

其他权益工

具投资

广州骁益网络科技有限公司 20.00 20.00

-20.

00

20.00

-20.

00

其他权益工

具投资

厦门精深联合科技股份有限公

司

800.00 800.00

-167.

09

632.91

-800.

00

167.0

9

-632.

91

其他权益工

具投资

Archiact�Interactive�Ltd. 2,058.79

2,

162.44

2,

162.44

35.60 35.60

2,

198.04

2,

198.04

其他权益工

具投资

Wafa�Games�Limited 0.08 0.09 0.09 - - 0.09 0.09

其他权益工

具投资

KarmaGameHKLimited (羯磨科

技香港有限公司)

2,021.70

2,

021.70

2,

021.70

2,

021.70

2,

021.70

其他权益工

具投资

深圳市异游科技有限公司 250.00 250.00 250.00 250.00 250.00

其他权益工

具投资

广州放肆游网络科技有限公司 200.00 200.00 200.00 200.00 200.00

其他权益工

具投资

常州朋游互娱网络科技有限公

司

150.00 150.00 150.00

-144.

25

-144.

25

150.00

-144.

25

5.75

其他权益工

具投资

深圳岂凡网络有限公司 5,000.00

5,

000.00

5,

000.00

-5,

000.00

-5,

000.00

5,

000.00

-5,

000.00

其他权益工

具投资

北京极致迅游科技有限公司 600.00 600.00

-600.

00

600.00

-600.

00

其他权益工

具投资

广州民营投资股份有限公司 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00

其他权益工

具投资

无极娱乐游戏有限公司（韩国） 258.37 258.37 258.37

-258.

37

-258.

37

258.37

-258.

37

其他权益工

具投资

Miaocode�Education�BVI�Holding�

Limited

686.32 686.32 686.32

-686.

32

-686.

32

其他权益工

具投资

武汉艺画开天文化传播有限公

司

500.00

1,

440.00

1,

440.00

1,

440.00

1,

440.00

其他非流动

金额资产

苏州优格互联创业投资中心

（有限合伙）

500.00 500.00 500.00 500.00 500.00

其他非流动

金额资产

北京中文安赐股权投资基金管

理中心（有限合伙）

5,000.00

5,

000.00

-250.

19

4,

749.81

-725.

15

45.96

-679.

19

4,

274.85

-204.

23

4,

070.62

其他非流动

金额资产

上海趣味网络科技有限公司 700.00 700.00 700.00

-350.

00

-350.

00

-700.

00

350.00

-350.

00

其他非流动

金额资产

那家科技（深圳）有限公司 4,000.00

4,

000.00

4,

000.00

-4,

000.00

-4,

000.00

其他非流动

金额资产

广州好家伙一期传媒合伙企业

（有限合伙）

390.00 390.00 390.00

-225.

00

-225.

00

165.00 165.00

其他非流动

金额资产

成都格斗科技有限公司 1,950.00

5,

273.10

5,

273.10

5,

273.10

5,

273.10

其他非流动

金额资产

北京宸铭影视文化传媒有限公

司

2,500.00

2,

500.00

2,

500.00

-2,

500.00

-2,

500.00

2,

500.00

-2,

500.00

其他非流动

金额资产

上海掌梦网络科技有限公司 1,000.00

1,

000.00

1,

000.00

-1,

000.00

-1,

000.00

1,

000.00

-1,

000.00

其他非流动

金额资产

河北优映文化传播有限公司 2,680.00

2,

680.00

2,

680.00

2,

680.00

2,

680.00

其他非流动

金额资产

北京唤醒之光网络科技有限公

司

990.00 990.00 990.00 990.00 990.00

其他非流动

金额资产

上海触影文化传播有限公司 1,500.00

1,

500.00

1,

500.00

1,

500.00

1,

500.00

其他非流动

金额资产

杭州红花朵朵网络技术有限公

司

1,697.84

1,

697.84

1,

697.84

1,

697.84

1,

697.84

其他非流动

金额资产

深圳市中汇影视文化传播股份

有限公司

5,000.00

5,

000.00

5,

000.00

-3,

407.76

-3,

407.76

5,

000.00

-3,

407.76

1,

592.24

其他非流动

金额资产

北京蓝莓时节科技有限公司 262.32 262.32 262.32

-262.

32

-262.

32

其他非流动

金额资产

天津魔威影业有限公司 500.00 500.00 500.00 500.00 500.00

其他非流动

金额资产

苏州优格华欣创业投资中心

（有限合伙）

1,050.00

1,

050.00

-375.

58

674.42

1,

050.00

-375.

58

674.42

其他非流动

金额资产

浙江自贸区好好文化传媒有限

公司

1,500.00

1,

500.00

1,

500.00

1,

500.00

1,

500.00

其他非流动

金额资产

广州科创智汇一号创业投资合

伙企业（有限合伙）

1,500.00

1,

500.00

1,

500.00

1,

500.00

1,

500.00

其他非流动

金额资产

北京金海拾艺文化传媒有限公

司

750.00 750.00 750.00

-750.

00

-750.

