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证券简称：大晟文化       证券代码：600892         公告编号：临2023-023 

大晟时代文化投资股份有限公司 

关于上海证券交易所2022年年度报告的信息披露监管工作函

的回复公告 

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述

或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 

 

大晟时代文化投资股份有限公司（以下简称“公司”或“大晟文化”）

于 2023 年 4 月 26 日收到上海证券交易所上市公司管理二部下发的《关

于大晟时代文化投资股份有限公司 2022年年度报告的信息披露监管工

作函》（上证公函【2023】0357 号，以下简称《工作函》）。公司对

《工作函》高度重视，积极组织相关各方对《工作函》中涉及的问题

进行逐项落实，现就《工作函》相关问题回复如下： 

 

一、关于公司业绩 

1.关于影视板块经营。年报显示，2022 年影视剧业务实现营业收

入 471.98 万元，主要系影视剧发行成功确认收入，报告期末公司存货

余额为 2,192.81 万元，主要有《八月未央》、《米露露求爱记》等，

电视剧项目均已取得发行许可证，本期计提存货跌价准备 9.8 万元。请

公司补充披露存货前五部电视剧电影存货跌价准备的计算过程，并结

合公司存货政策，项目取得发行许可证时间、项目所处阶段及出售进

展，说明存货跌价准备计提的充分性及合理性。请年审会计师发表意

见。 

回复： 
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一、公司存货政策、项目取得发行许可证时间、项目所处阶段及出售

进展 

（一）项目取得发行许可证时间、项目所处阶段 

公司存货前五部电视剧电影具体情况如下： 

单位：万元 

项目名称 类型 账面余额 跌价准备 
账面价

值 

取得发行许

可证时间 
项目所处阶段 

《八月未央》 电视剧 4,669.81 2,858.49 1,811.32 2018 年 12 月 
已取得发行许

可证、出售中 

《米露露求爱记》 电视剧 4,471.48 4,471.48 0.00 2017 年 12 月 
已取得发行许

可证、出售中 

《紧急救援》 电影 1,796.64 1,796.64 0.00 2019 年 12 月 已上映未结算 

《彼岸花》 电视剧 1,116.78 1,015.64 101.13 2017 年 12 月 
已取得发行许

可证、出售中 

《我爱你，这是最

好的安排》 
电视剧 576.64 463.43 113.21 2017 年 12 月 

已取得发行许

可证、出售中 

合计 12,631.34 10,605.68 2,025.66   

（二）出售进展 

存货前五部电视剧电影出售进展情况如下： 

项目名称 出售进展 

《八月未央》 
新媒体平台发行已与腾讯视频签订预售合同并收取部分预售款，预计

2023 年播出。 

《米露露求爱记》 未发行成功，暂无相关意向采购方。 

《紧急救援》 已上映未进行最终结算。 

《彼岸花》 

新媒体平台（腾讯视频）及地面台已成功发行；已签订华南地区播映权、

发行权、转授权销售合同；电视台卫视发行工作正在进行，已有安徽、

山东、河南、辽宁等省级卫视有购买意向。 

《我爱你，这是最

好的安排》 

新媒体平台（芒果 TV）已成功发行，已签订华南地区播映权、发行权、

转授权销售合同；电视台卫视二轮发行工作正在进行，已有安徽、山东、

河南、辽宁等省级卫视有购买意向。 

（三）公司存货政策 

在资产负债表日，存货按照成本与可变现净值孰低计量。当其可

变现净值低于成本时，提取存货跌价准备。计提存货跌价准备后，如
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果以前减记存货价值的影响因素已经消失，导致存货的可变现净值高

于其账面价值的，在原已计提的存货跌价准备金额内予以转回，转回

的金额计入当期损益。 

二、存货前五部电视剧电影存货跌价准备的计算过程 

                                        单位：万元 

项目名称 账面余额 跌价准备 
以前年度计

提金额 

2022 年计

提金额 

2022 年末账面

价值 

《八月未央》 4,669.81  2,858.49  2,858.49  0.00  1,811.32  

《米露露求爱记》 4,471.48  4,471.48  4,471.48  0.00  0.00  

《紧急救援》 1,796.64  1,796.64  1,796.64  0.00  0.00  

《彼岸花》 1,116.78  1,015.64  1,076.02  -60.38  101.13  

《我爱你，这是最

好的安排》 
576.64  463.43  542.68 -79.25  113.21  

合计 12,631.34  10,605.68  10,745.30  -139.63  2,025.66  

（一）《八月未央》存货跌价准备计提情况 

《八月未央》已于 2018 年 12 月取得发行许可证，同时该剧已与

腾讯签订了预售合同，公司已收取预收款项 1,811.32 万元。《八月未

央》在取得发行许可证后，长时间未能实现对外发行，以前年度已根

据剧集的可收回价格，计提 2,858.49 万元减值准备。截至 2022 年末，

公司根据剧集的销售单价预测情况及项目的预售收款情况进行存货跌

价测试，2022 年度存货跌价准备未发生变动。《八月未央》预计将在

2023 年度实现播出。 

（二）《米露露求爱记》存货跌价准备计提情况 

公司存货《米露露求爱记》于 2017 年 12 月取得发行许可证，因

男演员卷入负面新闻导致发行困难，该剧很可能无法播出，以前年度

已全额计提存货跌价准备，截至 2022 年末，《米露露求爱记》的预计
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销售情况未发生变化，存货账面价值为零。 

（三）《紧急救援》存货跌价准备计提情况 

公司于 2019 年 3 月与霍尔果斯聚合影联文化传媒有限公司（以下

简称“霍尔果斯影联”）签订《电影<紧急救援>投资份额转让协议》，

协议约定霍尔果斯影联将影片投资总额的 2.5%转让给公司，公司支付

全部价款后享有投资份额收益权。《紧急救援》存货原值为 1,796.64

万元，已于 2019 年 12 月取得电影公映许可证。公司以前年度根据电

影票房情况已全额计提存货跌价准备。截至 2022 年 12 月 31 日，因《紧

急救援》尚未完成最终结算，存货账面余额为 1,796.64 万元，存货跌

价准备为 1,796.64 万元，存货账面价值为零。 

（四）《彼岸花》存货跌价准备计提情况 

公司存货《彼岸花》于 2017 年 12 月取得发行许可证，以前年度

已实现了新媒体平台（腾讯视频）和地面台的发行，存货账面余额为

对应的卫视及地面台的发行。以前年度已根据卫视及地面台的预计发

行情况及价格，计提了 1,076.02 万元的存货跌价准备。 

2022 年 12 月，《彼岸花》签订了华南地区销售合同，将广东省、

广西省和海南省地区的有线、无线传统广播电视台播映权、发行权及

转授权进行销售，相关剧集已在 2023 年 1 月完成交片，并按合同约定

进度收到发行款项。公司根据已签订的销售合同及其他地区传统媒体

预计发行价格，预计可回收金额为 101.13 万元，可收回金额大于存货

成本的账面价值，2022 年转回存货跌价准备金额 60.38 万元。 

该剧购买方已将该剧在广东省的播出版权授予广东省城市台电视
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剧采购联盟，预计将于下半年在广东省内多个地级市电视台陆续播出。 

（五）《我爱你，这是最好的安排》存货跌价准备计提情况 

公司存货《我爱你，这是最好的安排》于 2017 年 12 月取得发行

许可证，以前年度已实现了新媒体平台的发行，存货账面余额为对应

的卫视及地面台的发行。以前年度已根据卫视及地面台的预计发行情

况及价格，计提了 542.68 万元的存货跌价准备。 

2022 年 12 月《我爱你，这是最好的安排》签订了华南地区销售合

同，将广东省、广西省和海南省地区的有线、无线传统广播电视台播

映权、发行权及转授权进行销售，已在 2023 年 1 月完成交片，并按合

同约定进度收到发行款项。公司根据已签订销售合同及其他地区传统

媒体预计发行价格，预计可回收金额为 113.21 万元，可收回金额大于

存货成本的账面价值，2022 年转回存货跌价准备金额 79.25 万元。 

截至目前，该剧购买方已将该剧在广东省的播出版权授予广东省

城市台电视剧采购联盟，预计将于下半年在省内多个地级市电视台陆

续播出。 

综合以上情况，公司基于未来预测数据，对存货进行了减值测算

并计提了相关的存货跌价准备，公司 2022 年度存货跌价准备计提依据

及会计估计合理，计提金额准确。 

【会计师核查情况】 

一、核查程序： 

1、审阅影视剧明细表，对影视剧项目所处阶段进行检查，包括但

不限于是否取得发行许可证、未来发行计划及目前出售进展情况； 
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2、复核管理层对存货跌价测试的相关考虑和客观证据，评价管理

