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证券代码：600633            证券简称：浙数文化               编号：临 2017-081 

 

浙报数字文化集团股份有限公司 

关于杭州边锋收购深圳市天天爱科技有限公司 100%股权 

的补充公告 

 

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。 

 

2017 年 7 月 6 日,公司于上交所网站 www.sse.com.cn 和《上海证券报》刊

登了临 2017-079《浙数文化关于杭州边锋拟收购深圳市天天爱科技有限公司

100%股权的公告》，现对上述相关公告内容进行补充披露，具体内容如下： 

 

一、交易标的估值测算 

本次杭州边锋网络技术有限公司（以下简称“杭州边锋”）收购深圳天天爱

科技有限公司（以下简称“深圳天天爱”）100%股权的交易价格为人民币 10 亿元，

以北京中企华资产评估有限公司（以下简称“北京中企华”）出具的中企华评报

字(2017)3585 号《评估报告》为定价依据，评估采用收益法结论。评估中对未

来收益的估算，是基于对深圳天天爱历史营业收入、成本等财务数据的核实以及

对行业的市场调研、分析的基础上，根据深圳天天爱历史经营数据、未来市场的

发展趋势和棋牌游戏行业经验数据等综合情况作出的测算。本次深圳天天爱的评

估值为人民币 112,288.89 万元，评估值与首年预测净利润的倍数为 12.59，低

于近年市场可比交易案例平均数，具有合理性。杭州边锋最终以低于评估值人民

币 112,288.89 万元，以人民币 10 亿元的价格（8倍估值）购买深圳天天爱 100%

股权，公司董事会认为评估方法和评估结果合理、公允。具体测算数据如下： 

 

股东全部权益价值—收益法测算汇总表 

（评估基准日:2017 年 4 月 30 日） 
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单位：人民币万元 

项目 
2017 年 

5-12 月 
2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 

2022 年至

永续 

一、营业收入 14,412.39  23,348.37  28,225.56  29,422.11  30,047.36  30,047.36  

减：营业成本 844.65  1,287.73  1,640.59  1,773.82  1,894.53  1,894.53  

营业税金及附加 81.15  131.47  158.94  165.67  169.19  169.19  

销售费用 652.60  1,572.57  1,765.14  1,885.40  1,978.36  1,983.50  

管理费用 1,063.71  2,503.78  2,944.26  3,058.76  3,256.32  3,258.93  

财务费用 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00 

二、营业利润 11,770.28  17,852.82  21,716.63  22,538.45  22,748.95  22,741.21  

加：营业外收入 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00 

减：营业外支出 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00 

三、利润总额 11,770.28  17,852.82  21,716.63  22,538.45  22,748.95  22,741.21  

减：所得税费用 2,854.42  4,254.49  5,184.72  5,377.71  5,407.81  5,405.88  

四、净利润 8,915.86  13,598.33  16,531.91  17,160.74  17,341.14  17,335.33  

注：本次评估采用资本资产加权平均成本模型（WACC）确定折现率。 

 

根据收益期内各年预测自由现金流量折现考虑，从而得出企业的营业性资产

价值，并据此得出标的资产的评估价值。计算结果详见下表： 

单位：人民币万元 

项目 
2017 年 

5-12 月 
2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 

2022 年 

至永续 

一、企业自有现金流量 8,880.01  13,592.06  16,524.45  17,171.56  17,352.72  17,327.05  

    折现率年限 0.33  1.17  2.17  3.17  4.17  0.00  

二、折现率 16.15% 16.15% 16.15% 16.15% 16.15% 16.15% 

    折现系数 0.9513  0.8397  0.7230  0.6225  0.5359  3.3183  

三、各年净现金流量折现值 8,447.73  11,413.78  11,946.81  10,688.47  9,299.38  57,496.15  

四、预测期经营价值 109,292.33 

五、溢余资产 3,099.49 

六、非经营性资产价值 -102.92 

七、评估价值 112,288.89 

 

近年可比案例如下： 
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上市公司 交易标的 动态 PE（承诺第一年业绩） 

宝通科技 易幻网络 13.35 

三七互娱 墨鹍科技 13.52 

三七互娱 智铭网络 13.04 

帝龙新材 美生元 19.29 

天神娱乐 幻想悦游 14.61 

金利科技 微屏软件 13.85 

升华拜克 炎龙科技 17.78 

世纪游轮 巨人网络 13.10 

天舟文化 游爱网络 13.50 

金科娱乐 杭州哲信 17.06 

完美环球 完美世界 15.89 

凯撒文化 友嘉网络 14.21 

平均数 - 14.93 

 