00

其他非流动

金额资产

合计数

264,

356.18

92,

290.13

56.12

92,

346.25

164,

856.30

-20,

342.78

167.0

9

144,

680.61

257,

146.43

-20,

119.57

237,

026.86

3.2会计处理是否符合《企业会计准则》的规定

（1）列报

根据《企业会计准则第 22�号一一金融工具确认和计量》规定：“企业应当根据其管理金融资产的业务

模式和金融资产的合同现金流量特征， 将金融资产划分为以下三类：（一） 以摊余成本计量的金融资产；

（二）以公允价值计量且其变动计入其他综合收益的金融资产；（三）以公允价值计量且其变动计入当期损

益的金融资产。” 、“企业管理金融资产的业务模式，是指企业如何管理其金融资产以产生现金流量。业务

模式决定企业所管理金融资产现金流量的来源是收取合同现金流量、出售金融资产还是两者兼有。企业管

理金融资产的业务模式， 应当以企业关键管理人员决定的对金融资产进行管理的特定业务目标为基础确

定。企业确定管理金融资产的业务模式，应当以客观事实为依据，不得以按照合理预期不会发生的情形为基

础确定。” 、“在初始确认时， 企业可以将非交易性权益工具投资指定为以公允价值计量且其变动计入其他

综合收益的金融资产，并按照本准则第六十五条规定确认股利收入。该指定一经做出，不得撤销。”

表3-2�金融资产分类

项目

以收取合同现金流量

为目标

以收取合同现金流量和出售金融资产为目

标

其他业务模式

合同现金流量特征满足SPPI

（注）

以摊余成本计量的金

融资产

以公允价值计量且其变动计入其他综合收

益的金融资产

以公允价值计量且其变动计入当期损益的

金融资产

其他类型现金流量 以公允价值计量且其变动计入当期损益的金融资产

注：SPPI是指金融资产的合同现金流量是否仅为对本金和以未偿付本金金额为基础的利息的支付

报告期内，公司购买的银行理财产品为保本浮动收益型理财产品，公司持有银行理财产品以收取合同

现金流量为目标，持有周期短，在交易性金融资产中核算。

公司交易性金融资产中的股权投资主要系公司已签署转让协议并在短期内拟出售的资产。

报告期内，公司以网络游戏业务构筑流量入口，通过深度整合文化创意版图，打造一站式文娱生态圈。

公司以优质内容为战略方向，通过文创全产业链运营能力持续扩大文创版图，进一步提升流量覆盖范围，并

反哺游戏业务，同时基于文创布局打造IP联动战略。目前公司已深度布局5G/云游戏、影视、动漫、音乐、VR、

文化健康产业、互联网少儿教育、社交等文化创意领域，持续覆盖各年龄段和细分用户群体。公司所实施的

股权投资主要系公司围绕网络游戏及文化创意领域的产业链布局，符合公司主营业务战略发展方向。其他

权益工具投资在初始确认时指定为以公允价值计量且其变动计入其他综合收益，在其他权益工具投资科目

中核算。其他股权投资，公司不以收取合同现金流量为目标，短期内也不存在出售的计划，为以公允价值计

量且其变动计入当期损益的金融资产，在其他非流动金融资产中核算。

（2）计量

根据《企业会计准则第 22�号一一金融工具确认和计量》规定：“企业应当根据《企业会计准则第 39�

号一一公允价值计量》的规定，确定金融资产和金融负债在初始确认时的公允价值。初始确认后，企业应当

对不同类别的金融资产，分别以摊余成本、以公允价值计量且其变动计入其他综合收益或以公允价值计量

且其变动计入当期损益进行后续计量。”

根据《企业会计准则第 39�号一一公允价值计量》规定：“公允价值，是指市场参与者在计量日发生的

有序交易中， 出售一项资产所能收到或者转移一项负债所需支付的价格。” 、“企业以公允价值计量相关资

产或负债，应当采用在当前情况下适用并且有足够可利用数据和其他信息支持的估值技术。企业使用估值

技术的目的，是为了估计在计量日当前市场条件下，市场参与者在有序交易中出售一项资产或者转移一项

负债的价格。企业以公允价值计量相关资产或负债，使用的估值技术主要包括市场法、收益法和成本法。企

业应当使用与其中一种或多种估值技术相一致的方法计量公允价值。企业使用多种估值技术计量公允价值

的，应当考虑各估值结果的合理性，选取在当前情况下最能代表公允价值的金额作为公允价值。”