层是否充分识别已发生减值的存货； 

3、对于期末尚未成功发行的影视剧，获取并检查其未来发行计划

及已签订的销售合同，复核存货跌价准备计提是否充分； 

4、查阅影视剧期末存货跌价准备计算过程，并对期末存货跌价准

备进行重新计算，复核存货跌价准备计提是否准确； 

5、查阅企业会计准则关于存货跌价的相关政策规定，检查所采用

的存货跌价准备计提会计政策的适当性。 

二、核查意见： 

经核查，年审会计师认为： 

1、公司已充分说明前五部电视剧电影项目基本情况； 

2、公司已充分披露存货前五部电视剧电影存货跌价准备的计算过

程； 

3、公司存货政策符合企业会计准则关于存货跌价的相关规定，报

告期内存货跌价准备的计提合理、充分。 

 

2. 关于销售费用和管理费用。年报显示，公司 2022 年管理费用

5,004.92 万元，占营业收入总额的 24%，较上年同期减少 2,789.04 万

元，主要系职工薪酬减少和影视项目前期费用减少。报告期内销售费

用 4,845 万元，占营业收入的 23.2%，明细科目中，广告宣传费用 4,114.4 

万元，占销售费用的 84.92%，职工薪酬 705.12 万元，报告期内销售人

员仅 1 名。请公司： 

（1）补充说明职工薪酬归入管理费用、销售费用的职工人数，具
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体所在业务部门情况，说明销售人员仅 1 人的合理性； 

回复： 

公司职工薪酬归入管理费用的职工人数，具体所在业务部门情况如

下： 

公司名称 部门 人数 
职工薪酬金额

（单位：万元） 

大晟时代文化投资股份有限公司

本部及直管公司 

管理人员 8 

    1,263.92  

总经办 2 

金融证券部 2 

投资部 3 

审计监察部 3 

计划财务部 11 

人事行政部 7 

除职工以外的董事监事   

深圳淘乐网络科技科技有限公司 

财务部 6 

2,249.81  职能部 12 

管理人员 2 

海南祺曜互动娱乐有限公司 综合部 6        82.06  

无锡中联传动文化传播有限公司 

管理部 2 

      137.98  
技术部 1 

行政部 3 

财务部 2 

                        合计 70    3,733.77  

公司职工薪酬归入销售费用的职工人数，具体所在业务部门情况如

下： 

公司名称 部门 人数 职工薪酬金额（单位：万元） 

深圳淘乐网络科技科技有限公司 市场部 33 682.63  

海南祺曜互动娱乐有限公司 商务部 1        22.50  

                        合计 34       705.13  

淘乐网络市场部及祺曜互娱商务部的主要工作均为负责游戏产品

的广告投放和商务渠道对接，所以公司将该两家子公司的业务部门人

员薪酬列支为销售费用。但因各子公司内部管理的差别，淘乐网络市
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场部人员在年报中统计为业务人员。上述计入销售费用的市场相关人

员合计为 34 人，占在职职工总人数的 8.11%；职工薪酬总额为 705.13

万元/年，人均薪酬为 20.74 万元。无论市场相关员工的数量还是薪酬

水平，均具有合理性。 

 

（2）补充披露广告宣传费的主要内容，涉及的前五大支付对象名

称、是否为关联方及关联关系、业务内容及开展模式、合同金额及定

价依据，说明相关费用占比较高的合理性； 

回复： 

（一）广告宣传费的主要内容，涉及的前五大支付对象名称、是

否为关联方及关联关系、业务内容及开展模式、合同金额及定价依据 

1、广告宣传费的主要内容 

报告期内的广告宣传费主要为对公司现有游戏推广的费用，通过

广告代理服务商在今日头条、百度、快手等各大平台投放信息流广告，

即通过视频、图片、图文等形式将游戏推广穿插于平台信息之中，平

台用户可通过点击广告下载公司游戏产品从而达到推广营销目的。 

2、涉及的前五大支付对象名称、是否为关联方及关联关系、业务

内容及开展模式、合同金额及定价依据 

（1）2022 年度涉及的前五大支付对象明细如下： 

公司名称 
是否关联

方关系 
开展模式 

业务内容

[注] 

广告宣传费

金额（万元） 
定价依据 

侠客行（上海）

广告有限公司 
非关联方 自主投放 

今日头条 1,672.81 CPM（按展示付费） 

快手 271.13 CPM（按展示付费） 

凯丽隆（上海）

软件信息科技

有限公司 

非关联方 自主投放 
今日头条 1,524.68 CPM（按展示付费） 

广点通 49.09 CPC（按点击付费） 
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注：今日头条的主要投放平台为抖音 app、今日头条 app；快手的主要投放平台为快手 app；

百度推广的主要投放平台为百度搜索、百度品专和百度原生；广点通的主要投放平台为微信朋

友圈、腾讯平台和内容媒体。 

（2）前五大支付对象与公司无关联关系 

上述供应商均为各大推广平台（如今日头条、百度、快手等）的

代理商，与公司不存在关联关系。因推广平台不直接对接广告主提供

推广服务，公司需要与其代理商进行合作，通过代理商在相关的推广

平台上开户并充值，故公司需要通过广告代理服务商实现推广投放目

的。 

公司在选择代理服务商时优先选择规模大、行业口碑较好、与平

台沟通效率更高的代理服务商。其中，侠客行（上海）广告有限公司

和凯丽隆（上海）软件信息科技有限公司为今日头条的一级代理商。 

上述代理商的工商信息如下： 

供应商名称 主营业务 法定代表人 注册资本 成立时间 股东情况 

侠客行（上海）

广告有限公司 

广告设计、代理；

广告发布；广告

制作； 

张小雨 5000 万元 2014-05-09 

新美星空（北

京）数字科技有

限公司 

凯丽隆（上海）

软件信息科技

有限公司 

广告设计、制作、

代理 
刘欢 1000 万元 2011-05-16 

珍岛信息技术

（上海）股份有

限公司 

北京景美广告

有限公司 

设计、制作、代

理、发布广告； 
吴笛 1000 万元 2014-01-07 吴笛、成仁风 

成都快赢科技

有限公司 

广告制作；广告

设计、代理 
梁旭 200 万元 2021-06-03 

侯军、梁旭、 

张海帆、邓丽 

北京景美广告

有限公司 
非关联方 代运营投放 百度推广 122.15 

CPC（按点击付费） 

CPT（按时长付费） 

成都快赢科技

有限公司 
非关联方 自主投放 百度推广 88.99 

CPM（按展示付费） 

CPC（按点击付费） 

西安点聚创网

络科技有限责

任公司 

非关联方 自主投放 今日头条 71.85 CPM（按展示付费） 

合计    3,800.70  

https://pro.tianyancha.com/human/2020455051-c4974439637
https://pro.tianyancha.com/human/2020455051-c4974439637
https://pro.tianyancha.com/human/1928883453-c4974439637
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西安点聚创网

络科技有限责

任公司 

广告发布；广告

设计、代理；广

告制作； 

张云超 2000 万元 2019-04-30 

西安正太网络

科技有限公司、

西安易联趣网

络科技有限责

任公司 

（3）推广业务内容及开展模式 

公司的推广业务主要是在今日头条、百度、快手等各大平台推广

公司现有游戏。公司将推广充值款付款至各大平台广告代理商，由广

告代理商充值至公司的平台推广账户中。目前公司存在两种投放模式，

一是由公司自主在推广平台创建计划并进行投放，二是由代运营合作

方在推广平台创建计划并进行投放。 

（4）合同金额 

公司与各代理服务商签订框架合同，在推广平台中不同广告位及

不同时间点的推广投放价格不一，平台根据实际推广计划及投放情况

在账户中扣费。上表中统计合同金额为本期推广平台实际消费金额。 

（5）定价依据 

目前公司在各大推广平台中的消费主要存在三种定价模式，分别

为 CPM、CPC 及 CPT。CPM 为按每千次展示计价，依据相关广告营

销服务产生的产品展示次数等流量数据，结合对应的单价进行账户扣

费。CPC 为按点击计价，依据相关广告营销服务产生的点击量，结合

对应的单价进行账户扣费。CPT 为按时长计价，依据相关广告营销服

务展示时长，结合对应的单价进行账户扣费。 

（二）相关费用占比较高的合理性 

1、公司游戏推广费用情况 

目前游戏市场竞争异常激烈，为更好的获取新用户以及提高老用
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户的活跃度，公司于 2020 年逐渐加大在新媒体平台的推广。而推广力

度的加大以及因广告资源供不应求导致的推广价格上涨使得公司自

2020 年以来推广费用逐年增长。 

公司的推广投放主要集中在手游《桃花源记》和手游《仙灵逍遥》，

两款游戏在 2021 年度及 2022 年度的游戏收入金额与推广费用金额如

下： 

单位：万元 

游戏名称 年度 游戏收入 推广费金额 
当年度游戏推

广费用总额 
推广费占比 

手游《桃花源记》 
2021 11,925.12 4,508.63 5,152.69 87.50% 

2022 11,981.35 3,619.57 4,114.49 87.97% 

手游《仙灵逍遥》 
2021 1,990.30 496.02 5,152.69 9.63% 

2022 1,620.16 338.06 4,114.49 8.22% 

公司于 2020年逐渐加大在新媒体平台推广并取得较好的推广效果。

新媒体平台的推广持续为游戏带来新用户的同时也拉动了游戏内的付

费充值。2021 年公司优化推广策略并继续加大推广力度，主推手游《桃

花源记》，2021 年手游《桃花源记》收入增长率为 102.49%；由于手

游《仙灵逍遥》推广投入有所下降，因此收入下滑。 

2022 年上半年手游《桃花源记》收入同比增长 20.35%，2022 年下

半年因 IOS 端游戏安装包下架，游戏充值流水下降，导致收入同比下

滑 19.90%，综合 2022 年全年游戏收入较 2021 年基本持平。而受 IOS

端游戏安装包下架影响，公司三季度推广投入减少，推广费用金额下

降。 

综上，公司对游戏的推广投入带动了游戏充值流水的增长，游戏

推广费用占比较高具备商业合理性。 
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2、同行业公司推广费用比较情况 

