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2016 年 12 月 13 日，中国证券监督管理委员会核发《关于核准大连天神娱

乐股份有限公司向王玉辉等发行股份购买资产并募集配套资金的批复》（证监许

可【2016】3080 号），核准上市公司向王玉辉等 21 名交易对方发行股份购买相

关资产，核准上市公司非公开发行不超过 31,936,371 股新股募集本次发行股份购

买资产的配套资金。 

光大证券股份有限公司（以下简称“独立财务顾问”）作为上市公司本次发

行股份及支付现金购买资产并募集配套资金的独立财务顾问，根据《上市公司重

大资产重组管理办法》、《上市公司并购重组财务顾问业务管理办法》等有关规定

的相关要求，对标的公司相关承诺方做出的 2016 年度、2017 年度业绩承诺实现

情况进行了核查，并发表意见如下： 

一、标的资产涉及的业绩承诺情况 

（一）幻想悦游的业绩承诺及补偿、奖励情况 

1、幻想悦游的业绩承诺 

本次参与业绩承诺的交易对方为标的公司成员王玉辉、丁杰、德清时义、德

清初动、陈嘉、林莹、徐沃坎、张飞雄。上述承诺方承诺标的公司 2016-2018 年

扣非净利润分别不低于 25,000 万元、32,500 万元、40,625 万元，且累加不少于

98,125 万元。 

双方同意，标的公司于承诺期内实际实现的净利润按照如下原则计算： 

（1）标的公司的财务报表编制应符合《企业会计准则》及其他法律、法规

的规定，并与上市公司会计政策及会计估计保持一致； 

（2）除非法律法规规定或上市公司在法律允许的范围内改变会计政策、会

计估计，否则，承诺期内，未经标的公司董事会批准，不得改变标的公司的会计

政策、会计估计； 

（3）在符合本项第（1）目约定的前提下，以下费用可不计算为标的公司的

费用：① 与本次交易有关的、上市公司支付的费用和成本，包括律师费、审计

费、评估费、财务顾问费用等；② 由于会计上确认企业合并而导致的相关的折
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旧、摊销和减值。 

2、幻想悦游的业绩补偿方式 

如果标的公司在 2016 年、2017 年和 2018 年实际实现的累积净利润未达到

98,125 万元，则标的公司业绩承诺方应向上市公司支付补偿。当年的补偿金额按

照如下方式计算： 

当期应补偿金额=(截至当期期末累积承诺扣非净利润数－截至当期期末累

积实现扣非净利润数)÷三年累积承诺扣非净利润总和×341,651.71 万元－已补

偿现金金额－（已补偿股份数额（如有）×发行价格）。 

上述应补偿金额少于或等于 0 时，按 0 取值，即已经补偿的金额不冲回。 

如标的公司业绩承诺方当年度需向上市公司承担补偿义务的，则其应以其各

自在本次交易取得、但尚未出售的对价股份进行补偿，具体补偿方式如下： 

应补偿的股份数量=补偿义务人当期应补偿额度/本次交易发行股票的发行

价格。上市公司将以总价人民币 1 元的价格定向回购业绩承诺方所持有的应补偿

的上市公司股份数量（含该应补偿股份之上基于派息、送股、资本公积金转增股

本新增股份或利益），并按照相关法律规定予以注销。 

上市公司应在业绩补偿年度年报披露后的 5 个交易日内召开董事会，董事会

作出减资、回购并注销股份的决议的同时，发出召开审议上述减资、股份回购及

注销事宜的股东大会通知； 

上市公司股东大会审议通过减资、股份回购及注销事宜的议案后 5 个交易日

内，上市公司应通知债权人并在报纸上公告； 

如上市公司在作出上述股东大会决议时，仍为外商投资股份有限公司，则上

市公司还须向商务主管部门申请核准上市公司减资事宜； 

在上市公司取得商务主管部门核准上市公司减资事宜的批复之日起 5 个交

易日内，如不需要取得商务主管部门核准上市公司减资事宜，则自股东大会决议

作出之日起 5 个交易日内，上市公司应向深圳证券交易所申请回购应补偿股份； 

上市公司自回购应补偿股份之日起 10 日内注销已回购股份； 
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自上市公司向债权人发出减资公告之日起已满 45 日且上市公司已完成回购