市场法是利用相同或类似的资产、负债或资产和负债组合的价格以及其他相关市场交易信息进行估值

的技术。企业在应用市场法时，除直接使用相同或类似资产或负债的公开报价外，还可以使用市场乘数法等

估值方法。市场乘数法是一种使用可比企业市场数据估计公允价值的方法，包括上市公司比较法、交易案例

比较法等。企业采用上市公司比较法时，可使用的市场乘数包括市盈率、市净率、企业价值／税息折旧及摊

销前利润乘数等。

收益法是企业将未来金额转换成单一现值的估值技术。企业使用收益法时，应当反映市场参与者在计

量日对未来现金流量或者收入费用等金额的预期。企业使用的收益法包括现金流量折现法、多期超额收益

折现法、期权定价模型等估值方法。

成本法，是反映当前要求重置相关资产服务能力所需金额的估值技术，通常是指现行重置成本法。企业

在估计不存在活跃市场的权益工具的公允价值时，如果自权益工具购买日至计量日之间的间隔较短，并且

在此期间没有发生对该权益工具价值产生重大影响的事件，企业可采用近期交易价格作为无公开报价权益

工具的公允价值。

公司其他类金融资产公允价值具体确认方法如下：

公司银行理财产品根据银行理财产品说明书中约定的预期收益率来确定公允价值。

公司其他股权投资：（1）在活跃市场没有报价，但是存在非活跃市场报价（转让或回购协议价、第三方

增资或转让价）的，公司在考虑流动性折扣后确定公允价值；（2）不存在市场报价的，公司按照市场法，采用

市盈率、市净率、现金流量折现法、近似成本代表法等确定公允价值。

会计师核查及意见：

我们执行了以下核查程序：

（1）访谈公司管理层，了解公司对金融资产的管理模式，获取公司金融资产分类说明；

（2）了解、评价并测试与金融资产相关的内控控制的设计和运行有效性；

（3）获取银行理财产品说明书，复核银行理财产品公允价值计量公允性；

（4）获取公司股权投资公允价值计算表及公允价值变动说明，复核相关的转让或回购协议、查阅被投

资单位2019年度财务报表、并查询了被投单位的工商资料；

（5）获取公司与投资相关的资料，包括对外投资的投资协议、付款单据、转让或者回购协议、收款单据。

经核查，我们认为公司其他类金融资产的会计处理符合《企业会计准则》的规定。

问题四、报告期内，你公司销售商品、提供劳务收到的现金141亿元，同比增长87.14%；购买商品、接受劳

务支付的现金13.29亿元，同比下降16.56%。请说明上述两项现金流动金额差异较大且变动不一致的原因。

回复：

4.1销售商品、提供劳务收到的现金141亿元，同比增长87.14%的原因

公司2019年销售商品、提供劳务收到的现金为141亿元，同比增长87.14%，主要是因为本年的营业收入

较去年同比增加73.30%，与公司销售商品、提供劳务收到的现金增长趋势一致。由于公司的主营业务为运营

网络游戏并开展增值服务，本年公司营业收入较去年增加73.30%是因为有更多的游戏用户充值并使用消耗

游戏币，而游戏用户充值的行为则增加了公司销售商品、提供劳务收到的现金。

另外，报告期期末，公司预收账款余额由2018年的0.95亿增加至2019年的1.97亿，增加了1.02亿，涨幅为

108.10%，主要因为公司收到了更多游戏用户的充值款项；应收账款账面价值则由13.39亿下降至12.88亿，降

幅3.84%，主要是因为公司报告期内加强了对应收账款催收的管理。该两种情况均增加了公司报告期内销售

商品、提供劳务的现金流入。因此，公司本年销售商品、提供劳务收到的现金同比增长87.14%是合理的。

4.2购买商品、接受劳务支付的现金13.29亿元，同比下降16.56%的原因

公司购买商品、接受劳务支付的现金13.29亿元，同比下降16.56%。主要是因为于2018年10月8日，经公司

2018年第四次股东大会审议通过，公司将持有的顺荣有限公司100%股权对外进行了转让，公司将不再持有

顺荣有限公司股权，汽车部件板块的顺荣有限公司将不再纳入公司合并报表范围。于2018年，公司于汽车部

件板块而产生的购买商品、接受劳务支付的现金为1.96亿元，占公司2018年购买商品、接受劳务支付的现金

的12.32%。公司2018年末处置顺荣有限公司后，汽车部件板块的现金流不再纳入合并范围，是本年公司购买

商品、接受劳务支付的现金较去年下降16.56%的主要原因。因此，公司公司购买商品、接受劳务支付的现金

较去年同比下降16.56%是合理的。

4.3上述两项现金流动金额差异较大的原因

一方面，公司报告期内营业成本率（营业成本/营业收入）为13.43%，另一方面，公司报告期内的营业成

本有部分是版权金摊销（非付现）形成。公司报告期内销售商品、提供劳务收到的现金与购买商品、接受劳

务支付的现金金额差异较大，是以上成本结构导致的结果。

综上所述，公司报告期内销售商品、提供劳务收到的现金与购买商品、接受劳务支付的现金变动不一致

主要由营业收入的上涨、年末预收账款增加、年末应收账款减少以及汽车部件板块的顺荣有限公司不再纳

入公司合并报表范围所导致。而上述两项现金流动金额差异较大则主要是由于营业成本率较低且部分成本

为版权金摊销（非付现）形成所致。

问题五、2018年，你公司完成极光网络20%股权的收购，交易对方承诺极光网络2017年、2018年、2019年

