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Br=H e AT TAMED AKREIEH® @ FEEREEZO=-0-Q
WY MERBFRA R 1,014,360,749.64 464,328,251.69 550,032,497.95
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2019 4FE | 2020 4FE | 2021 4R | 2022 4EJE | 2023 4R | RRE AR
=RILON 16,406.75 | 19,367.88 | 34,857.87 | 54,734.54 | 57,482.64 57,482.64
ERALZS 13,120.60 | 13,738.70 | 24,634.30 | 37,932.80 | 39,537.40 39,537.40
B B S B 49.84 56.24 103.98 165.00 173.53 173.53
HENH 491.27 522.60 629.59 763.42 795.01 795.01
BT 179162 | 196562 | 276207 | 3,777.17 | 3,943.79 3,943.79
i 55 9% 4,67 4.91 5.15 5.41 5.68 5.68
BB RTFE 948.73 |  3,079.81 6,722.78 | 12,090.74 | 13,027.23 13,027.23
Il IH 222.38 222.38 222.38 222.38 222.38 222.38
PR 13.59 13.59 13.59 13.59 13.59 13.59
ke BEAMESCH 83.55 83.55 83.55 83.55 83.55 83.55
B8 Bl -36,893.66 1,955.64 | 17,358.38 | 21,673.35 2,778.13
BN ST E 37,994.82 | 1,276.59 | -10,483.18 | -9,430.19 | 10,401.53 13,179.66
FrELE (WACC) 13.76% 13.76% 13.76% 13.76% 13.76% 13.76%
PR 0.50 1.50 2.50 3.50 4.50
RS 0.9376 0.8242 0.7245 0.6368 0.5598 4.0683
B AR STRIE 35,623.95 | 1,052.16 | -7,595.07 | -6,005.14 | 5,822.77 53,618.79
B ISR IE R 82,517.47
AR AT E W ME 82,517.47
g b, BLEARS A AU R0 82,517.47 JiTt.
() B3l BB BTt B 2T
A FiTt
Tou 47 1
15 H
2019 4EFE | 2020 4EFE | 2021 4EfE | 2022 4% | 2023 4EfE | Feuc KR
Bl 24,654.27 | 25,446.68 | 26,244.43 | 26,802.32 | 27,277.41
B 12,607.20 | 13,170.35 | 13,746.29 | 14,208.93 | 14,640.28
B K B 93.32 95.37 97.27 98.27 98.87
85 9% 949.61 999.95 | 1,042.41 | 1,095.61 | 1,150.96
R 4,474.85 | 4,277.64 | 4,09358 | 3,364.35 | 2,349.75
Y& i 1,999.83 | 2,125.28 | 2,232.56 | 2,343.93 | 2,444.45
It 5% 5% H 2.47 2.54 2.62 2.68 2.73
B B 40 2K 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
BRHTFE 4526.99 | 4,77555 | 5,029.70 | 5,688.54 | 6,590.37 6,590.37




el $riH 65.50 65.50 65.50 65.50 65.50 65.50
P 2,551.11 | 2,253.83 | 1,956.96 | 1,124.88 0.00 0.00

e BEAMESCH 65.50 65.50 65.50 65.50 65.50 65.50
EIB T IR N -1,762.27 174.34 215.75 233.58 254.05 0.00

RrEHI SR E 8,840.38 | 6,855.04 | 6,770.90 | 6,579.84 | 6,336.32 6,590.37

IR (WACC) 12.67% 15.92% 16.13% 16.34% 16.13% 16.13%

ProlEERR 0.50 1.50 2.50 3.50 450

Pl A% 0.9421 0.8012 0.6881 0.5888 0.5102 3.1631

R HI S BE 8,328.52 | 5,492.26 | 4,659.06 | 3,874.21 | 3,232.79 20,846.00

RIS ERN 46,432.83

R B 4 AT [ WA 46,432.83

i b, PR E R AR A AR Bl &N 46,432.83 G

. FrERSERTER KRS R E R R E K ST

N AP A LR AR AR B S U A B, B A
Wy S H R LA A 52 7o 225 AR 00 P e 7 D 08 7 2 — 3. TN B4 e B - 2 5
PRAEFAEPR NI, PP SEME H A 5 A 52 B RR 4F B A A 2 SRR BUR ol
E

(—) B %] B A [ Frifs B S HOM A AR SR I &3 & 1Y JR B X A 3 itk

1. Bl BFIE. BBETRENHE

X T AR FEWSON B RN AR 458 2 =1 B Ik 55 2o At 55 B B 2 A, DA
P S A, AR YR A X B AR bl B AR S, AR AR 0t T A i
N T EARARAS 2] B A el AR SKAA b o R AT 0 . A8 X0 B A T B R e =
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W — R RIVETT 22, 1HRI 2021 4 f 2022 AR AT 58 B H8 9 2% il i —
SRR, REEASAT BEH R ON s 2023 4F J LLJE 4 FE 3 v RIE 4L 2022
FERHIET 2,