股份的注销后 5 日内，上市公司应向工商行政主管部门申请变更注册资本； 

自应补偿股份数量确定之日起至该等股份注销前，该等股份不拥有表决权，

且不享有股利分配的权利。若上市公司在利润补偿期间内实施现金分配，现金分

配的部分应返还给上市公司，计算公式为：返还金额=每股已分配现金股利×应

回购注销或无偿划转的股份数量。 

按照以上方式计算出的补偿金额通过股份补偿方式仍不足以补偿的，差额部

分由标的公司业绩承诺方以自有或自筹现金补偿。 

每年的应补偿金额在业绩承诺方之间按照各自转让的标的公司出资额占业

绩承诺各方合计转让的标的公司出资额的比例进行分担。具体补偿比例如下： 

业绩承诺方名称 在标的公司持股比例 业绩补偿比例 

王玉辉 50.5158% 62.460% 

丁杰 9.1667% 11.334% 

德清时义 8.3333% 10.303% 

德清初动 4.1667% 5.152% 

陈嘉 3.2025% 3.960% 

林莹 2.2875% 2.829% 

徐沃坎 1.8300% 2.263% 

张飞雄 1.3725% 1.698% 

合计 80.8750% 100.000% 

无论如何，业绩承诺方向上市公司支付的现金补偿与股份补偿总计不应超过

标的资产的总对价，即 341,651.71 万元。 

上述业绩承诺补偿安排均是基于本次发行股份购买资产的交易价格确定，业

绩承诺方需要承担的补偿金额通过确定的公式计算得出。幻想悦游的业绩补偿承

诺方如当年度需向天神娱乐承担补偿义务的，则其应先以其各自在本次交易中取

得但尚未出售的对价股份进行补偿，仍不足补偿的部分由其以现金补偿。 

上述补偿方式符合中国证监会的相关规定，补偿方式的选择不会损害中小股
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东的权益。 

经核查，本独立财务顾问认为：本次交易标的之一幻想悦游的业绩补偿方式、

顺序及计算方法均已明确，业绩承诺补偿安排不会损害中小股东权益。 

3、幻想悦游的超额业绩奖励方式 

在标的公司业绩承诺期间最后一个会计年度专项审计报告出具后，如果标的

公司业绩承诺期实际实现的净利润总和高于承诺净利润的总和，则超额部分的

50%（税前）作为超额业绩奖励，由标的公司以现金方式向届时仍在标的公司任

职的、标的公司现有管理层股东或管理层股东确认的核心员工支付，具体奖励方

案由标的公司董事会审议确认。上述奖励计入标的公司当期费用，相关的纳税义

务由实际受益人自行承担。 

上述奖励对价在标的公司承诺期最后一年《专项审核报告》披露后根据承诺

期实现的净利润实际情况结算，由标的公司在前述报告披露后 2 个月内一次性以

现金支付（届时考虑标的公司现金流情况，若标的公司现金流不足，则可协商分

期支付）。奖励对价的计算方式： 

奖励金额=（业绩承诺期实际实现的扣非净利润总和-累计承诺扣非净利润总

和）×50%，奖励金额不超过 5 亿元（税前）。 

（二）合润传媒的业绩承诺及补偿、奖励情况 

1、合润传媒的业绩承诺 

本次承诺期限为 2016-2018 年，业绩承诺方为标的公司以下成员：王倩、王

一飞、罗平、陈纪宁、牛林生、北京智合联投资咨询有限公司。上述承诺方承诺

合润传媒 2016-2018 年扣非净利润分别不低于 5,500 万元、6,875 万元、8,594 万

元。标的公司在 2016-2018 年经审计的扣非净利润累加不少于 20,969 万元。 

双方同意，标的公司于承诺期内实际实现的净利润按照如下原则计算： 

（1）标的公司的财务报表编制应符合《企业会计准则》及其他法律、法规

的规定，并与上市公司会计政策及会计估计保持一致； 
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（2）除非法律法规规定或上市公司在法律允许的范围内改变会计政策、会