扣非（依法取得的财政补贴及税收减免除外）后归母净利润分别不低于58,000万元、72,500万元和87,000万

元。2017年至2019年，极光网络实现扣非（依法取得的财政补贴及税收减免除外）后归母净利润分别为68,

360万元、78,312万元、118,146万元，完成业绩承诺。请说明：

（1）极光网络业绩承诺期内取得的政府补贴及税收减免情况，是否存在对政府补贴的重大依赖。

（2）极光网络业绩承诺期内营业收入增长率、毛利率和净利率等财务指标的变化，以及与同行业可比

公司的对比情况，并说明上述财务指标是否处于行业合理水平。

（3）极光网络业绩承诺期内向前五大客户及前五大供应商的销售、采购金额，占总销售额/采购额的比

例，上述客户、供应商是否与公司存在关联关系。

回复：

5.1极光网络业绩承诺期内取得的政府补贴及税收减免情况，是否存在对政府补贴的重大依赖

（1）极光网络业绩承诺期内取得的政府补贴

表5-1�极光网络业绩承诺期内取得的政府补贴情况 单位：元

项目 2019年度 与资产/收益相关

软件企业增值税即征即退税收优惠 25,884,095.67 收益

稳岗补贴 46,050.68 收益

代扣代缴个税手续费返还 212,324.35 收益

天河区财政局企业研发补助专项经费 575,700.00 收益

政府扶持税收返还 40,816,404.35 收益

增值税加计抵减 1,186,659.18 收益

广州市科技创新委员会企业研发机构建设专项补助 600,000.00 收益

2019年广州市商务发展专项资金扶持款 397,500.00 收益

2017年广州市企业研发机构建设专项 400,000.00 收益

天河区财政局广州市总部企业奖励 8,118,831.00 收益

广州市财政局创新经费 200,000.00 收益

天河区支持高层次人才创新创业专项补助 30,000.00 收益

天河区支持软件业发展和企业研发投入专项补助 90,000.00 收益

企业研究开发费用省级财政奖励资金 1,000,000.00 收益

江苏省规模企业培植奖 15,000.00 收益

合计 79,572,565.23 /

项目 2018年度 与资产/收益相关

软件企业增值税即征即退税收优惠 58,041,272.73 收益

淮安软件园管理发展有限公司税费返还 4,627,180.10 收益

稳岗补贴 239,207.08 收益

代扣代缴个税手续费返还 927,393.66 收益

2017年度企业研究开发费用省级财政奖励资金 1,000,000.00 收益

省高新技术企业培育资金奖励 55,555.00 收益

2017年度高企资金奖励 100,000.00 收益

2017年度区级配套高企资金奖励 100,000.00 收益

2018年商务发展专项资金（服务外包） 110,100.00 收益

2017年广东省企业研究开发省级财政补助资金 1,080,500.00 收益

2017年度创新工作专项经费 200,000.00 收益

天河区财政局企业研发补助专项经费 575,700.00 收益

天河区财政局支持文化创意产业发展扶持 200,000.00 收益

2017年天河区支持软件业发展和企业研发投入专项补助 500,000.00 收益

政府扶持税收返还 12,305,452.10 收益

代扣代缴增值税退税款 551,046.04 收益

合计 80,613,406.71 /

项目 2017年度 与资产/收益相关

软件企业增值税即征即退税收优惠 81,326,872.92 收益

淮安软件园管理发展有限公司税费返还 10,516,637.23 收益

2016年度淮安市级文化产业发展引导资金 400,000.00 收益

2017年极光离岸外包奖励资金 400,000.00 收益

广州市文化广电出版社时尚创意动漫扶持 400,000.00 收益

稳岗补贴 159,931.17 收益

著作权补助款 3,000.00 收益

淮上英才计划补助金 150,000.00 收益

代扣代缴个税手续费返还 755,196.64 收益

广州市科技创新委员会企业研发补贴 17,800.00 收益

天河区商务金融局引进重点企业专项奖励 122,100.00 收益

江苏省淮安市国家税务局代扣代缴增值税及企业所得税手续费返还 25,238.01 收益

合计 94,276,775.97 /

表5-2�极光网络业绩承诺期内取得的政府补贴占净利润的比例

项目 2019年 2018年 2017年

政府补贴（元） 79,572,565.23 80,613,406.71 94,276,775.97

净利润（元） 1,185,648,780.89 788,329,459.77 684,638,391.21

占净利润比例 6.71% 10.23% 13.77%

（2）极光网络承诺期内的税收减免及税收优惠情况

1）2019年度

①根据《关于全面推开营业税改征增值税试点的通知》(财税〔2016〕36号)的相关规定，公司对于提供

技术转让、技术开发和与之相关的技术咨询、技术服务，免征增值税。