X AR A B T B TN 52

e IR L) B A Tl i Se A v B, R K 2R

FE R it R, JFE S B R E K BRI . W W ER R G 70
T At L3R4 )
ST A S5 AR A2 SN FT R R B AS 9
RARFEEB LR LR EAN . SN BT L S B R A

R | AN
i H 2019 41 2020 4 2021 4EFE 0 2021 4EFE | 2022 4EFE | FaE KR
ERIZON 16,406.75 19,367.88 34,857.87 54,734.54 57,482.64 57,482.64
PN -68.06% 18.05% 79.98% 57.02% 5.02% 0.00%
EEvilE 20.03% 29.06% 29.33% 30.70% 31.22% 31.22%
S HTFE 948.73 3,079.81 6,722.78 12,090.74 13,027.23 13,027.23
EBLRTRE G K2 -87.84% 224.62% 118.29% 79.85% 7.75% 7.75%
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We AL aft A TE BE AR5 R 1) 4 B
Wd Jy 55 B AL A GE A 43 L
T A A R PR B 2%
ARRVEAS R B AR G P B IERY (CAPMD, KA E A Rl B R ¢
A Re, THHEARXN:
Re=Rf+pB X (Rm—Rf) +Rc
Horpr: RE ATC R AR =
B AR R4
Rm Ayl 3 F 4 0 af %
(Rm—Rf) ity MRS
Re A AR e IR 1 5 22 5
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VY. XA IR H AR A B b TAH R AR BT 32k 55 A [F A AL,
It B N2 S5 (I [RIAN DT 24 A4S H

B BCTER Y. HARA Al 5T H A R R SR A A 4

S8y e (e FEEEERL SR, BERIIRIEAE S IRE S AL

B X R S R EE T R PR R RO t A SR TR I

MRS LR JEN, R Wind 5 RGRATIE, BEGEI T LR 5 K Bl
AEAERRT A FE]

UL (002343.52). WeEk 4D (000892.52). SCHHEME (600715.SH).
KA (002071.SZ) HFELE (600088.SH)

I AR A B % T EE A W S5 ALAT R R AL e s S5 ALAT B FR 4K
AW FATAT B 5T S ATAFHIB (4 T B 1 A 205

B 1/ u=1+D/EX (1—T)

A B 1—HWMHEATFHIB

B u— LM ALK B

D—4 B SR BN T 340 5
E—Fi A & A s B T 3718
T s,

KX LEARIB u THE RS, B9 ME 0.724 1 VE N VPA B IRIB U
ARVl R I LAT L b T 28 5P 3 58 A4 1) 16.77%40 € H Ax DIE. 7ER &AL
R AARFEAZ MR T , A AR Bl A 4 Z il Al i BAT Rl 2 L 15%. 1,

B PEAS L IR a8 KRGS R EB =B uX[1+D/EX (1—T) ]

=0.7241X[1+16.77% X (1—15%) ]

=0.8273

(3) TR ERP I E

YT (MRP), ARG GG (ERP), X T — 787 KU
SEI TR GG, R R E TR A S A R . i TR
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ICRBI AT B R ], R, BRI ENIESR T3 1) s 2500 15 H e



BRI ANH — 58 (R BRI . 17 AR EHIE S5 T 4 AR I e S T8, BT
AR PTG, B E AR, T3 A i AR 6 £ 7T LA B RE
I HT I SRR AT o BRS80S ik 388 SR P o T 4 1 XU
EAN BT IR E  (PASEE 4ah2 K Aswath Damodaran AE I A, AR
e

T3 PSS 3 A7 = i 8 52 55 T 42 (A T 359 JRURS: i 17+ 6] SR 22 = s 5
3 A AT 3 AR AN + B R i 24 MR X (0 ISR o [ %)

AP R E TR XS EEAT, AswathDamodaran % 1928 £ 4%
[ I 52 T i bn it /R 500 H8 ORI E i o R 503, o8 545 B eI = i K
P2 KUK i A 6.33%:

B R IE L AMER: R B R 65155 PEHALA Moody” s Investors Service X
E 5 55V E R Aa3, i3y [E FOE LR MERTN 0.7%:;

o BFElo FEfT: DAABRFI BB T AR T 627 I as bR 22 (17 33
B 1.23 kit5, .

[ 173 MU 1 (MRP)=6.33%+0.7% X 1.23=7.19%.

DR bk A VR PP AR 3 00 B S B A A B e T U A (MIRP)N
7.19%.

(4) AibF e KR 1 B 2R BRI 2

AR VPALZE BB VPAL 0 RAERR BT 5% AR BEAIR BN IE AL 2 w6 B A5 M 55 7
15 AT b BT 2 B 00 22 S50 BT R RE P A AR PR XU, 5 R A L) A el i
R —, AWM, RO 7R IE XS 154 R4 Re=3%.

(5) AR B A BA B <E

Re =4.09%+0.8273%7.19%+3%

= 13.04%

(6) BIBUHERERERHE

AR VPG AE H SAT ) 1 AR BERAT DR 2200 2 FBUYT R [l 4R 2
4.35%.