计估计，否则，承诺期内，未经标的公司董事会批准，不得改变标的公司的会计

政策、会计估计； 

（3）在符合本项第（1）目约定的前提下，以下费用可不计算为标的公司的

费用：① 与本次交易有关的、上市公司支付的费用和成本，包括律师费、审计

费、评估费、财务顾问费用等；② 由于会计上确认企业合并而导致的相关的折

旧、摊销和减值。 

2、合润传媒的业绩补偿方式 

如合润传媒在承诺期限内未能实现业绩承诺的，则标的公司业绩承诺方应向

上市公司支付补偿。当期应补偿金额=（截至当期期末累积承诺扣非净利润数－

截至当期期末累积实现扣非净利润数）÷三年累积承诺扣非净利润总和×74,200

万元—已支付补偿。 

上述应补偿金额少于或等于 0 时，按 0 取值，即已经补偿的金额不冲回。 

如标的公司业绩承诺方当年度需向上市公司承担补偿义务的，则其应先以其

各自在本次交易中取得但尚未出售的对价股份进行补偿，仍不足补偿的部分由其

以现金补偿。具体补偿方式如下： 

（1）当年应补偿股份数量的计算公式为：当年应补偿股份数量=当年应补偿

金额/对价股份的发行价格 

（2）上市公司在承诺期内实施转增或股票股利分配等除权除息事项的，则

补偿股份数量相应调整为：补偿股份数量（调整后）=当年应补偿股份数×（1

＋转增或送股等除权除息比例）。 

（3）上市公司就补偿股份数已分配的现金股利应作相应返还，计算公式为：

返还金额=截至补偿前每股已获得的现金股利×当年应补偿股份数量。 

（4）以上所补偿的股份由上市公司以 1 元总价回购并予以注销，程序如下： 

① 上市公司应在业绩补偿年度年报披露后的 5 个交易日内召开董事会，董

事会作出减资、回购并注销股份的决议的同时，发出召开审议上述减资、股份回
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购及注销事宜的股东大会通知； 

② 上市公司股东大会审议通过减资、股份回购及注销事宜的议案后 5 个交

易日内，上市公司应通知债权人并在报纸上公告； 

③ 如上市公司在作出上述股东大会决议时，仍为外商投资股份有限公司，

则上市公司还须向商务主管部门申请核准上市公司减资事宜； 

④ 在上市公司取得商务主管部门核准上市公司减资事宜的批复之日起 5 个

交易日内，如不需要取得商务主管部门核准上市公司减资事宜，则自股东大会决

议作出之日起 5 个交易日内，上市公司应向深圳证券交易所申请回购应补偿股份； 

⑤ 上市公司自回购应补偿股份之日起 10 日内注销已回购股份； 

⑥ 自上市公司向债权人发出减资公告之日起已满 45 日且上市公司已完成

回购股份的注销后 5 日内，上市公司应向工商行政主管部门申请变更注册资本。 

（5）按照以上方式计算出的补偿金额仍不足以补偿的，差额部分由标的公

司业绩承诺方以自有或自筹现金补偿。 

（6）业绩承诺方以现金补偿的，应于业绩补偿年度年报披露后的 3 个月内

向上市公司支付补偿现金。 

每年的应补偿金额在业绩承诺方之间按照各自转让的标的公司股份数出资

额占业绩承诺各方合计转让的标的公司股份数出资额的比例进行分担。具体补偿

比例如下： 

序

号 
业绩承诺方名称 转让标的公司股份比例（%） 业绩补偿比例（%） 

1 王倩 31.6998 65.6663 

2 王一飞 12.0410 24.9430 

3 北京智合联投资咨询有限公司 3.5000 7.2503 

4 罗平 0.4473 0.9266 

5 陈纪宁 0.3300 0.6836 

6 牛林生 0.2560 0.5303 

合计 48.2741 100.0000 



 

7 

无论如何，业绩承诺方股份补偿与现金补偿总额不超过标的公司 96.36%股

份的对价整体估值，即 74,200 万元人民币。 

3、合润传媒的超额业绩奖励方式 

在标的公司业绩承诺期间最后一个会计年度专项审计报告出具后，如果标的

公司业绩承诺期实际实现的净利润总和高于承诺净利润的总和，则超额部分的

50%（税前）作为超额业绩奖励，由标的公司以现金方式向届时仍在标的公司任

职的、标的公司现有管理层股东或管理层股东确认的核心员工支付，具体奖励方

案由标的公司董事会审议确认。上述奖励计入标的公司当期费用，相关的纳税义

务由实际受益人自行承担。 

上述奖励对价在标的公司承诺期最后一年《专项审核报告》披露后根据承诺

期实现的净利润实际情况结算，由标的公司在前述报告披露后 2 个月内一次性以

现金支付（届时考虑标的公司现金流情况，若标的公司现金流不足，则可协商分

期支付）。奖励对价的计算方式： 

奖励金额=（业绩承诺期实际实现的扣非净利润总和-累计承诺扣非净利润总

和）×50%，奖励金额不超过 1 亿元（税前）。 

二、2016 年度、2017 年度标的公司业绩承诺完成情况 

（一）2016 年度业绩承诺的完成情况 

根据中审亚太出具的《专项审核报告》（中审亚太【2017】010147-4-1 号），

上市公司《关于重大资产重组购买资产 2016 年度业绩承诺实现情况的说明（2）》

在所有重大方面按照《上市公司重大资产重组管理办法》的规定编制，公允反映

了上市公司重大资产重组购买资产 2016 年度业绩承诺的实际实现情况。 

1、幻想悦游 2016 年度业绩承诺的完成情况 

经审计，幻想悦游 2016 年度扣除非经常性损益后归属于公司普通股股东的

净利润为 25,651.02 万元，超出业绩承诺数 651.02 万元，完成率为 102.60%，相

关承诺方已完成对幻想悦游 2016 年度的业绩承诺。 
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2、合润传媒 2016 年度业绩承诺的完成情况 