②根据《国务院关于印发进一步鼓励软件产业和集成电路产业发展若干政策的通知》（国发〔2011〕4�

号）、《关于软件产品增值税政策的通知》（财税〔2011〕100�号）对增值税一般纳税人销售其自行开发生产

的软件产品，按17.00%的法定税率征收增值税后，对其增值税实际税负超过3%的部分实行即征即退政策。

③江苏极光于2017年12月7日获得编号为GR201732003512的高新技术企业证书， 有效期3年，2019年度

执行的企业所得税税率为15%。

④广州三七互娱科技有限公司于2017年8月9日经广东省经济和信息化委员会批准， 被认定为软件企

业。根据《中华人民共和国企业所得税法》的相关规定，广州三七互娱科技有限公司自获利年度起，第一年

和第二年免征企业所得税，第三至第五年减半征收企业所得税。2016年属于第一个获利年度，因此2016年度

及2017年度企业所得税免税，2018年度、2019年度执行的企业所得税税率为12.5%。

⑤根据《中华人民共和国企业所得税法》的相关规定，软件企业可享受“两免三减半” 的所得税优惠，

即自获利年度起，第一年和第二年免征企业所得税，第三至第五年减半征收企业所得税。安徽三七极光网络

科技有限公司及广州极晟网络技术有限公司属于符合优惠条件的软件企业，2017年系第一个获利年度，故

2017年度至2018年度企业所得税免税，2019年度执行的企业所得税税率为12.5%。

2）2018年度

①根据《关于全面推开营业税改征增值税试点的通知》(财税〔2016〕36号)的相关规定，公司对于提供

技术转让、技术开发和与之相关的技术咨询、技术服务，免征增值税。

②根据《国务院关于印发进一步鼓励软件产业和集成电路产业发展若干政策的通知》（国发〔2011〕4�

号）、《关于软件产品增值税政策的通知》（财税〔2011〕100�号）对增值税一般纳税人销售其自行开发生产

的软件产品，按17.00%的法定税率征收增值税后，对其增值税实际税负超过3%的部分实行即征即退政策。

③江苏极光于2014年10月08日经江苏省经济和信息化委员会批准， 被认定为软件企业 （证书编号：苏

R-2014-H0007），根据《中华人民共和国企业所得税法》的相关规定，江苏极光自获利年度起，第一年和第

二年免征企业所得税， 第三至第五年减半征收企业所得税。2014年度属于第一个获利年度， 因此2014年及

2015年企业所得税免税，2016年至2018年度执行的企业所得税税率为12.50%。

④广州三七互娱科技有限公司于2017年8月9日经广东省经济和信息化委员会批准， 被认定为软件企

业。根据《中华人民共和国企业所得税法》的相关规定，广州三七互娱科技有限公司自获利年度起，第一年

和第二年免征企业所得税，第三至第五年减半征收企业所得税。2016年属于第一个获利年度，因此2016年度

及2017年度企业所得税免税，2018年度执行的企业所得税税率为12.50%。

⑤根据《中华人民共和国企业所得税法》的相关规定，软件企业可享受“两免三减半” 的所得税优惠，

即自获利年度起，第一年和第二年免征企业所得税，第三至第五年减半征收企业所得税。安徽三七极光网络

科技有限公司及广州极晟网络技术有限公司属于符合优惠条件的软件企业，2017年系第一个获利年度，故

2017年度至2018年度企业所得税免税。

3）2017年度

①根据《关于全面推开营业税改征增值税试点的通知》(财税〔2016〕36号)的相关规定，公司对于提供

技术转让、技术开发和与之相关的技术咨询、技术服务，免征增值税。

②根据《国务院关于印发进一步鼓励软件产业和集成电路产业发展若干政策的通知》（国发〔2011〕4�

号）、《关于软件产品增值税政策的通知》（财税〔2011〕100�号）对增值税一般纳税人销售其自行开发生产

的软件产品，按17.00%的法定税率征收增值税后，对其增值税实际税负超过3%的部分实行即征即退政策。

③江苏极光于2014年10月08日经江苏省经济和信息化委员会批准， 被认定为软件企业 （证书编号：苏

R-2014-H0007），根据《中华人民共和国企业所得税法》的相关规定，江苏极光自获利年度起，第一年和第

二年免征企业所得税， 第三至第五年减半征收企业所得税。2014年度属于第一个获利年度， 因此2014年及

2015年企业所得税免税，2016年及2017年度执行的企业所得税税率为12.50%。

④广州三七互娱科技有限公司于2017年8月9日经广东省经济和信息化委员会批准， 被认定为软件企

业。根据《中华人民共和国企业所得税法》的相关规定，广州三七互娱科技有限公司自获利年度起，第一年

和第二年免征企业所得税，第三至第五年减半征收企业所得税。2016年属于第一个获利年度，因此2016年度

及2017年度企业所得税免税。

⑤根据《中华人民共和国企业所得税法》的相关规定，软件企业可享受“两免三减半” 的所得税优惠，

即自获利年度起，第一年和第二年免征企业所得税，第三至第五年减半征收企业所得税。安徽三七极光网络

科技有限公司及广州极晟网络技术有限公司属于符合优惠条件的软件企业，2017年系第一个获利年度，故

2017年度企业所得税免税。

根据上述数据及税收优惠情况，承诺期内，极光网络取得的政府补贴主要系因软件企业增值税即征即