2022 年度公司与同行业游戏公司的广告宣传费用率对比情况如下： 

单位：万元 

同行业可比公司 游戏相关业务收入 广告宣传费 广告宣传费用率 

完美世界 724,246.80 71,630.54 9.89% 

巨人网络 202,499.96 22,568.57 11.14% 

三七互娱 1,623,109.91 816,977.63 50.33% 

冰川网络 204,529.52 122,352.78 59.82% 

同行平均水平 688,596.55 258,382.38 37.52% 

本公司 20,196.42 4,114.49 20.37% 

公司的广告宣传费用率介于同行业之间，具有合理性。 

综上，公司的推广相关费用占比合理。 

 

（3）结合人均薪酬变化和具体经营情况，补充说明营业收入持平

的情况下本期管理费用、销售费用与上一报告期变动情况存在较大差

异的具体原因与合理性。请年审会计师对问题（2）（3）发表意见。 

回复： 

（一）管理费用与上一报告期变动情况存在较大差异的具体原因

与合理性。 

公司 2022 年度管理费用与 2021 年度管理费用同比变动情况如下： 

单位：万元 

项  目 2022 年度 2021 年度 变动金额 变动比例 

职工薪酬 3,733.77 5,344.33 -1,610.56 -30.14% 

中介费 374.42 396.25 -21.83 -5.51% 

折旧 358.31 453.78 -95.47 -21.04% 

租赁费 254.88 228.81 26.08 11.40% 

业务招待费 145.79 203.07 -57.28 -28.21% 

办公费 83.41 173.89 -90.48 -52.03% 
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项  目 2022 年度 2021 年度 变动金额 变动比例 

差旅费 52.83 88.42 -35.59 -40.25% 

长期待摊费用摊销 10.49 20.67 -10.18 -49.24% 

财产保险费 10.18 6.37 3.81 59.85% 

无形资产摊销 5.55 5.51 0.05 0.90% 

影视项目前期费用 0.00 580.29 -580.29 -100.00% 

其他 -24.71 292.58 -317.30 -108.45% 

合计 5,004.92 7,793.96 -2,789.04 -35.78% 

公司 2022 年管理费用比 2021 年减少 2,789.04 万元，主要为职工

薪酬、影视项目前期费用、其他等费用减少所致。 

1、职工薪酬变动原因 

报告期内职工薪酬较上一报告期下降的原因主要系工资及奖金下

降导致，管理费用职工薪酬具体构成如下： 

单位：万元 

项目 2022 年度 2021 年度 变动金额 变动比例 

工资 1,400.22  1,658.97  -258.75  -15.60% 

奖金 1,794.21  3,195.99  -1,401.78  -43.86  

社保公积金等 539.34  489.37  49.97  10.21% 

合计 3,733.77  5,344.33  -1,610.56  -30.14% 

公司管理人员平均人数及人均工资情况如下： 

项目 2022 年度 2021 年度 变动额 变动比例 

平均人数（人） 70 79 -9 -11.39% 

人均工资（万元） 20  21  -1 -4.75% 

（1）工资的下降 

公司 2021 年与 2022 年人均工资基本持平，工资下降原因主要系

公司管理人员人数下降导致。 

（2）奖金的下降 

2022 年度奖金下降主要系核心激励及母公司员工奖金下降所致。 
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①核心激励 

核心激励系控股子公司淘乐网络对核心管理人员实施奖金激励，

核心激励方案已于 2021 年通过公司的董事会及股东会审议，核心激励

方案的审议情况及主要内容如下： 

1）审议情况 

公司于 2021 年 3 月 4 日召开第十一届董事会第二次会议，审议通

过了《关于子公司拟对核心管理人员实施奖金激励并签署相关协议暨

关联交易的议案》，该议案已提交 2020 年年度股东大会，并于 2021

年 3 月 26 日通过审议。 

2）主要内容 

核心激励方案主要内容为“淘乐网络与其核心管理人员签订奖金

协议，2021 年及以后各会计年度，每个会计年度结束后，淘乐网络将

其经会计师审定的合并报表中净利润按约定比例得出的金额作为激励

奖金，每年激励金额范围在淘乐网络净利润的 30%-50%之间，上一年

度激励金额发放完成之后 30日内，淘乐网络有权确定本年度激励比例，

但调整后激励金额比例不得低于淘乐网络净利润的 30%。” 

2022 年度与 2021 年度核心激励比例及金额变动情况如下： 

项目 2022 年度 2021 年度 变动金额 

核心激励比例 30% 43.24% / 

核心激励金额（万元） 1,706.64 2,556.58 -849.94 

2022年度与2021年度公司对关联自然人徐宁发放的激励金额情况

如下： 
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单位：万元 

核心管理人员 2022 年度 2021 年度 

徐宁 400.00 600.00 

    2022 年度核心激励薪酬较 2021 年度下降 849.94 万元。下降的原

因主要系在当前竞争激烈的行业环境下公司为了促进新游戏的上线研

发和稳定研发团队，降低了 2022 年核心激励金额，用以扩大研发团队

规模并提升研发团队薪酬，相应 2022 年度公司研发费用薪酬上升

1,047.56 万元。 

2022 年度与 2021 年度研发人员平均薪酬及人数变动情况如下： 

项目 2022 年度 2021 年度 变动额 变动比例 

研发费用职工薪酬（万元） 7,531.95 6,484.39 1,047.56 16.16% 

平均人数（人） 273 253 20 7.91% 

人均薪酬（万元） 27.59 25.63 1.96 7.65% 

②员工奖金 

因母公司未完成相关的年度考核，经公司管理层决定，取消大晟

文化母公司的十三薪奖金，并减少相应管理团队的年终奖金额。 

2、影视项目前期费用变动主要原因 

公司 2021 年度发生的影视项目前期费用为《逆火救援》终止拍摄

导致项目前期已支出费用的损失 260 万元以及结转计划不再进行拍摄

的原材料（剧本、改编权）存货成本 320.29 万元，2022 年无上述费用。 

3、其他费用变动主要原因 

公司 2021 年度对即将授权过期且无游戏研发计划的《青云志》商

标授权结转至管理费用，金额为 161.32 万元，2022 年无此项费用。公

司 2022 年度由于诉讼胜诉，相关诉讼费用退回，冲减原已计提的诉讼
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费用。 

（二）销售费用与上一报告期变动情况存在较大差异的具体原因

与合理性。 

公司 2022 年度销售费用与 2021 年度销售费用同比变动情况如下： 

                                           单位：万元 

项  目 2022 年度 2021 年度 变动金额 变动比例 

广告宣传费 4,114.49  5,153.02  -1,038.53  -20.15% 

职工薪酬 705.12  620.75  84.38  13.59% 

差旅费 0.25  1.61  -1.36  -84.20% 

业务招待费 0.11  1.84  -1.73  -94.01% 

其他 25.30  14.84  10.45  70.42% 

合计 4,845.27  5,792.06  -946.79  -16.35% 

公司 2022 年销售费用比 2021 年减少 946.79 万元，主要为广告宣

传费减少所致。 

广告宣传费主要为公司对现有游戏推广的费用，其中主要系对手

游《桃花源记》和手游《仙灵逍遥》进行推广，手游《桃花源记》IOS

端游戏安装包于 2022 年 6 月底被下架，并于 2022 年 9 月重新上架，

重要渠道安装包的下架影响了广告投放计划，重新上架后推广投放恢

复正常。 

2022 年手游《桃花源记》游戏收入与推广费金额按月数据如下： 

                                                单位：万元 

月份 游戏收入 推广费金额 

1 月 860.56  512.79  

2 月 994.76  160.60  

3 月 1,384.88  434.17  

4 月 1,383.05  623.20  

5 月 1,389.89  569.30  
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6 月 1,270.74  146.31  