(7) WACC K%

PART EE BT A B P AR5 1 16.77%0f 5€ H #% D/E, We 2N 85.64%, Wd



N 14.36%
WACC= (ReXWe) + (RdX (1—T) XWd)
=13.04% X 85.64%+4.35% X (1-15%) X 14.36%
=11.70%
(7) HFBERIHE
F T T B 777 1R AR SR 3 4 It I 251 AR AT I <9 e VR A TOU Btk g, 7
TG T I A R RS 1), RSk R BB RT AT I, LME T 5%
PRI A R A T AR 2 PRk
PPl =WACC/(1-Fi 5B %)
=11.70%/(1-15%)
=13.76%
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HRHE A PG B, BT A A AE AR 228 A PR A4 S I B P 28
RIFFE2 %, BV I R R 3278 55 RRAS (A i DA B 6 S s TR A
R IR H O 8 A B TR T Sl . AR VPG 45 A Bl PP Ak Ik B
HBAK . BAKF, HSERMED RS EHE KL, FNEY
FRERBCEAE . T md. TR EHE KL G I A H AR &4 %
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ARAF SR — I BN . NI K BRI R A SR AR K
HH7RUT

EHEHAL: I8



e 2019 4 2020 4 2021 4 2021 4 2023 4 FaE KA
AN 24,654.27 25,446.68 26,244.43  26,802.32 27,277.41 27,277.41
s 3.89% 3.21% 3.13% 2.13% 1.77% 1.77%
SEvilEs 48.86% 48.24% 47.62% 46.99% 46.33% 46.33%
S BLAIAL 4,526.99 4,775.55 5,029.70 5,688.54 6,590.37 6,590.37
S BLAIAE -15.79% 5.49% 5.32% 13.10% 15.85% 15.85%

5B BNV T NI R S BN, R R T SR AR B AT
Hi RS T3 KR, 2018 47 LRI E R JE A 1R i A B+ SR A AL K
SRR SR T, BB AR N L BT E R ARERBOE I E L A
A, 1ZAE AR ML 2018 I T AL, HEPION R AR T 22.06%.
B 5 RIS, ARG 7 W AN RIS, 77 A2 7RI o BOsiAs,  eAt,
F AR o2 BRI AR DL K AT IS S, DRI 2 7 AR SR ECHT F P ) 3K 5 R
A, B, Sk 2018 A EFIE T FE A 49.02%.

H—k 2019 4F-2023 AF U AIG KR IX AN 1%-4%2 (8], — 712 M
ZWRAT IV REE NI LRI R VIR « WA 7 FE A It LA K T 3 56 4 RO RS I el 8
WK RH S, 55—, FE S iR eSS g b ia e, Tiitae
A KRB E /MBS K . SUbEES, FEE LSBT E I, ST
P AE I B 45 58—k 2018 4F LA I SEBR i , TTH B R 2 X [ 4 AR FFTE 46%-49%
Z Ao PEIL, TR S — I p SN B K 38 2 R R R IR U B R
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MRYE A2 T HAE R RE , T SR B, TR ARk 4
AL S5 AL RTS8 A3 B0 23 17 214 8 S W 224 T 717 3 B 7 B T R 78 7 o XU
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Pa AP BTG A (WACC) i€
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BRI ARG N 1P RNE S, Rk HBUHRm: 5—
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B=L XHARMERA R —F AT ANRT AR

00 R EE A AR H bR w4 TR RSO AT . 3278 55 A (R B AL
H H S Zol 55 (B R AS DT 24 A H

B K TEA S . HARA S A A A ROk K VE AR 2

SNy HEorm Cane FRAEER L SRR, RO IE AN B RIE ) AL

L X H A F) R SR 5 ke I JBCEE T S FE bR AR ARt AH DR A B HE .

PR BB NSRRI T RIZ BN, AP EE A R B (HIEES
WIND ZZFE 35 SR AR [FAT ML AT M s - dd o 75 15 2008 26 oy, G2 B WIND K&
SRR AE R 300 L5 A TR B AT HEE I 2 A W S5 ALAF B R EL

LA AI, B LLAE T S AT B REE RS TE M S AT B REL

B BZAAH B 5L SSATATH B AT B T 1 A 2045 H
Bl/Bu=1+D/Ex (1—T)

A BL—A M S A1 B:
Bu—JC Il 55 LA 1 B:
D—F B S L 7 e
E—Fr A & A28 DU T 3 {8
T 3Bl .

ZUr A, AT R GAT AT DS R B S AME . 0.7417.

V) HFR DIE: LAk B & B %A 450 0% %€ H bx D/E.