退产生的税收优惠、 因其经营成果对政府形成纳税缴付而形成的政府扶持税收返还， 以及软件企业享受

“两免三减半” 的优惠政策，与其经营业务较为相关。报告期内，极光网络收到的政府补贴占其的净利润的

比例由2017年的13.77%下降至2019年的6.71%，其经营业绩不存在对政府补贴重大依赖的情况。

5.2极光网络业绩承诺期内营业收入增长率、毛利率和净利率等财务指标的变化，以及与同行业可比公

司的对比情况，并说明上述财务指标是否处于行业合理水平

表5-3�极光网络业绩承诺期内主要财务指标

极光网络 2019年 2018年 2017年

营业收入增长率 79.09% 25.07% 42.26%

毛利率 81.13% 81.04% 83.49%

净利率 52.17% 62.12% 67.47%

表5-4�行业可比公司主要财务指标

行业可比公司均值 2019年 2018年 2017年

营业收入增长率 23.16% 5.65% 9.95%

毛利率 87.98% 88.35% 86.29%

净利率 43.10% 43.91% 45.34%

注：指标均为下表格中行业可比公司指标均值

冰川网络 2019年 2018年 2017年

营业收入增长率 35.22% -2.07% -22.18%

毛利率 93.97% 90.19% 88.22%

净利率 42.57% 34.36% 43.74%

吉比特 2019年 2018年 2017年

营业收入增长率 31.16% 14.91% 10.31%

毛利率 90.54% 92.24% 90.87%

净利率 49.13% 55.50% 50.99%

昆仑万维 2019年 2018年 2017年

营业收入增长率 3.09% 4.10% 41.73%

毛利率 79.42% 82.61% 79.79%

净利率 37.61% 41.86% 41.28%

注：可比公司数据均来自其公司公开披露的财务报告

业绩承诺期内，极光网络的营业收入增长率分别为42.26%、25.07%以及79.09%，均高于同行业其他公司

近三年的营业收入增长率，与其优秀的研发实力处于行业领先地位相匹配；毛利率分别为83.49%、81.04%和

81.13%，较为稳定，与同行业可比公司毛利率处于较高水平（79.42%~93.97%）且各年间水平较为稳定的情况

一致；净利率分别为67.47%、62.12%和52.17%，高于同行业水平（34.36%~55.50%），一方面是由于其自主研发

产品具有高产出、高成功率、长周期等特性，研发实力处于行业领先水平，研发人员平均效能高于所选可比

公司的水平；另一方面是因为极光网络属于研发游戏为主的公司，不参与游戏的运营，因此不会产生广告支

出等销售费用，从而使净利率高于同行业的水平。

综上，极光网络作为行业内领先的研发商，其财务指标处于行业合理水平。

5.3极光网络业绩承诺期内向前五大客户及前五大供应商的销售、 采购金额， 占总销售额/采购额的比

例，上述客户、供应商是否与公司存在关联关系

（1）极光网络业绩承诺期内向前五大客户及前五大供应商的销售、采购金额及占比

表5-5�极光网络业前五大客户及供应商的销售、采购汇总 单位：元

项目 2019年 2018年 2017年

前五大客户销售额 2,145,142,277.14 939,997,920.20 831,777,649.94

前五大客户销售额占总销售额比例 94.39% 74.07% 81.97%

前五大供应商含税采购额 423,238,215.89 253,015,512.44 176,140,448.27

前五大供应商占当年总含税采购额的比例 88.60% 86.24% 75.08%

（2）极光网络业绩承诺期内与前五大客户及前五大供应商的关联关系情况

业绩承诺期内，极光网络的前五大销售客商占全年销售额的74.07%-94.39%。极光网络与前五大销售客

商存在关联关系。极光网络与前五大销售客商的交易定价以及合同条款均是按照公平、公正和自愿的市场

原则制定的， 其中前五大销售客商向极光网络的分成比例系参照其对第三方游戏研发商的分成比例确定。

业绩承诺期内，极光网络于2017年至2019年的毛利率分别是83.49%、81.04%以及81.13%。根据同行业可比公

司的财务数据，2017年的毛利率范围是79.42%-93.97%，2018年的毛利率范围是82.61%-92.24%，2019年的毛

利率范围是79.79%-90.87%。极光网络的成本端主要为授权分成，均是与独立第三方签订合同。业绩承诺期

内极光网络的毛利率与同行业可比公司属于同一水平，极光网络与前五大销售客商的交易按照市场原则公

允定价。

三七互娱是游戏研发与运营一体的集团公司，极光网络在集团中的定位系承担游戏研发的工作，其与

前五大销售客商属于产业链上下游关系。极光网络与集团内销售客商具备良好的产业协同效应，形成合作

共赢的关系，从而提升集团市场竞争力。

极光网络在业绩承诺期内对前五大供应商的采购占全年含税采购额的75.08%-88.60%。 主要供应商向

极光网络提供版权授权并收取授权分成，与极光网络不存在关联关系。极光网络与供应商的交易按照市场