7 月 845.38  236.96  

8 月 760.37  55.15  

9 月 602.08  14.17  

10 月 731.57  301.36  

11 月 800.28  265.42  

12 月 957.78  300.12  

合计 11,981.35  3,619.57  

受手游《桃花源记》游戏安装包下架影响，公司三季度推广费金

额明显下降，从而导致本年推广费金额下降。 

【会计师核查情况】 

一、核查程序： 

1、获取并检查公司与主要推广代理商的推广合同、推广执行单、

付款回单、广告账号充值与消耗记录等，核查推广费用的真实性； 

2、对公司主要广告代理商实施函证程序； 

3、获取公司工资汇总表，并与账面记录金额进行核对；对当期应

付职工薪酬支付情况进行抽样检查，将应付职工薪酬支付金额与银行

回单进行核对，验证应付职工薪酬支付的准确性； 

4、获取并检查公司核心激励政策及核心激励计算过程，复核核心

激励金额计算的准确性，并对核心激励金额变动进行合理性分析； 

5、查阅核心激励政策相关董事会文件及上市公司公告； 

6、获取并检查期后工资及奖金支付的凭证和银行流水，核查期末

工资及奖金计提是否完整。 

二、核查意见： 

经核查，年审会计师认为： 
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1、广告宣传费系对现有游戏的推广，公司与前五大广告代理商不

存在关联关系；公司已补充披露相关的业务内容及开展模式、合同金

额及定价依据。公司的游戏推广具备商业逻辑，广告宣传费占比较高

具备合理性。 

2、管理费用变动原因主要系职工薪酬减少导致，管理费用的下降

符合公司本年的经营情况，管理费用变动原因具备合理性。 

3、销售费用变动原因主要系游戏广告宣传费用下降，销售费用的

下降符合公司本年的经营情况，销售费用变动原因具备合理性。 

 

3.关于商誉。年报显示，公司期末商誉账面价值为 1.59 亿元，占

报告期末净资产的 89%，主要系收购深圳淘乐网络科技有限公司（以

下简称深圳淘乐）形成，2022 年年度报告未对其计提减值。请公司：

（1）补充披露深圳淘乐本期主要财务数据、各类游戏充值金额及同比

变动情况，并对比收购时的预测数据说明是否存在显著差异及差异原

因； 

回复：  

（一） 深圳淘乐 2022 年主要财务数据、各类游戏充值金额及同

比变动情况 

深圳淘乐 2022 年主要财务数据及同比变动情况如下表： 

单位：万元 

项目 2022 年度 2021 年度 同比变动 

营业收入 19,801.51 19,891.26 -0.45% 

营业成本 1,371.04 1,062.00 29.10% 

销售费用 4,822.59 5,768.36 -16.40% 

管理费用 2,544.35 3,606.08 -29.44% 

研发费用 7,134.58 5,870.98 21.52% 
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项目 2022 年度 2021 年度 同比变动 

财务费用 60.41 53.61 12.68% 

净利润 4,205.62 3,688.24 14.03% 

总资产 17,757.92 17,987.41 -1.28% 

净资产 10,644.68 9,890.06 7.63% 

深圳淘乐主要财务数据同比变动原因分析如下： 

1、营业收入：2021 年度、2022 年度两年基本持平。 

2、营业成本：深圳淘乐 2022 年营业成本增加主要系手游《桃花

源记》外包技术服务费增加。 

3、销售费用：深圳淘乐手游《桃花源记》2022 年 6 月份 IOS 端游

戏安装包被下架，推广计划受到影响，三季度推广费金额明显下降，

导致销售费用下降。 

4、管理费用：2022 年核心管理人员激励比例下调，导致核心激励

金额下降，管理费用下降。 

5、研发费用：2022 年深圳淘乐研发团队规模扩大，研发人员薪酬

费用增加，导致研发费用增加。 

6、净利润：深圳淘乐 2022 年营业收入与 2021 年保持持平，期间

费用总体下降，导致净利润增加。 

 

（二）深圳淘乐 2022年各类游戏充值金额及同比变动情况如下表： 

单位：万元 

项目 2022 年度 2021 年度 同比变动 

桃花源记一（端游） 3,577.46 3,840.53 -6.85% 

桃花源记二（端游） 3,900.41 3,386.79 15.17% 

桃花源记（手游） 15,755.03 16,642.48 -5.33% 

仙灵逍遥（御剑红尘）（手游） 6,663.17 5,533.92 20.41% 
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目前深圳淘乐主要运营 4 款游戏，其中： 

《桃花源记一》（端游）为深圳淘乐的创业产品，由深圳淘乐自

主研发自主运营，并于 2011 年 6 月上线，目前已经上线运营 10 年以

上，属于经典游戏，目前进入正常的经营衰减期。 

《桃花源记二》（端游）2015 年 10 月上线，兼顾自主运营模式与

联运模式，该游戏 2022 年与 2021 年相比，充值流水出现一定幅度的

增长，主要原因系公司加强游戏的精细化运营及持续优化力度，以及

联运渠道的增加。 

《桃花源记》（手游）由深圳淘乐原研发团队，历时两年的打造

移动回合制游戏，2016 年正式推出并开始内测， 2017 年正式上线，

该游戏运营多年，2021 年经营模式有所调整，利用新媒体平台进行推

广，充值流水大幅度增长。但 2022 年 6 月其 IOS 端游戏包下架，2022

年 9 月才重新上架，充值流水有所减少。 

《仙灵逍遥》（手游）是一款大型多人在线国风仙侠回合制手游，

于 2018 年正式上线，主要充值流水来自于联运渠道，2022 年联运渠道

的增加，使得游戏充值流水有一定幅度的增长。 

 

（三）深圳淘乐与收购时的预测数据对比及差异原因 

大晟文化并购深圳淘乐的评估基准日为 2014 年 12 月 31 日，预测

期为 5 年，即 2015 年-2019 年，2020 年起与 2019 年经营数据保持不变

并永续经营。本期 2022 年对应收购时的永续期，各项财务数据对比及

差异情况如下： 
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单位：万元 

项目 收购时永续期数据 2022 年度实际经营数据 对比差异 

一、主营业务收入 25,645.37  19,801.51  -22.79% 

二、主营业务利润 23,529.91  18,325.57  -22.12% 

减：销售费用 5,456.29  4,822.59  -11.61% 

    管理费用（含研发费用） 7,374.97  9,678.93  31.24% 

    财务费用   60.41   

三、营业利润 10,698.65  4,190.21  -60.83% 

四、利润总额 10,698.65  4,190.18  -60.83% 

深圳淘乐 2022年主要财务数据与收购时的预测数据对比存在显著

差异，存在差异的差异原因分析如下： 

1、主营业务收入 

2022年主营业务收入较收购时的预测数据对比减少5,843.86万元，

差异率为 22.79%，原因主要系： 

(1)国家政策 

2018 年以来，国家陆续推出多项政策包括规范游戏行业的发展政

策、约束未成年人的游戏时间等不利于深圳淘乐经营收入的政策，具

体政策如下： 

序

号 

发布

时间 
政策名称 要点 

1 
2018

年 8 月 

《综合防控

儿童青少年

近视实施方

案》 

实施网络游戏总量调控，控制新增网络游戏上网运营数量，探索符合国情的

适龄提示制度，采取措施限制未成年人使用时间。 

2 

2019

年 10

月 

《关于防止

未成年人沉

迷网络游戏

的通知》 

（1）实行网络游戏账号实名注册制度，所有网络游戏用户均需使用有效身份

信息方可进行游戏账号注册。 

（2）严格控制未成年人使用网络游戏时段时长，规定每日 22 时到次日 8 时

不得为未成年人提供游戏服务，法定节假日每日不得超过 3 小时，其他时间

每日不得超过 15 小时。 

（3）规范向未成年人提供付费服务，规定网络游戏企业不得为未满 8 周岁的

用户提供游戏付费服务；同一网络游戏企业所提供的游戏付费服务，8 周岁以

上未满 16 周岁的未成年人用户，单次充值金额不得超过 50 元人民币，每月

充值金额累计不得超过 200 元人民币；16 周岁以上的未成年人用户，单次充

值金额不得超过 100 元人民币，每月充值金额累计不得超过 400 元人民币。

（4）切实加强行业监管,要求对未落实本通知要求的网络游戏企业,各地出版

管理部门应责令限期改正；情节严重的，依法依规予以处理，直至吊销相关

许可。 

（5）探索实施适龄提示制度，帮助未成年人、家长和老师等更好区分网络游
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序