A M T 45 B 2R A el A b R BRAT (0 25 5 Bl R B 2% U,

B PEAR Aol B a8 R 48 XS R 20 B=Pux[1+D/Ex (1—T) ]
=0.7417>{1+0%x (1—2%) ]
=0.7417

(3) MiHEBH R ERP K E

AR (MRP), RGN (ERP), &XF—A70 Ko

R T I VA, BB FTEER I T 0 R R R I IRl . T RIEHIE SR
e — A BAR S AR, P e BER B . TR IR R, A1
B2 AR R, HF BAFEREIRRIEN, Fin E3Ex 24D H T~ sNCR )
PHSEATHERG I ), DRI, BB R F R EINIE 25 113 73 5 B0 49 0 JREASUXU s i
A — 1 JRBRYE o T LASE EHEZR T 3 N AR I e 27 3, BT A B



LHGE, Hiim A kg, 1 S i BBOR: A vT DA B I 4 b7 1) s 4
YA o [ BR bk 357 % T 47 10 XSS A7 368 5 SR FH P T 3 P R A 547 R B 1
£ (LAEE SR 5 Aswath Damodaran NAAE I A, AR

1T 3 IR 6 1= o A G S 1T 3 DK 1 35 B 36 £+ (8] R R M2 400

= J A S T 2 PRI T 25 IR i A+ B SR 20 M2 A < (0 ISR /o [ %)

AP R ZE TS K& R, AswathDamodaran S 1928 £ 43
[ i S A br it /K 500 FEHORIE Uk s S, TH AT B R E T K
T35 KU i A 6.38%:

B LA ME A AR I 2K 6 55 PP AL Moody’s Investors Service Xif 1
M55 VP AL, B4 [ R 2R MEFR 0.72%:

o B 5 /c B3 LAATERT 2410 5 52 17 37 e 05 95 PR UAC 2 S b b 2 1) P 340
1.12 Rit5E, .

W E T RS RS 1 (MRP)=6.38%+0.72%%1.12=7.19%

DR A A VR VT At AR A 3k ) B S i 0 4 2o B T 3 U i A (MIRP) N
7.19%.

(4) AP e KR 2 2R B0 e

ARV A 25 18 B PPAL 0 RAERL BT S BEA IR BN IR DA S\ IR B 4G R A
JiT S AT EG T A B 2 S BT T RE P AR R KU, 1 AR XU
i 24 Re=3%.

(5) PIEABLA K 52

Re=4.09%+0.7417>7.19%+3%
=12.42%.

(6) BB E#RE K # 2

AR YA VA A A DV £ B0 7 52 o A 35CR 28 52 5 DU 22 [l 4R 0%

(7) WACC HIHi &

WACC= (RexXWe) + (Rdx (1—T) xXWd)