经审计，合润传媒 2016 年度扣除非经常性损益后归属于公司普通股股东的

净利润为 5,306.07 万元，低于业绩承诺数 193.93 万元，完成率为 96.47%，相关

承诺方未完成对合润传媒 2016 年度的业绩承诺。 

合润传媒 2016 年度未实现承诺业绩，主要原因如下： 

（1）合润传媒的收入确认原则为项目播出，因 2016 年的计划项目有延期播

出情况，导致收入未达到预期。 

（2）2016 年，国内的影视剧植入到了瓶颈期，整个市场植入业务的比例在

下降，而对应的场景营销、尤其是电影全场景营销的业务比例在上升。电影全场

景营销包括票务、映前、贴片、授权等。此外，新潮电梯媒体、网络直播媒体等

业务，都成为新的增长点。未来合润传媒的转型，最重要的是电影全场景。2016

年是合润传媒从内容营销转向了内容全场景内容加长营销模式之年。 

因上市公司重大资产重组标的公司合润传媒 2016 年度业绩承诺未能实现，

上市公司将尽快召开董事会、股东大会审议具体的补偿方案，上市公司将按照相

关规定及时披露后续进展情况。 

（二）2017 年度业绩承诺的完成情况 

根据中审众环出具的《专项审核报告》（众环专字（2018）021982 号），上

市公司《关于重大资产重组购买资产 2017 年度业绩承诺实现情况的说明》在所

有重大方面按照《上市公司重大资产重组管理办法》的规定编制，公允反映了上

市公司重大资产重组购买资产 2017 年度业绩承诺的实际实现情况。 

1、幻想悦游 2017 年度业绩承诺的完成情况 

经审计，幻想悦游 2017 年度扣除非经常性损益后归属于公司普通股股东的

净利润为 33,163.15 万元，超出业绩承诺数 663.15 万元，完成率为 102.04%，相

关承诺方已完成对幻想悦游 2017 年度的业绩承诺。 

2、合润传媒 2017 年度业绩承诺的完成情况 
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经审计，合润传媒 2017 年度扣除非经常性损益后归属于公司普通股股东的

净利润为 6,984.40 万元，超出业绩承诺数 109.40 万元，完成率为 101.59%，相关

承诺方已完成对合润传媒 2017 年度的业绩承诺。 

三、独立财务顾问核查意见 

独立财务顾问通过查阅上市公司与交易对方签署的相关协议、中审众环及中

审亚太出具的《专项审核报告》，对上述业绩承诺的实现情况进行了核查。 

经核查，本独立财务顾问认为：标的公司幻想悦游 2016 年度和 2017 年度的

业绩承诺均已完成；标的公司合润传媒 2017 年度业绩承诺已完成，2016 年度业

绩承诺未完成，2016 年度合润传媒业绩承诺完成率为 96.47%，合润传媒 2016

年度未实现承诺业绩，主要原因有：（1）合润传媒的收入确认原则为项目播出，

因 2016 年的计划项目有延期播出情况，导致收入未达到预期。（2）2016 年，国

内的影视剧植入到了瓶颈期，整个市场植入业务的比例在下降，而对应的场景营

销、尤其是电影全场景营销的业务比例在上升。电影全场景营销包括票务、映前、

贴片、授权等。此外，新潮电梯媒体、网络直播媒体等业务，都成为新的增长点。

未来合润传媒的转型，最重要的是电影全场景。2016 年是合润传媒从内容营销

转向了内容全场景内容加长营销模式之年。 

上市公司将尽快召开董事会、股东大会审议具体的补偿方案，按照相关规定

及时披露后续进展情况。本独立财务顾问将继续积极履行持续督导职责，督促上

市公司及相关各方履行法定程序和相关承诺，保护中小投资者利益。 

（以下无正文） 
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（本页无正文，为《光大证券股份有限公司关于大连天神娱乐股份有限公司

发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金之 2016 年度业、2017 年度绩承诺

实现情况的核查意见》之签字盖章页） 

 

 

 

 

 

财务顾问主办人：                                               

 赵荣涛 王星苏 

 

 

 

 

 

光大证券股份有限公司 

年    月    日 
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