原则公允定价。

问题六、报告期末，你公司商誉余额16.15亿元，主要是收购三七互娱（上海）科技有限公司形成，报告期

内未计提商誉减值准备。请说明收购上述子公司的时间、商誉形成时点、评估机构历年对其所在的资产组组

合可收回价值进行评估的情况及报告，以及你公司各年度减值准备计提情况，是否已足额计提减值准备。

回复：

6.1请说明收购上述子公司的时间、商誉形成时点

公司于2014年11月以192,000.00万元的对价购买了三七互娱（上海）科技有限公司60%的股权，在购买

日取得的可辨认净资产的公允价值份额为33,975.93万元，形成了158,024.07万元的商誉。公司聘请北京中天

衡平国际资产评估有限公司对2014年7月31日为基准日的上海三七股东全部权益进行评估， 并出具了中天

衡平评字[2014]039号评估报告。收购了三七互娱（上海）科技有限公司时，公司相关的商誉的确认具体情况

如下表所示：

表6-1商誉形成明细 单位:万元

合并成本 三七互娱（上海）科技有限公司

现金 48,000.00

发行的权益性证券的公允价值 144,000.00

购买日之前持有的股权于购买日的公允价值 -

或有对价的公允价值 -

合并成本合计 192,000.00

减：取得的可辨认净资产公允价值份额 33,975.93

确认商誉金额 158,024.07

6.2评估机构历年对其所在的资产组组合可收回价值进行评估的情况及报告

公司于收购三七互娱（上海）科技有限公司60%股权时，聘请了北京中天衡平国际资产评估有限公司对

2014年7月31日为基准日的上海三七股东全部权益进行评估，并出具了中天衡平评字[2014]039号评估报告。

收购三七互娱（上海）科技有限公司后，公司每年年末均对三七互娱（上海）科技有限公司所在的资产组组

合可收回价值进行减值测试，且减值测试结果经审计师确认后无误，因此历年未聘请评估机构对其资产组

可收回价值进行评估。

6.3公司各年度减值准备计提情况，是否已足额计提减值准备

公司根据《企业会计准则》及《会计监管风险提示第8号一一商誉减值》等规定，对上述子公司的资产

组组合进行了减值测试，具体方法如下：

公司将三七互娱（上海）科技有限公司公司合并范围全部经营性资产，组成了与商誉相关的最小资产

组，于每个资产负债表日对商誉进行减值测试。发行人将资产组账面价值与其可收回金额进行比较，确定资

产组（包括商誉）是否发生了减值。

若资产组发生减值，则首先确认商誉的减值损失，若减值金额小于商誉的账面价值，则该减值金额为商

誉的减值损失；若减值金额大于商誉的账面价值，则商誉应全部确认减值损失，再根据资产组或资产组组合

中除商誉以外的其他各项资产的账面价值所占比重，按比例分摊其他各项资产的减值损失。

公司各年度对三七互娱（上海）科技有限公司的减值准备测算及计提情况如下表格所示：

表6-2�商誉历年减值准备情况 单位：万元

三七互娱（上

海）科技有限公

司

商誉

商誉资产组账

面价值

包含商誉的资产

组账面价值

资产组公允价值

公司享有资产组

公允价值

资产组公允价值

是否大于包含商

誉的资产组账面

价值

是否减值

2019 157,806.50 10,269.43 168,075.93 2,513,742.75 2,136,681.34 是 未减值

2018 157,832.88 12,504.14 170,337.02 1,624,892.54 1,381,158.66 是 未减值

2017 158,024.07 13,831.66 171,855.73 1,425,715.56 1,211,858.23 是 未减值

2016 158,024.07 15,111.24 173,135.31 700,303.10 595,257.64 是 未减值

2015 158,024.07 16,056.45 174,080.52 740,950.45 629,807.88 是 未减值

2014 158,024.07 15,449.51 173,473.58 453,171.02 385,195.37 是 未减值

注：2015年报中，公司将三七互娱（上海）科技有限公司的商誉158,024.07万元拆分列示为：三七互娱

（上海）科技有限公司157,806.50万元、无极娱乐游戏有限公司191.19万元、成都盛格时代网络科技有限公司

26.37万元。该次拆分列示系由于公司更换审计机构导致的会计差错，无极娱乐游戏有限公司、成都盛格时代

网络科技有限公司均为三七互娱（上海）科技有限公司的控股子公司。因此，商誉158,024.07万元不应拆分

列示。

2018年公司处置无极娱乐游戏有限公司、2019年成都盛格时代网络科技有限公司注销后， 截至2019年

末，公司账面上海三七的商誉余额为157,806.50万元。

鉴于：①上述会计差错的金额较小，仅占上海三七整体商誉金额的0.14%；②若更正上述会计差错，将调

增公司商誉及净资产217.57万元。因此，公司出于谨慎性原则，未对上述会计差错进行更正。

“商誉资产组账面价值” ， 系与游戏资产组相关长期资产的账面价值；“包括商誉的资产组账面价值”