=12.42%x%100%+0%> (1-2%) >0%
=12.42%,

(8) FLRTHT I &
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	1、年报显示，2018年你公司实现营业收入7.52亿元，同比上升3.41%，归属于上市公司股东的净利润（以下简称“净利润”）为-12.77亿元，同比下降449.58%。经营活动产生的现金流量净额为-1.12亿元，同比下降215.76%。2018年第一季度、第二季度、第三季度、第四季度营业收入分别为3,057.45万元、4,428.90万元、5,443.16万元、6.22亿元；净利润分别为617.80万元、2,681.36万元、44.44万元、-13.10亿元；经营性现金流量净额分别为-7,946....
	问题：（1）请结合行业特点、公司业务模式、产品类别、收入和成本构成、费用等因素说明2018年度净利润大幅下降的原因，并说明2018年经营活动现金流为负、较上年大幅下降的原因及经营性现金流与收入利润变动不匹配的原因。
	回复：
	一、 公司2018年度净利润大幅下降的原因
	（一）行业环境变化的影响
	2018年，公司主营业务所处的影视及游戏行业的行业环境均发生了较大变化。其中，影视行业出现资本退潮、税改、演员限价、平台限价、影视题材受限等一系列监管政策或行业事件，行业生态和内容偏好等层面均发生较大变化，受此影响，公司影视剧的拍摄和发行进度未如预期，同时影视剧的制作成本居高不下，导致公司影视剧业务的经营业绩出现明显下滑；而网络游戏市场逐渐形成向头部企业集中的格局，中小游戏企业面临日益严峻的竞争压力，同时报告期内网络游戏行业也面临日渐严格的监管环境以及游戏版号冻结、总量调控、限制未成年人网络游戏使...
	（二）资产减值的影响
	2018年度，公司计提商誉减值准备金额12.97亿元，计提可供出售金融资产减值准备金额6,969.11万元，受上述商誉减值及可供出售金融资产减值影响，公司2018年度归属于上市公司股东的净利润为-12.77亿元。若剔除上述资产减值的影响，公司2018年度归属于上市公司股东的净利润为8,968.82万元，较2017年度的36,516.63万元减少27,547.81万元，下降约75.44%。
	（三）毛利率下降的影响
	报告期内，公司主要从事影视剧的投资、拍摄、制作、发行和网络游戏的研发、发行和运营。
	公司2018年度分业务的主要经营数据和指标的变动情况如下：
	单位：元
	由上表可见，公司游戏业务收入较上年增长22.06%，整体营业收入增长3.41%，但由于游戏及影视业务的毛利率均出现显著下降（游戏业务毛利率下降37.61%，影视业务毛利率下降11.40%，相关业务毛利率下降的具体原因详见《问询函》第2题的相关回复），导致2018年度营业利率较上年减少11,767.84万元。
	（四）费用上升的影响
	公司2018年度各项期间费用较2017年度的变动情况如下：
	单位：元
	由上表可见，2018年度期间费用较上年增加3,850.91万元，其中主要是由于管理费用的增加（管理费用较上年增加4,879.33万元，增加的具体原因详见《问询函》第12题的相关回复），导致公司的利润总额出现相应减少。
	（五）投资收益减少的影响
	公司2018年度投资收益项目与上年同期变动情况如下：
	单位：元
	由上表可见，2018年度投资收益较上期减少13,739.24万元，其中主要是由于处置长期股权投资产生的投资收益较上期减少11,981.10万元（上期公司因处置深圳市拇指游玩科技有限公司30%股权等长期股权投资，产生约12,031.44万元投资收益），导致公司的利润总额出现相应减少。
	综上，公司2018年度净利润大幅下降主要是受到行业环境变化、资产减值、毛利率下降、费用上升、投资收益减少等综合因素影响的结果。
	二、2018年经营活动现金流为负、较上年大幅下降的原因
	（三）费用上升导致的现金流出增加
	从前述公司2018年度各项期间费用较2017年度的变动情况可知，2018年度期间费用较上年同期增加3,850.91万元，相关费用支出的增加也导致经营活动现金流出相应增加。
	综上，公司2018年度经营活动产生的现金流量净额为负，且较上年大幅下降主要是受大额应收账款截至报告期末尚未收回、游戏业务模式调整导致的成本支出及预付款项增加、公司管理费用增加等综合因素影响的结果。
	三、经营性现金流与收入利润变动不匹配的原因
	（一）收入与利润变动不匹配的原因
	公司2018年度收入小幅增长但净利润大幅下降的原因主要是公司计提大额商誉减值及可供出售金融资产减值，同时也受到游戏、影视业务毛利率下降的影响（详见前述“2018年度净利润大幅下降的原因”）。
	（二）经营性现金流与收入变动不匹配的原因
	公司2018年度收入小幅增长但经营性现金流大幅下降且为负，主要是2018年第四季度确认收入的电视剧《幕后之王》对应的应收账款尚未收回以及报告期内成本费用支出增加所致。
	（三）经营性现金流与利润变动不匹配的原因
	经营性现金流与利润变动不匹配主要是受公司计提大额商誉减值及可供出售金融资产减值、游戏和影视业务毛利率下降、应收账款余额大幅增加、成本费用支出增加等因素影响。