号 

发布

时间 
政策名称 要点 

戏，引导未成年人更好使用网络游戏。适龄提示并不等同于西方的分级制度,

决不允许色情、血腥、暴力、赌博等有害内容存在于面向成年人的游戏中。 

（6）积极引导家长、学校等社会各界力量履行未成年人监护守护责任，帮助

未成年人树立正确的网络游戏消费观念和行为习惯。 

3 

2020

年 12

月 

《网络游戏

适龄提示》 

（1）适龄提示的标识符以 3 个不同的年龄为标准，分别为绿色的 8+、蓝色的

12+、黄色的 16+。（2）标准规定了标识符使用的基本要求，规定了标识符

的下载渠道、展示时长、尺寸比例和更新频率，同时对有可能刻意模糊弱化

标识使用和提示语的行为做了必要规范，以维护标识标准的权威性、统一性

和实时性。 

（3）明确了标识符的具体使用场景，即适龄提示标识必须安放在游戏产品界

面的显著位置，包括但不限于游戏的官网，客户端注册、登录节点，游戏付

费界面和宣传视频、广告等，以突出标识在游戏产品中的能见度和可视性。 

4 
2021

年 3 月 

《游戏审查

评分细则》 

（1）从“观念导向”“原创设计”“制作品质”“文化内涵”“开发程度”5 个方面进行

评分，再结合 5 项得分给出总分。 

（2）总分和每个分项的评分范围是 05 分，5 分为最高分，0 分为最低分，3

分为及格分，任何一项出现 0 分游戏“一票否决”。 

5 
2021

年 8 月 

《游戏审查

评分细则》 

（1）严格限制向未成年人提供网络游戏服务的时间,所有网络游戏企业仅可在

周五、周六、周日和法定节假日每日 20 时至 21 时向未成年人提供 1 小时服

务,其他时间均不得以任何形式向未成年人提供网络游戏服务。 

（2）严格落实网络游戏用户账号实名注册和登录要求,不得以任何形式向未实

名注册和登录的用户提供游戏服务。 

（3）各级出版管理部门要加强对防止未成年人沉迷网络游戏有关措施落实情

况的监督检査,对未严格落实的网络游戏企业,依法依规严肃处理。 

6 
2021

年 9 月 

《关于开展

文娱领域综

合治理工作

的通知》 

加强游戏内容审核把关，提升游戏文化内涵。压实游戏平台主体责任，推进

防沉迷系统接入，完善实名验证技术。 

7 
2021

年 9 月 

《中国儿童

发展纲要
(2021-2030

年)》 

实施国家统一的未成年人网络游戏电子身份认证，完善游戏产品分类、内容

审核、时长限制等措施。 

(2)核心研发人才流失 

2019 年、2020 年因行业头部化严重，核心人才向头部公司流动，

深圳淘乐有多位核心骨干人才流失，游戏业务为文创类业务，核心人

才的流失会对业务带来较大的不稳定性。 

2、主营业务成本 

2022 年主营业务成本较收购时的预测数据对比减少 605.94 万元，

差异率 30.65%，差异率较营业收入差异率高，主要系： 

（1）整体收入规模下降，导致成本规模同步下降； 

（2）深圳淘乐 2022 年仍在经营的游戏主要为经营较久的稳定游

戏，所需投入的运营成本有所减少。 
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3、销售费用 

2022 年销售费用较收购时的预测数据对比减少 633.70 万元，差异

率为 11.61%，低于营业收入差异率，主要系： 

（1）整体收入规模下降，导致期间费用规模同步下降； 

（2）行业竞争加剧，国家政策不利于游戏经营，推广费用增加，

以维持收入规模。 

4、管理费用（含研发费用） 

2022 年管理费用（含研发费用）较收购时的预测数据对比增加

2,303.96 万元，差异率为 31.24%，差异率较营业收入差异率明显增加，

主要系： 

（1）行业竞争加剧，为增加竞争力，研发人员人均薪酬增加过快； 

（2）因竞业期已过，为增加核心管理团队稳定性，对核心经营管

理团队进行激励，导致管理费用增加。 

5、营业利润、利润总额 

2022 年营业利润、利润总额较收购时的预测数据对比均低于收购

时的预测数据，主要系整体经营规模下降，且期间费用增加。 

 

（2）补充披露本期商誉减值测试的关键参数选取情况，包括收入

增长率、毛利率、费用率、折现率等，并就相关参数与 2021 年减值测

试时的选取情况，说明是否存在差异及差异原因； 

回复： 

（一）2022 年深圳淘乐减值测试的关键参数选取情况 

根据深圳淘乐网络科技有限公司实际经营情况及年度预算，由北
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京华亚正信资产评估有限公司对淘乐网络商誉相关资产组进行评估，

并出具华亚正信评报字[2023]第 A07-0002 号评估报告。 

淘乐网络相关资产组评估测算过程如下表： 

单位：万元 

项目 2023 年度 2024 年度 2025 年度 2026 年度 2027 年度 永续期 

一、营业收入 16,646.84 17,200.21 17,200.35 17,133.95 17,037.15 17,037.15 

二、营业成本 1,291.65 1,341.48 1,365.90 1,376.78 1,395.27 1,395.27 

税金及附加 88.67 92.27 92.16 90.62 89.64 89.64 

销售费用 4,640.32 4,800.30 4,831.02 4,847.07 4,857.13 4,857.13 

管理费用 1,547.53 1,642.14 1,648.32 1,618.76 1,596.71 1,596.71 

研发费用 7,159.43 7,153.12 7,120.85 7,182.75 7,213.45 7,213.45 

三、营业利润 1,919.25 2,170.91 2,142.10 2,017.96 1,884.95 1,884.95 

四、利润总额 1,919.25 2,170.91 2,142.10 2,017.96 1,884.95 1,884.95 

加：固定资产折旧 58.85 57.91 47.33 48.96 55.41 55.41 

加：摊销额 47.96 48.63 40.38 14.99 8.47 8.47 

减：资本性支出 80.72 42.01 37.98 101.09 116.07 63.88 

减：营运资金增加额 303.24 -46.91 -27.75 -5.12 -19.41 0.00 

五、企业自由现金流量 1,642.09 2,282.35 2,219.57 1,985.95 1,852.17 1,884.95 

折现率（税前） 12.45% 12.45% 12.45% 12.45% 12.45% 12.45% 

折现系数 0.9430 0.8386 0.7458 0.6633 0.5898 4.7388 

六、资产组自由现金流量

折现 
1,548.49 1,914.08 1,655.39 1,317.19 1,092.48 8,932.38 

七、含商誉资产组预计未

来现金流量的现值 
16,460.00 

1、收入预测情况 

（1）游戏行业现状及未来发展趋势 

根据中国音数协游戏工委发布的《2022 年中国游戏产业报告》显

示：2022 年，中国游戏市场实际销售收入为 2658.84 亿元，同比减少

306.29 亿元，下降 10.33%。主要原因包括：一是受到国内外复杂严峻

形势影响，宏观经济仍处于恢复阶段，用户付费意愿和付费能力减弱。
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二是行业对市场发展预期不够乐观，信心不足，头部企业立项谨慎、

中小企业难获投资，游戏新品上线数量少。三是受国内大环境影响，

游戏企业面临诸多挑战，发展受限。如经营成本大幅提高、项目储备

不足、现金流出现缺口、团队工作效率大幅降低等。 

中国游戏市场实际销售收入及增长率 

 

数据来源：中国音数协游戏工委《2022 年中国游戏产业报告》 

2022 年，中国移动游戏市场实际销售收入为 1930.58 亿元，比 2021

年减少 324.8 亿元，同比下降 14.40%；自 2014 年以来，7 年间增长到

8 倍的中国移动游戏市场，出现了首次下降。除了用户规模下降外，游

戏新品上线少也是重要原因。 

中国移动游戏市场实际销售收入及增长率 

 

数据来源：中国音数协游戏工委《2022 年中国游戏产业报告》 
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2022 年，中国客户端游戏市场实际销售收入为 613.73 亿元，同比

增长 4.38%。收入位居前十的客户端游戏的收入总和，占比 48.16%。

近三年，客户端游戏市场实际销售收入逐年增长，在行业整体不景气

背景下尤为亮眼。其原因或是在缺少爆款新品的情况下，客户端游戏

核心用户玩家的游玩习惯、付费习惯和付费率相对稳定，因此客户端

游戏市场比移动游戏市场抗风险能力更强。但从更长时间来分析，自

2014 年以来，客户端游戏市场收入始终在 600 亿元上下波动，幅度最

大约 50 亿元。因此客户端游戏市场未来的增长空间还需要有更多有力

的优秀产品和更为精彩的用户体验来拓展。 

中国客户端游戏市场实际销售收入及增长率 

 

数据来源：中国音数协游戏工委《2022 年中国游戏产业报告》 

（2）营业收入及收入增长率 

淘乐网络的营业收入主要为游戏运营收入，未来主要依据淘乐网

络目前已经上线的端游、手游等各款游戏实际运营数据，以及未来计

划上线游戏进行预测。 

营业收入增长率主要考虑了历史年度收入增长率、参考行业未来

发展趋势。其中，深圳淘乐 2020 年、2021 年、2022 年同比收入增长
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率分别为 21.29%、24.39%、-0.45%，深圳淘乐的游戏分为端游和手游，