系包括少数股东的商誉的资产组账面值；“公司享有资产组公允价值” 系资产组公允价值扣除被投资单位

子公司少数股东资产公允价值。

资产组是企业可以认定的最小资产组合， 其产生现金流入应当基本上独立于其他资产或者资产组。资

产组应当由创造现金流入相关的资产组成。资产组认定的最关键因素是现金流入是否独立于其他资产或者

资产组。同时，在认定资产组时，公司考虑了企业管理层管理生产经营活动的方式（如是按照生产线、业务

种类还是按照地区或者区域等）和对资产的持续使用或者处置的决策方式等。上海三七合并范围全部经营

性资产即游戏资产，组成了与商誉相关的最小资产组即游戏资产组，将其认定为与上海三七商誉相关的资

产组。

针对2014年减值测试，公司采用自由现金流量折现法对三七互娱（上海）科技有限公司资产组价值进

行了测算。经测试，截至2014年12月31日，三七互娱（上海）科技有限公司资产组按收益法的估值为453,

171.02万元，未发生减值。本次商誉减值测试的主要指标和测试过程及结果已由大华会计师事务所（特殊普

通合伙）确认。

针对2015年减值测试，公司采用自由现金流量折现法对三七互娱（上海）科技有限公司资产组价值进

行了测算。经测试，截至2015年12月31日，三七互娱（上海）科技有限公司资产组按收益法的估值为740,

950.45万元，未发生减值。本次商誉减值测试的主要指标和测试过程及结果已由天健会计师事务所（特殊普

通合伙）确认。

针对2016年减值测试，公司采用自由现金流量折现法对三七互娱（上海）科技有限公司资产组价值进

行了测算。经测试，截至2016年12月31日，三七互娱（上海）科技有限公司资产组按收益法的估值为700,

303.10万元，未发生减值。本次商誉减值测试的主要指标和测试过程及结果已由天健会计师事务所（特殊普

通合伙）确认。

针对2017年减值测试，公司采用自由现金流量折现法对三七互娱（上海）科技有限公司资产组价值进

行了测算。经测试，截至2017年12月31日，三七互娱（上海）科技有限公司资产组按收益法的估值为1,425,

715.56万元，未发生减值。本次商誉减值测试的主要指标和测试过程及结果已由广东正中珠江会计师事务所

（特殊普通合伙）确认。

针对2018年减值测试，公司采用自由现金流量折现法对三七互娱（上海）科技有限公司资产组价值进

行了测算。经测试，截至2018年12月31日，三七互娱（上海）科技有限公司资产组按收益法的估值为1,624,

892.54万元，未发生减值。本次商誉减值测试的主要指标和测试过程及结果已由广东正中珠江会计师事务所

（特殊普通合伙）确认。

针对2019年减值测试，公司采用自由现金流量折现法对三七互娱（上海）科技有限公司资产组价值进

行了测算。经测试，截至2019年12月31日，三七互娱（上海）科技有限公司资产组按收益法的估值为2,513,

742.75万元，未发生减值。本次商誉减值测试的主要指标和测试过程及结果已由华兴会计师事务所（特殊普

通合伙）确认。2019年的资产组减值测算过程及关键指标选择依据如下，其余年份的减值测试各主要因素预

测，与2019年预测逻辑基本一致。

表6-3� 2019年商誉减值测试具体计算过程 单位：万元

项目 2019/12/31 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 永续年度

营业收入 1,587,256.32 1,872,962.45 2,153,906.82 2,412,375.64 2,653,613.20

净利润 220,816.84 269,752.21 316,532.03 357,295.35 393,024.88

自由现金流量 256,707.80 241,569.35 290,543.32 333,598.80 371,129.24 371,129.24

折现率 13.28% 13.28% 13.28% 13.28% 13.28% 13.28%

折现金额 226,606.65 188,238.74 199,853.46 202,562.40 198,926.72 1,497,554.78

资产组公允价值 2,513,742.75

收入增长率 20.00% 18.00% 15.00% 12.00% 10.00%

经营利润率 13.91% 14.40% 14.70% 14.81% 14.81%

所选取参数和预估未来现金流量的原因及合理性分析如下：

A.�收入预测

发行人采用收益法对资产组未来净经营现金流量作出预测。发行人结合并购以来对并购项目资产组相

关业务的整合情况，按照当下宏观经济的景气程度和相关资产组所处行业的发展趋势，对并购项目资产组

预测期（通常为5年）的经营现金流量作出预计，各业务类型增长率、毛利率及其他相关费用等，管理层根据

历史经验及对市场发展的预测确定相关关键假设。

随着5G、云游戏等新兴领域的技术的引入，以及海外业务的增长，上海三七预计2020年收入增长率为

20%，随后几年增长率将逐步放缓到10%。

B.�折现率

收益法的测试模型要求发行人按照采用恰当的资本成本作为折现率，因此发行人在谨慎并充分地考虑

下述条件后，得出标的公司的资本成本：

公司选择税前加权平均资本成本（RWACC）作为折现率；

以多家同行业公司在评估基准日的无杠杆调整β值的平均值，经资本结构修正后作为被评估单位β值

的取值：首先根据公布的同行业上市公司β计算出行业无财务杠杆的β，然后根据类似上市公司经营中有

息负债情况，合理确定企业的目标资本结构D/E，结合企业负担的所得税税率计算出企业的含财务杠杆的

β；

考虑到股权投资一般并非短期投资行为，选取2019年12月31日10年期以上的国债平均到期收益率为无

风险收益率3.6761%；

根据我国证券市场和成熟市场的相关历史数据，计算得到评估基准日时市场风险溢价；

在对比参照企业后，考虑并购标的公司生产经营的优势和劣势确定特定风险调整系数；

按照标的公司的融资能力及债务融资环境对债权收益率作出合理预计。

具体参数明细如下：

表6-4� 2019年商誉减值测试具体参数明细

公司名称 β系数 无风险收益率 风险溢价 特定风险调整系数 债权收益率 折现率

三七互娱（上海）科技有限

公司

0.9675 3.6761% 6.90% 1.40% 6.00% 13.28%

综上，经测试，三七互娱（上海）科技有限公司于各年度末的资产组公允价值均大于包含商誉的资产组

账面价值，未发生减值迹象。

特此公告。

芜湖三七互娱网络科技集团股份有限公司

董 事 会

二〇二〇年六月三十日
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