	问题：（2）请结合你公司收入构成、成本确认、费用发生、销售回款等情况详细分析各季度间收入波动较大的原因及各季度净利润与收入变动不匹配的原因，并详细说明第四季度净利润大幅下降的原因及第一季度、第三季度、第四季度经营性现金流为负的原因，你公司销售是否具有季节性，是否存在跨期确认收入、跨期结转成本费用的情形。
	回复：
	一、2018年各季度间收入波动较大的原因
	2018年各季度分业务的收入情况如下：
	单位：元
	由上表可见，公司2018年前三季度收入平稳上升（其中主要是游戏业务产生的收入，影视业务因电视剧《幕后之王》在前三季度尚未确认收入导致相关业务收入较少），第四季度游戏业务因业务模式调整后外部代理联运产品产生的收入较高，而电视剧《幕后之王》也在该季度交付母带并确认收入，共同导致第四季度的营业收入出现了大幅上升。
	二、各季度净利润与收入变动不匹配且第四季度净利润大幅下降的原因
	公司2018年各季度的收入、成本、费用、资产减值、净利润等情况如下：
	单位：元
	由上表可见，2018年前两个季度的成本、费用随着营业收入的增加而平稳增加，净利润也相应出现增长，其中第二季度因营业利润高于第一季度且存在资产减值转回的情形，净利润要高于第一季度；第三季度由于游戏业务加大了外部代理联动力度，相应的费用及成本有所上升，导致整体净利润较前两个季度明显减少；第四季度，由于外部联运游戏产生的收入大幅增加以及电视剧《幕后之王》确认收入，公司营业收入大幅上升，对应的营业成本及相关费用也出现了大幅上升，同时公司在年末计提了大额商誉减值及可供出售金融资产减值（合计约126,658....
	三、第一季度、第三季度、第四季度经营性现金流为负的原因
	公司2018年各季度的经营活动现金流情况如下：
	单位：元
	（一）第一季度经营性现金流为负的原因
	2018年第一季度的营业收入在全年各季度中最低，经营活动现金流入也相应较少，同时该季度因拍摄《幕后之王》及《我知道你的秘密》，在拍影视剧投入增加（体现为2018年第一季度末存货余额为39,166.19万元，较2018年年初增加16,568.35万元），导致经营活动现金流出较大且经营性现金流为负。
	（二）第三季度经营性现金流为负的原因
	影视剧《幕后之王》、《我知道你的秘密》仍在拍摄、制作投入期，同时外部联运游戏导致的预付款项及相关费用支出增加，而营业收入增加带来的经营活动现金流入尚无法覆盖经营活动现金流出，导致该季度经营性现金流为负。
	（三）第四季度经营性现金流为负的原因
	该季度的成本、费用、预付账款等导致的经营活动现金流出较前三季度要少，但经营活动现金流入较前三季度的减少幅度更大，主要是营业收入对应的大部分应收账款尚未回款（第四季度末应收账款余额为45,056.30万元，较第三季度末增加了33,757.30万元），导致第四季度经营活动现金流入较少且经营性现金流为负。
	四、公司销售是否具有季节性，是否存在跨期确认收入、跨期结转成本费用的情形
	近两年各季度营业收入情况如下：
	单位：元
	结合上表及前述2018年各季度分业务的收入情况，公司游戏业务各季度的收入相对平稳（2018年第四季度是由于加大外部游戏联运导致的收入大幅增加），同时结合游戏行业特点，公司游戏业务不具有明显的季节性特征，各季度间的收入波动主要与公司的业务模式及当期游戏产品的市场表现有关；而根据影视业务的收入确认原则，是在电视剧完成摄制或购入，且经广播电影电视行政主管部门审查通过并取得《电视剧发行许可证》后，公司将电视剧播映带或其他载体移交给购货方并取得收款权利时确认收入，因此影视业务收入主要与公司所投拍电视剧的实际...
	公司严格按照收入确认的原则确认收入，并按照权责发生制的原则结转成本费用，不存在跨期确认收入及跨期结转成本费用的情形。
	问题：（3）请详细说明2019年一季度净利润亏损且较上年同期大幅下降的原因并结合目前业务经营情况、行业环境、公司的产品核心竞争力、在手订单情况说明你公司改善经营业绩的具体措施。
	回复：
	一、2019年第一季度净利润亏损且较上年同期大幅下降的原因
	公司2019年第一季度的收入、成本、费用、利润情况如下：
	单位：元
	由上表可见，2019年第一季度营业收入与营业成本较上年同期的增加额基本相抵，发生亏损的主要原因是期间费用的增加，而期间费用中主要是管理费用较上年同期增加2,753.15万元，主要是中介机构服务费、员工薪酬、离职补偿等费用增加所致。
	二、公司改善经营业绩的具体措施
	（二）影视剧业务
	1、行业环境
	2018年以来，随着影视行业的审查管理、税收管理、片酬管理等监管力度不断加强，影视行业的政策、市场和内容等层面均发生了较大变化，行业面临产业升级和重塑，包括市场秩序、市场结构、价格体系等均处于调整适应的状态。
	资本投入方面，影视行业的资本扩张放缓，市场集中度高，头部显著，影视资本趋于理性，更加注重成本与风险控制；行业规模方面，2018年播出的新剧382部，与2017年基本持平，其中网络剧占三分之二以上，截至2018年12月，网络视频用户规模持续增加，达6.12亿，其中如《延禧攻略》的网络播放量高达181.8亿，可见优质网络剧的潜力依然巨大；影视剧题材方面，现实题材剧占一半以上，2019年，注重守正创新的题材剧作仍将是主流；价格体系方面，台网标准和执行趋于一致，购剧价格（尤其是视频网站的购剧价格）出现下降...