从游戏种类来分析，端游 2020 年-2022 年同比增长率分别为 1.46%、

-6.74%、2.47%，手游 2020 年-2022 年同比增长率分别为 42.22%、45.95%、

-1.66%。通过上述数据分析，深圳淘乐的手游、端游发展趋势与行业

发展趋势趋同。 

在对未来预测时，考虑到端游已经进入到生命周期的正常衰减期，

历史年度增长主要受到 2021 年-2022 年期间的版号停发影响，手游较

少新游戏上线，随着 2022 年版号重新发放导致手游新游戏上新增加、

居家相对减少等因素考虑，所以收入逐年下降；作为深圳淘乐重点发

展的手游业务，因国家对游戏行业的监管趋紧，终端玩家对游戏质量

要求不断提升，手游竞争会更加激烈，但深圳淘乐于 2022 年取得 2 款

新游戏版号，并拓展海外业务，为手游业务提供新的发展动力，预计

手游业务先下降后提升；综合上因素，谨慎考虑，深圳淘乐端游、手

游 2023 年-2027 年预测收入情况如下： 

2023 年-2027 年端游、手游收入预测表 

单位：万元 

项目 2023 年度 2024 年度 2025 年度 2026 年度 2027 年度 

端游 4,967.42 4,459.36 3,994.39 3,588.38 3,232.85 

手游 11,679.42 12,740.85 13,205.96 13,545.57 13,804.30 

合计 16,646.84 17,200.21 17,200.35 17,133.95 17,037.15 

（3）同行业上市公司收入同比增长率 

通过同花顺终端查询同行业上市公司 2020 年-2022 年收入同比增

占率（剔除大于 100%与小于-100%不合理数据），三年平均增长率如

下： 

项目 2020 年度 2021 年度 2022 年度 三年复合增长率 

同比增长率 1.40% 10.07% -2.19% 0.96% 
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深圳淘乐 2023 年-2027 年的收入增长率分别为-15.93%、3.32%、

0.00%、-0.39%、-0.56%，收入复合增长率为-5.6%，低于可比公司历史

三年的平均增长率，预测数据合理。 

2、毛利率 

深圳淘乐 2020 年-2022 年三年毛利率整体比较稳定，均达到 90%

以上，与行业实际情况比较符合，三年的毛利率如下： 

产品 2020 年度 2021 年度 2022 年度 

主营业务毛利率 93.34% 94.66% 93.08% 

预测年度 2023 年度-2027 年度深圳淘乐的预测毛利率分别为

92.24%、92.20%、92.06%、91.96%、91.81%，预测毛利率与企业实际

毛利率比较符合。 

3、费用率 

费用率以历史年度费用水平为基础，各项费用率参考历史平均水

平或占销售收入比例进行预测，2020 年-2022 年费用率（不含财务费用）

分别为 57.81%、76.64%、73.23%，2021 年费用率增长明显，主要基于

当年经营模式有所调整，推广费用大幅度增加导致，随着经营稳定，

推广费用也稳定在一定区间内。2023 年-2027 年费用率预测情况如下： 

项目 2023 年度 2024 年度 2025 年度 2026 年度 2027 年度 

费用率 80.18% 79.04% 79.07% 79.66% 80.22% 

未来年度预测的费用率较历史年度增加的原因是未来年度预测收

入下降，而职工薪酬、折旧费、租赁费等固定费用支出无重大变化，

造成预测费用率增长。管理层预测未来年度公司游戏经营规模稳定在

一定水平，预测费用率也相对稳定。 

4、折现率 
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（1）所选折现率的模型 

按照收益额与折现率口径一致的原则，本次评估收益额口径为企

业税前自由现金流，则折现率采用（所得）税前加权平均资本成本确

定，计算公式如下： 

税前折现率=税后折现率 r/（1-所得税率） 

对税后折现率 r 采用 WACC 模型公式： 

r=ke×[E/(D+E)]+kd×(1-t)×[D/(D+E)] 

其中： ke：权益资本成本 

E/(D+E)：资产组所处行业的目标权益资本比率 

kd：债务资本成本 

D/(D+E)：资产组所处行业的目标债务资本比率 

t：所得税率 

计算权益资本成本时，采用资本资产定价模型(CAPM)。CAPM 模

型公式： 

ke=rf1+βe×RPm+rc 

其中: rf1：无风险报酬率 

RPm：市场风险溢价 

rc：企业特定风险调整系数 

βe：评估对象权益资本的预期市场风险系数 

βe=βu×[1+(1-t)×(D/E)] 

βu 可比公司的预期无杠杠市场风险系数 

βu=βt/[1+(1-t)×(Di/Ei)] 



30 

 

βt 可比公司的预期市场平均风险系数 

Di、Ei：分别为可比公司的付息债务与权益资本。 

（2）模型中各有关参数的确定 

①无风险收益率 Rf 的确定： 

国债收益率通常被认为是无风险的，因为持有该债权到期不能兑

付的风险很小，可以忽略不计。 

本次评估采用同花顺 iFinD 系统查询的，从评估基准日到国债到期

日剩余期限为 10 年期以上（含 10 年期）国债到期收益率作为无风险

收益率。 

以上述国债到期收益率的平均值 3.22%作为本次评估的无风险收

益率。 

②权益成本的计算 

根据商誉减值测试折现率可比公司的要求，本次采用以前年度相

同的可比公司，可比公司股票价格波动率与沪深 300 指数波动率 t 检验

统计数据如下： 

序号 
可比公司

名称 
股票代码 

自由度

（n-2） 

原始

Beta 值 

Beta

标准

偏差 

T 检

验统

计量 

95%双尾检

验置信区间

临界值 

t 检

验结

论 

1 游族网络 002174.SZ 153 0.4478 0.21 2.181 1.976 通过 

2 三七互娱 002555.SZ 153 0.7871 0.20 3.862 1.976 通过 

3 完美世界 002624.SZ 153 0.6277 0.18 3.472 1.976 通过 

4 掌趣科技 300315.SZ 153 0.7902 0.18 4.500 1.976 通过 

5 中青宝 300052.SZ 153 1.0495 0.35 3.024 1.976 通过 

根据被并购方的业务特点，评估人员通过同花顺 iFinD 系统查询了

上述 5 家可比上市公司 2022 年 12 月 31 日的有财务杠杆的 βL 值，然

后根据可比上市公司的所得税率、资本结构换算成无财务杠杆 βu 值。 
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由于以上 β 系数估算方法是采用历史数据，实际估算的无财务杠

杆 βU 值应该是历史的 β 系数而不是未来预期的 β 系数。为了估算未来

预期的 β 系数，需要采用布鲁姆调整法(Blume Adjustment)。公式如下： 

βadj =
2

3
× βunadj +

1

3
× 1 

其中：βadj为调整后的 β 值，βunadj为历史 β 值。 

无财务杠杆系数计算过程如下： 

序号 股票代码 股票名称 
β 权益

（βL） 

与基准日最

近期间的资

本结构：D/E 

基准日

所得税

率 

β 资产(无杠

杆）公式计算

（βu） 

β 系数(调

整后无财

务杠杆)

（βU） 

1 002174.SZ 游族网络 0.4478  0.0962 25.00% 0.4177   0.6118  

2 002555.SZ 三七互娱 0.7871  0.0316 25.00% 0.7689   0.8459  

3 002624.SZ 完美世界 0.6277  0.0409 25.00% 0.6090   0.7394  

4 300315.SZ 掌趣科技 0.7902  0.0031 25.00% 0.7883   0.8589  

5 300052.SZ 中青宝 1.0495  0.0191 15.00% 1.0328   1.0219  

 平均      0.8156 

根据上述公式估算可比上市公司的调整后无财务杠杆 βu 值，并取

其平均值作为被评估单位的 βu 值。综上 βu＝0.8156。 

由于淘乐网络是游戏公司，终端玩家先充值后消费，所以现金流

比较充足，企业历史年度未借款，因此，本次评估中 D/E=0。 

再结合公司预测期间执行的所得税税率，评估基准日，企业综合

所得税率为 15%；将各参数代入权益系统风险系数计算公式，计算得

出企业的权益系统风险系数。计算公式： 

βL = βU × [1 + (1 − T) ×
D

E
] 

＝0.8156×[１＋（1－15%）×0.00] 
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＝0.8156 

式中：βL：有财务杠杆的 β 系数 

βU：无财务杠杆的 β 系数 

T：所得税率 

③市场风险溢价 ERP 的确定： 

市场风险溢价是指投资者对与整体平均风险相同的股权投资所要

求的预期超额报酬率，即超过无风险利率的风险补偿。其中，股权投

资报酬率 Rm 借助同花顺 iFinD 数据终端，选择中国股票市场最具有代

表性的沪深 300 指数，采用每年年底沪深 300 指数成份股年末的交易

收盘价（复权价），以 10 年为一个周期，采用滚动方式估算 300 只股

票中每只股票 10 年的几何平均收益率。 

无风险收益率 Rf1 选取国债到期收益率。借助同花顺 iFinD 数据终

端，选取近十年每年年末距到期剩余年限 10 年期以上（含 10 年）国

债到期收益率平均值作为无风险收益率。 

通过上述估算，市场风险溢价 ERP 为 7.15%。 

④ Rc 企业特定风险调整系数的确定 

公司特定风险调整系数通常需考虑下列因素： 

a 企业所处经营阶段； 

b 历史经营状况； 

c 企业的财务风险； 

d 主要产品所处发展阶段； 

e 企业经营业务、产品和地区的分布； 
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f 公司内部管理及控制机制； 

g 管理人员的经验和资历； 

h 对主要客户及供应商的依赖性。 

综合以上分析，确定企业的风险调整系数为 1.53%。 

⑤权益资本成本的确定 

将上述各参数代入公式计算： 

𝐾𝑒 = 𝑅𝑓 + 𝛽 × 𝐸𝑅𝑃 + 𝑅𝑐  

＝3.22%＋0.8156×7.15＋1.53% 

＝10.58% 

（3）债务资本成本 Kd 的确定 

按照中国人民银行授权全国银行间同业拆借中心公布的最新 LPR，

其中 5 年期以上 LPR 为 4.30%，所以本次债务成本按照 4.30%进行测

算。 

（4）加权平均资本成本的确定 

𝑊𝐴𝐶𝐶 = 𝐾𝑒 ×
𝐸

𝐷 + 𝐸
+ 𝐾𝑑 ×

𝐷

𝐷 + 𝐸
× (1 − 𝑇) 