二、业绩承诺的合理性 

霍尔果斯快乐投股权投资管理合伙企业（有限合伙）、曹增梅、闫鸿、杨碧

鹏、陈最和王建康承诺深圳天天爱在盈利承诺期内各年度的承诺净利润数如下：

2017 年、2018 年、2019 年经审计的净利润分别不低于人民币 12,500 万元、人

民币 16,300 万元、人民币 21,200 万元。 

公司董事会已对标的公司的基本情况及交易履约能力进行了必要的尽职调

查，深圳天天爱于 2016 年 5 月成立，研发并上线多款游戏产品。团队凭借对市

场的敏感性和不断的创新探索，至 2017 年 5 月末游戏 DAU(日均活跃用户数)已

达到 31.96 万。2017 年 5 月未经审计确认的流水收入为 1,822 万元，根据行业

普遍 ARPU 值(每用户平均收入值)测算以及行业发展趋势，至 2017 年末预计 DAU

增长 10 万，月收入可达到 2,400 万元，根据 1-4 月经审计的报表，净利润率在

54.6%，预计 2017 年度可完成 1.25 亿元的承诺净利润。2018 年度经过市场推广

的加强，DAU 预测增长 10 万，同时结合规模效应原则，成本费用增长预计 20%，

预期判断利润增长 30%，可完成 1.63 亿元承诺净利润。2019 年，通过对市场的

进一步深耕和市场占用率的扩大，并考虑玩家的流失率，预测 DAU 可达 50 万，

同时加强管理和成本控制，考虑成本费用的微增长，预期可达到 2.12 亿元承诺

净利润。 
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综合考虑上述因素，董事会认为本次收购的标的公司业绩承诺具有合理性及

审慎性。 

 

三、业绩补偿 

双方同意，杭州边锋采取支付现金的方式购买标的资产，本次投资款分四期

支付，每期支付比例为 25%、15%、30%、30%，具体安排如下： 

（1）投资协议签署后，深圳天天爱出让 100%股权工商变更完成，杭州边锋

拟首付投资款的 25%，即 2.5 亿元现金； 

（2）二期款、三期款、四期款均在深圳天天爱在完成 2017 年、2018 年、

2019 年业绩承诺后经审计无误后支付，对应为 1.5 亿元、3亿元、3 亿元； 

（3）如深圳天天爱团队在业绩承诺期间实际完成净利润小于承诺净利润时，

我方付款=  
当年实际净利润

当年承诺净利润
 
2

×当年杭州边锋承诺支付金额。 

其中，如果(2017 年实际净利润/2017 年度承诺净利润)^2 的数值大于 1，

则以 1计算。 

公司按照标的公司完成不同程度的盈利预测假设测算如下： 

单位：人民币万元 

年度 2017 年 2018 年 2019 年 

承诺净利润 12,500 16,300 21,200 

假设业绩实际完成比例 100% 100% 100% 

支付投资款 40,000 30,000 30,000 

假设业绩实际完成比例 50% 50% 50% 

支付的股权收购款 28,750 7,500 7,500 

测算显示，标的公司完成的业绩承诺越低，杭州边锋所需支付的收购价款越

小。 

 

四、本次收购的合理性和必要性 

近年来，移动互联网休闲游戏行业竞争激烈，特别是 2017 年上半年以来，

地方性网络休闲棋牌游戏市场进入竞争深水区，游戏厂商在空白市场、产品运营、

渠道建设和技术攻防等方面展开竞争。在此形势下，深圳天天爱产品上线运营一
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年多以来，已覆盖甘肃、江苏、河南、四川、重庆、广西和安徽等多个地区市场，

沉淀了市场选型、渠道体系建设、代理商运营、地方性品牌塑造等多方面的丰厚

经验，其部分三四线城市产品区域达到了对该区域人口 10%以上的覆盖，形成领

先优势，成熟的渠道体系与强势的产品品牌交织形成一定的区域竞争壁垒。 

作为公司数字娱乐产业核心的杭州边锋游戏平台，着力深耕浙江核心区域市

场，面对近年来竞争激烈的休闲棋牌游戏市场，杭州边锋加大力度探索新业务模

式，拓展新市场，提升竞争实力。本次收购深圳天天爱将有利于杭州边锋业务模

式创新，丰富产品线，在区域性市场快速扩大市场占有率，继续保持行业领先优

势。 

 

公司董事会前期对交易标的、交易对方基本情况及交易履约能力进行了充分

的尽职调查，并召开现场董事会对本次收购的必要性和合理性、标的资产的评估

方法和评估结果以及本次收购的交易价格进行了充分审慎的审议，认为本次收购

有利于对杭州边锋业务的支持和协同，并有利于增厚公司净利润，对促进公司业

绩稳定增长、提升股东权益回报产生积极影响，独立董事也对本次交易发表了同

意的独立意见。 

公司将严格按照相关法律法规及上海证券交易所相关披露要求，按分阶段披

露原则及时披露相关事项的重大进展，保护投资者尤其是中小投资者的合法权益。

敬请广大投资者注意风险，理性投资。 

特此公告。 

 

浙报数字文化集团股份有限公司董事会 

2017 年 7 月 7 日 