	2、改善措施
	①视市场情况投资拍摄精品剧作
	公司全资子公司浙江梦幻星生园影视文化有限公司（以下简称“梦幻星生园”）始终秉承内容精品化策略，持续聚焦年轻化需求，以影视精品言情内容创作和制作为立足之本，在同行业中无论是精品内容制作、单位人均效益均是首屈一指。梦幻星生园拥有强大的创意支持团队，注重精品力作的深度化运作，通过搭建新型组织架构，完善人才保障体制，持续提升内容产品成为精品、爆品的概率，确立了影视剧精品、爆品生产平台的行业地位，强化了其品牌形象和头部优势，确保了在未来内容变现领域的核心竞争力。经过多年的运营和持续不断的努力，梦幻星生园已在...
	②确保已拍摄剧作的顺利播出及已交付剧作的正常回款
	③不盲目投资，严控成本和风险
	鉴于影视行业竞争加剧和产能过剩的现状，影视作品的整体制作成本和投资风险出现上升的趋势，在当前阶段下，严控成本和风险比扩大投资显得更为重要。2018年以来，公司先后退出了对蓬山传媒（北京）有限公司和东阳曼荼罗影视文化有限公司的投资，适当控制风险，严格控制成本，保障公司资金和资产的安全，为公司未来投资精品剧作或拓展优质项目打下良好的基础。
	2、年报显示，本报告期你公司游戏研发与运营业务毛利率为49.02%，较上年同期下降37.61个百分点；影视剧制作业务毛利率为25.93%，较上年同期下降11.40个百分点。请结合行业环境、销售模式、产品销售情况及成本价格走势等因素分析说明本报告期游戏研发与运营业务及影视剧制作业务毛利率均下降的原因，并对比同行业说明你公司主要产品毛利率与同行业是否存在显著差异，如存在，请说明原因。
	回复：
	为适应市场环境的变化及更好地应对市场风险，2018年以来公司游戏业务的经营模式从原有的产品自研+独家对外授权、依靠少数主打产品获得市场份额，逐步转变为以自研自发、代理联运并重的业务模式，不断提升引入产品能力和买量投放能力。该经营模式的转变也在2018年（尤其是第四季度）收到了成效，公司游戏业务的营业收入较上年增长了22.06%。
	由上表可见，同行业可比公司毛利率平均值为46.81%，公司（游戏业务）为49.02%，与同行业平均水平相比不存在显著差异。但同时也可见，行业环境、业务模式等的差异会导致不同游戏企业之间的毛利率存在一定差异。公司2018年度游戏业务的毛利率水平符合行业趋势以及业务模式调整后的实际情况，不存在重大异常的情形。
	二、影视剧制作业务毛利率下降的原因
	（一）市场原因及收入结构原因
	此前年度，公司影视业务收入中有部分来源于影视剧的二轮、三轮销售收入，由于二轮剧、三轮剧等电视剧大部分成本已结转完毕，因此在收入确认的同时，相应结转的成本较少，使得公司以前年度（2015年-2017年）影视业务毛利率相对较高，达到40%左右；而2018年度，公司二轮剧、三轮剧的销售收入较少，影视业务收入绝大部分来源于首轮剧（《幕后之王》），因此对应结转的成本比例较高。
	从行业环境上看，近年来影视剧的投资成本越来越高。影视剧投资成本包括了布景、服装、道具、后期制作等制作成本以及编剧、导演、演员、摄像等人员成本。据统计，2012年《甄嬛传》的投资成本仅约7,000万元，到2015年，《花千骨》、《琅琊榜》等头部剧的投资成本达1亿元，2017年以来，影视剧的投资成本更是节节攀升，《如懿传》、《延禧攻略》达3亿元，《扶摇》、《将夜》、《天盛长歌》达5亿元，《斗破苍穹》、《武动乾坤》达6亿元。影视行业整体毛利率也因此出现了下降，而公司因制作成本、人员成本上升导致的毛利率下...
	此外，随着影视资本回归理性，播出平台的购剧价格（尤其是视频网站的购剧价格）出现下降的趋势，也会对行业整体毛利率造成冲击。但公司影视团队因长期以来具备较强的制作、发行能力以及良好的市场口碑，议价能力相对较强，因此暂未受到该因素的显著影响。
	综上，公司2018年影视业务毛利率下降主要是由于投资成本上升以及收入结构中首轮剧占绝大部分所致。
	（二）影视业务毛利率与同行业差异分析
	由上表可见，同行业可比公司毛利率平均值为20.95%，公司（影视剧业务）为25.93%，与同行业平均水平相比不存在显著差异。但同时可见，受行业环境和监管政策变化的影响，不同影视企业的毛利率水平受影响的程度不一，甚至有部分企业的影视业务在报告期出现了毛利率为负的情形。公司2018年度影视业务的毛利率水平符合行业趋势及所投拍剧作的实际情况，不存在重大异常的情形。
	3、年报显示，本报告期你公司前五名客户销售金额为5.45亿元，占年度销售总额的72.43%。请详细说明前五大客户集中度高的原因，并结合公司经营特点，分析说明前五大客户与去年同期前五大客户的变动情况，你公司是否存在前五大客户与前五大供应商重合情况以及你公司是否对大客户存在重大依赖及你公司防范过度依赖风险的措施。
	回复：
	一、前五大客户集中度高的原因
	公司近两年前五大客户明细如下：
	单位：元