＝10.58%＋0.00% 

＝10.58% 

（5）税前折现率 

税前折现率的计算公式如下： 

税前折现率＝折现率 RWACC/（1-企业所得税税率） 

＝10.58%/（1-15%） 

＝12.45% 
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（二）2022 年深圳淘乐相关参数与 2021 年减值测试时的选取情况

差异情况及差异原因 

2022 年商誉测算指标如下表： 

单位：万元 

指标 2023 年度 2024 年度 2025 年度 2026 年度 2027 年度 永续期 

营业收入 16,646.84 17,200.21 17,200.35 17,133.95 17,037.15 17,037.15 

收入增长率（%） -15.93 3.32 0.00 -0.39 -0.56 - 

毛利率（%） 92.24 92.20 92.06 91.96 91.81 91.81 

期间费用率（%） 80.18 79.04 79.07 79.66 80.22 80.22 

折现率（%） 12.45 12.45 12.45 12.45 12.45 12.45 

2021 年商誉测算指标如下表： 

单位：万元 

指标 2022 年度 2023 年度 2024 年度 2025 年度 2026 年度 永续期 

营业收入 17,120.07 17,630.76 16,815.00 16,750.15 16,425.33 16,425.33 

收入增长率（%） -13.93 2.98 -4.63 -0.39 -1.94 - 

毛利率（%） 94.17 94.12 93.84 93.69 93.47 93.47 

期间费用率（%） 78.92 78.85 81.27 81.83 82.98 82.98 

折现率（%） 12.75 12.75 12.75 12.75 12.75 12.75 

同比变动情况如下表： 

单位：万元 

指标 2023 年度 2024 年度 2025 年度 2026 年度 2027 年度 

营业收入 -983.92 385.21 450.20 708.62 611.82 

收入增长率（%） -18.91 7.95 0.39 1.55 -0.56 

毛利率（%） -1.88 -1.64 -1.63 -1.51 -1.66 

期间费用率（%） 1.33 -2.23 -2.76 -3.32 -2.76 

折现率（%） -0.30 -0.30 -0.30 -0.30 -0.30 

收入增长率变动分析：2022 年深圳淘乐营业收入超预期完成，2022

年 4 月游戏版号重新发放，深圳淘乐于 2022 年 7 月和 2022 年 9 月各

取得 1 款新游戏版号并拓展海外业务，本期预测乐观性较 2021 年商誉

减值测试时有所提升，收入增长率有所提升。 

毛利率变动分析：2022 年度预测的毛利率较 2021 年度预测的毛利
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率略有降低，主要因为由于 2022 年深圳淘乐两款新游戏获得版号正式

运营，部分游戏布局海外渠道，所以职工薪酬、美术制作费、其他费

用等成本有一定增长，预测的整体成本略有增加。 

期间费用率变动分析：2022 年度、2021 年度商誉减值测试预测的

期间费用基本持平，2022 年度预测收入相对 2021 年略有提升，导致期

间费用率略有下降。 

折现率变动分析：2022 年度与 2021 年商誉测算折现率基本保持一

致，略有差异主要是折现率各项参数自身变动导致。 

 

（3）结合深圳淘乐近年来的经营和业绩情况，说明以前年度商誉

减值是否充分、审慎，是否存在利用商誉减值调节利润的情形；请年

审会计师发表意见。 

回复：  

根据深圳淘乐 2019 年度、2020 年度、2021 年度商誉减值报告，

选取 2020 年（2019 年度商誉减值报告）、2021 年（2020 年度商誉减

值报告）、2022 年（2021 年度商誉减值报告）各年预测数据，与深圳

淘乐实际财务指标进行比较，具体如下： 

                                               单位：万元 

财务指标 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

预测数据 

预测收入 17,120.07 15,324.67 13,081.96 

预测成本 997.46 1,041.61 763.90 

预测毛利 16,122.61 14,283.06 12,318.06 

预测毛利率 94.17% 93.20% 94.16% 

预测利润总额 2,521.39 4,879.03 4,899.89 

实际财务数据 

实际收入 19,801.51 19,891.26 15,991.33 

实际成本 1,371.04 1,062.00 1,065.34 

实际毛利 18,430.47 18,829.26 14,925.99 



36 

 

财务指标 2022 年度 2021 年度 2020 年度 

实际毛利率 93.08% 94.66% 93.34% 

实际利润总额 4,190.18 3,760.06 5,774.65 

实际与预测 

对比情况 

收入 2,681.44 4,566.59 2,909.37 

成本 373.58 20.39 301.44 

毛利 2,307.86 4,546.20 2,607.93 

毛利率 -1.09% 1.46% -0.82% 

利润总额 1,668.79 -1,118.97 874.76 

（一）收入指标、毛利指标 

2020 年-2022 年期间，深圳淘乐的预测收入、预测毛利均已超额实

现。自 2018 年以来游戏行业政策收紧，不利于深圳淘乐的经营发展，

公司在进行收入预测时秉持谨慎原则。且公司于 2020年改变经营策略，

利用新媒体平台对《桃花源记》（手游）大力推广，实现了《桃花源

记》（手游）充值流水的大幅增长。 

（二）利润总额指标 

2020 年度及 2022 年度深圳淘乐的预测利润总额超额实现，2021

年度预测利润总额未实现。2021 年深圳淘乐加大新媒体平台推广力度

后，推广费用大幅增长，且推广效果存在一定的滞后性。其次因竞业

期已过，为增加核心管理团队稳定性，2021 年大晟文化与深圳淘乐核

心管理人员签订《淘乐网络核心管理人员奖金协议》，管理费用大幅

增长。 

（三）2020 年度至 2022 年度商誉减值情况 

2020 年度深圳淘乐的预测收入，预测利润总额均超额实现，新游

戏上线计划在正常推进中，当年未出现对深圳淘乐经营严重不利影响

的事项，公司在进行商誉减值测试后未计提商誉减值。 

2021 年度深圳淘乐预测收入超额实现，预测利润总额未实现，因
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游戏版号停发导致新游戏上线计划搁置。公司在 2021 年度进行商誉减

值测试时增加考虑了推广费的增长、核心管理人员奖励协议的签订执

行以及 2021 年 8 月游戏版号停发导致新游戏上线计划的搁置等因素后，

对商誉计提了减值，金额为 7,098.17 万元。 

2022 年深圳淘乐的预测收入，预测利润总额均超额实现。2022 年

游戏版号重新发放，深圳淘乐于 2022 年 7 月和 2022 年 9 月分别获批 1

个游戏版号，并积极拓展海外业务。当年未出现对深圳淘乐经营严重

不利影响的事项，公司对未来收入预测较 2021 年乐观，在进行商誉减

值测试后未计提商誉减值。 

综上所述，以前年度大晟文化对深圳淘乐的商誉所计提的减值充

分、审慎，不存在利用商誉减值调节利润的情形。 

【会计师核查情况】 

一、核查程序： 

1、我们评估及测试了与商誉减值测试相关的内部控制的设计及执

行有效性； 

2、评价管理层委聘的外部估值专家的胜任能力、专业素质和客观

性； 

3、我们与评估师进行沟通，了解其评估范围、评估思路和评估方

法； 

4、我们查阅了评估报告，复核了评估价值类型和评估方法的恰当

性，以及折现率等评估参数的合理性； 

5、我们通过对比上一年度预测和本年度实现的业绩，并查找其差
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异原因，以评估管理层预测过程的准确性及可靠性； 

6、基于我们对游戏行业的了解、经验和知识，并参考未来经营计

划，通过将管理层编制的折现的现金流量预测中的预测收入、预测成

本和预测其他费用等与财务预算中的相关数据进行比较，评价管理层

编制的折现的现金流量预测； 

7、复核未来现金流量净现值以及商誉减值金额的计算是否正确。 

二、核查意见： 

经核查，年审会计师认为： 

公司商誉减值准备测试中选取的指标依据充分合理；公司前期和

本期商誉减值测试方法符合企业会计准则规定，商誉所计提的减值充

分、审慎，不存在利用商誉减值调节利润的情形。 

 

二、其他财务信息 

4.关于全资子公司深圳悦融投资管理有限公司投资去向。非经营性

资金占用专项说明显示，公司向全资子公司深圳悦融投资管理有限公

司（以下简称深圳悦融）合计提供借款 4 亿元，其中报告期内提供借

款约 0.9 亿元。报告期内公司向深圳进化之星科技有限公司（以下简称

进化之星）投资 700 万元，持股比例 12%，公开信息显示，进化之星

成立于 2022 年 11 月。请公司补充披露： 

（1）深圳悦融主要经营数据及投资项目，说明资金用途、公司持

续为其提供借款的合理性，以及后续资金回收可能性； 

回复： 

（1）深圳悦融的主要经营数据明细如下： 
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单位：万元 

主要经营数据 2022 年 备注 

长期股权投资                 8,783.53  对子公司及联营企业的投资 

其他应付款                44,076.09  主要系集团内部往来款 

总资产                 8,841.43    

净资产               -35,234.67    

财务费用                   336.11  贷款利息 

营业外收入                   398.00  赵斌业绩补偿款 

净利润                   123.58    

深圳悦融的投资项目具体明细如下： 

                                           单位：万元 

序

号 
投资项目 投资成本 

减值准备/投资损

失 

账面价

值 

1 深圳市天澜云海影视传媒有限公司 68.64    68.64  

2 深圳市宝诚红土投资管理有限公司 612.00    612.00  

3 大晟文化新媒体科技（深圳）有限公司 381.50    381.50  

4 海南祺曜互动娱乐有限公司 7,721.39    7,721.39  

5 康曦影业深圳有限公司 42,269.95  42,269.95  0.00  

合计 51,053.48  42,269.95  8,783.53  

大晟文化的主营业务为游戏业务和影视业务， 2016 年公司认为增

资影视公司康曦影业有利于公司发展，符合公司利益，因此深圳悦融

于 2016 年分别以增资及收购存量股权的方式，投资 35,078.20 万元（实

际支付 33,645.11 万元），取得康曦影业 36%的股权。深圳悦融投资注

册资本 4,000.00 万元，自有资金 4,000.00 万元,除自有资金外，其余资

金为向大晟文化借款获得。 

2017 年 11 月，深圳悦融收到贷款 2 亿元，并于收款当月转至公司

账户，公司于 2018 年至 2022 年陆续提供借款至深圳悦融用于归还贷

款本金及利息。 

深圳悦融成立至今主要支出情况如下： 
                                                

单位：万元 

主要支出明细 金额 备注 

增资、收购康曦影业 36%的股权 33,645.11    
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收购淘乐持有的祺曜 100%的股权 4,384.00  公司两家全资子公司之间的股权架构调整 

投资设立宝诚红土管理公司 612.00    

偿还工行贷款利息 5,182.02  
大晟文化对 2 亿元并购贷款承担连带赔偿

责任 

合计 43,823.13    

2022 年深圳悦融与大晟文化往来明细情况如下： 

                                       单位：万元 

往来日期  收到大晟文化资金   偿还大晟文化资金  用途 

2022 年 1 月           10.00             -    

主要系用于归还银行贷款本

金及利息 

2022 年 2 月             -             90.00  

2022 年 3 月        4,114.00             -    

2022 年 4 月           10.00             -    

2022 年 6 月             -            330.00  

2022 年 9 月           10.00             -    

2022年 11月        3,900.00             -    

2022年 12月        1,200.00             -    
子公司债权转让，为内部往来

抵消 

合计      9,244.00        420.00    

深圳悦融作为大晟文化旗下的二级持股平台，自有资金有限，且

没有具体经营业务，难以获得外界融资支持，需要公司为其提供资金

支持。其所投资的项目，包括康曦影业、祺曜互娱，就其投资时而言，

与公司在影视和游戏行业发展方面的发展定位吻合，因此有必要对其

提供资金支持。鉴于投入资金比重最大的康曦影业已经发生实质性亏

损，且业绩承诺方缺乏履约能力，预计上述资金支持将大部分发生损

失，后续公司回收资金的可能性较低。 

 

（2）结合进化之星的主营业务及发展前景，说明公司投资进化之

星的主要考虑，是否与上市公司主业有协同效应，是否与公司董事、

监事、高级管理人员和控股股东及其关联方存在关联关系。 

回复： 

进化之星主要运营的是一款游戏社区性质的社交软件。游戏社区
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是一个热闹的网上游戏社交场所，游戏爱好者可以在其中分享游戏心

得、交流游戏经验、互相学习、结交朋友，同时还能够参加各种游戏

活动和比赛。 

本社交平台具有以下特点：一是多元化的游戏内容。游戏社区是

由各种游戏爱好者组成的，玩家对不同类型、不同风格的游戏都有着

浓厚的兴趣。因此，社交平台提供多元化的游戏内容，包括：游戏攻

略、游戏视频、游戏新闻、游戏评测、游戏资讯等等。二是交流互动

的平台。游戏社区的核心是交流和互动。社交平台应该为游戏玩家提

供一个畅所欲言、自由交流的平台，可以通过论坛、群组、私信等多

种方式实现。此外，平台还应该提供强大的社交功能，如关注、点赞、

评论等，让玩家可以方便地交流、互动和分享。三是游戏活动的组织。

游戏社区经常会举办各种游戏活动，如线上比赛、线下聚会等。社交

平台应该提供完善的活动组织功能，包括报名、签到、排名等，让玩

家可以方便地参加和组织活动。本游戏社区社交平台具备多元化的游

戏内容、交流互动的平台、游戏活动的组织等特点，让游戏玩家可以

在其中享受到愉快的社交体验。 

该项目团队来自国内顶级游戏运营商和社交软件企业，具有丰富

的游戏和社交软件开发运营经验。公司基本完成设立和团队搭建，游

戏社区软件平台开发工作正有条不紊地展开，目前产品还未上线运营。 

公司投资进化之星，看重的是该团队在游戏社交化运营方面的创

新思维，以及团队丰富的开发运营经验，希望加强公司旗下游戏产品

与该游戏社交软件的协同效应，协同效应主要体现在以下几个方面： 

1、扩大游戏的用户群体。公司旗下的游戏玩家主要是女性玩家，

通过与进化之星合作，希望将用户扩展到其他群体。 

2、建立有效的私域游戏用户群：该社交软件可以让用户通过亲人
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分享、评论和转发等方式与其他熟悉群体建立联系。这些联系可以扩

大游戏用户的范围，并且在其中建立私人游戏用户群。 

3、促进游戏的精细化运营，提供更加精准的用户运营。通过社交

软件的数据分析，游戏运营者可以了解玩家兴趣爱好和行为习惯等信

息，并据此制定更加个性化的游戏策略和活动方案。 

4、是促进游戏的口碑传播。社交软件上的用户往往喜欢分享自己

所玩的游戏，如果一款游戏获得了社交媒体上的好评和推荐，那么它

的口碑传播效果会得到大。 

总之，上述协同效应有助于扩大公司旗下游戏的用户群体，提高

游戏的用户留存率，促进游戏精细化运营等，从而在存量市场时代提

升游戏产品的整体市场竞争力。 

上述投资事项与公司董事、监事、高级管理人员和控股股东及其

关联方不存在关联关系。 

 

5.关于和康曦影业的往来款项。报告期末显示公司应付康曦影业 

4,491.9 万元，合同负债余额 1,811.3 万元。请补充披露应付账款及合同

负债形成背景、原因、期限等信息，并说明是否具有商业实质。 

回复： 

（1）应付账款 

公司全资子公司中联传动与康曦联合摄制的某电视剧在网络平台

首播，销售合同总金额 10,500.00万元。该剧中联传动占投资比例 40%，

康曦占投资比例 60%，在扣除发行费和部分其他款项后，康曦影业应

分该剧在该新媒体渠道发行收益款为 4,491.99 万元。 
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2019 年，公司与康曦影业及王小康、王劲茹签署了《财务支持协

议之补充协议三》，康曦影业同意将该部分发行收益让予公司，用于

偿还康曦影业在《财务支持协议》项下应付未付公司的 5,000.00 万元

借款本金及利息（以前年度已全额计提坏账准备）。由于该笔发行收

益款债务与财务资助款债权在财务上互抵的确认条件尚不完备，出于

谨慎性原则，公司财务入账时并未将二者直接抵扣，仍然各自挂账，

分别列示其他应收款及应付账款,应付账款账龄为 2-3 年。 

（2）合同负债 

公司预收影视分成款为康曦影业深圳有限公司 1,811.30 万元（税

前为 1920 万元）影视发行预收款项。2016 年公司全资子公司中联与康

曦联合摄制电视剧《八月未央》合同总投资 1.8 亿元，中联占比 30%，

应付联合摄制款 5,400.00 万元，实际付款 3,480.00 万元，差额 1,920.00

万元投资款未支付。康曦 2016 年与腾讯签订电视剧《八月未央》预售

合同，预收腾讯9,600.00万元，双方协商中联享有的部分预收款1,920.00

万元冲抵影视投资款。该剧拍摄完成后，虽已取得发行许可证，但因

男演员原因，导致近年来无法正常播出，无法确认收入。该款项账龄

为 3 年以上。 

上述应付账款及合同负债均可有效维护公司利益，是双方的真实

交易，且符合市场的公平交易要求，具有商业实质。 

特此公告。 

大晟时代文化投资股份有限公司董事会

2023 年 5 月 18 日 