	由上表可见，近两年公司前五大客户收入占比均超过70%，而前三大客户（均为影视业务客户）收入占比接近70%，公司前五大客户集中度高的原因是公司影视剧业务客户集中度高。公司影视剧业务的客户较为集中，一方面与影视行业投入较高较集中、潜在产出也较高较集中的特征相关，另一方面，近年来，国内影视剧行业中，北京卫视、东方卫视、湖南卫视、浙江卫视、江苏卫视五家卫视成为购剧的主要电视平台，而优酷视频、爱奇艺、腾讯视频、搜狐视频等成为购剧的主要网络视频平台，因此公司影视剧客户相对集中也与该市场格局息息相关。
	二、前五大客户的变动情况
	公司近两年的前五大客户中，前三大客户均为影视剧业务客户，第四、第五大客户均为游戏业务客户。近两年前五大客户的变动主要是产生收入对应的影视视剧作品和游戏产品所对应的客户不一样，如2017年前三大客户对应的是电视剧《那片星空那片海》第一季、第二季的播出平台，2018年前三大客户对应的是电视剧《幕后之王》的播出平台。
	此外，经核查，公司近两年前五大客户与前五大供应商不存在重合的情形。
	三、公司对大客户的依赖性分析
	公司影视剧业务客户集中度高的原因与国内影视剧播出平台集中度高的格局有关，而非公司对特定客户存在依赖性。结合公司的业务特点及所处行业特征，公司不存在对大客户有重大依赖的情形，因为无论是游戏业务还是影视业务，都属于高度市场竞争的领域，能否受到市场认可的关键在于公司产品或作品的质量以及运营或拍摄制作的能力，如果没有高质量的产品或作品，没有出色的运营或拍摄制作能力，没有客户会愿意“被依赖”。同时，游戏行业中，研发商、发行商与运营商之间是属于相互依存的关系，而影视行业中制作方、发行方、播放平台之间也是属于相...
	4、根据你公司披露的《控股股东及其他关联方占用资金情况的专项审计说明》，你公司原参股公司蓬山传媒（北京）有限公司存在非经营性占款818.83万元。请详细说明上述款项形成时间、形成的原因、原约定的还款日期、未及时还款的原因、目前的还款计划、上述事项是否履行相应的审议程序及信息披露义务，并说明是否存在损害上市公司利益的情形。
	回复：
	为更好地与蓬山传媒（北京）有限公司（以下简称“北京蓬山传媒”）开展电视剧联合投资摄制合作，公司全资子公司梦幻星生园与北京蓬山传媒及其全体股东于2017年11月9日签订了《蓬山传媒（北京）有限公司及其全体股东与浙江梦幻星生园影视文化有限公司之投资协议》，由梦幻星生园向北京蓬山传媒增资750万元，增资后占其15%的股权，北京蓬山传媒成为梦幻星生园的参股公司。
	2018年，鉴于相关各方拟终止电视剧联合投资摄制合作，梦幻星生园拟退出对北京蓬山传媒的投资，并于2018年12月31日与北京蓬山传媒及其全体股东签订了《蓬山传媒（北京）有限公司及其全体股东与浙江梦幻星生园影视文化有限公司之投资协议之解除协议书》，各方约定协议签署生效后7天内由北京蓬山传媒原股东就解除协议及工商变更（北京蓬山传媒减资）事宜召开股东会，并在股东会决议通过且相关方履行终止电视剧联合投资摄制合作事项7天内，由北京蓬山传媒向梦幻星生园退回全部增资款750万元，并按照8%的年利率向梦幻星生园支...
	因北京蓬山传媒为公司原参股公司，因此公司将上述应收回投资款列示于2018年度非经营性资金占用及其他关联资金往来情况汇总表（即《控股股东及其他关联方占用资金情况的专项审计说明》附件）中。北京蓬山传媒不属于《深圳证券交易所股票上市规则》所规定的公司关联人，前述投资及投资退回不构成关联交易，且投资款退回时间在协议约定的时间范围内，不构成对外提供财务资助或非经营性资金占用的情形，不属于需提交公司董事会或股东大会审议并披露的事项，该等事项已经梦幻星生园董事会及股东会批准。同时，前述投资退出的决定是基于电视剧...
	5、年报显示，应收账款期末账面余额4.87亿元，坏账准备3,672.38万元，期末账面价值4.51亿元，同比增长97.88%。按欠款方归集的期末余额前五名应收账款汇总金额4.29亿元，占应收账款期末余额合计数的比例89.18%。
	问题：（1）请你公司结合业务模式、信用政策、同行业支付惯例等因素说明你公司应收账款余额本报告期大幅增长、与收入增长幅度不匹配的原因及对你公司财务状况的影响，是否与同行业公司存在重大差异，如是，请说明原因。
	回复:
	一、应收账款余额大幅增长的原因及对公司财务状况的影响
	公司2018年分业务应收账款余额变动情况如下：
	单位：元
	由上表可见，公司应收账款余额本报告期大幅增长主要来自影视剧业务，而影视剧业务中主要是第四季度（2018年12月底）确认收入的《幕后之王》对应的应收账款大幅增加（报告期末《幕后之王》对应的应收账款余额为40,003.69万元），该剧产生的应收账款余额占公司2018年末应收账款余额的比例达到82.09%。
	由于公司负债率较低（截至2018年末资产负债率为11.51%），因此，尽管2018年度应收账款大幅增加，但未影响到公司的正常经营。报告期公司按照会计政策计提坏账准备，增加计提坏账损失1,936.71万元，相应减少公司2018年度归属于母公司所有者的净利润及2018年末归属于母公司的所有者权益1,936.71万元，未对公司财务状况造成重大不利影响。公司将督促相关客户按照相关合同约定及时履行付款义务并持续加强应收款项的催收力度，尽可能避免和减少坏账的产生，保证公司具有稳健的经营性现金流。
	二、应收账款增长幅度与收入增长幅度不匹配的原因
	公司2018年分业务的营业收入、应收账款及其对应增加额情况如下：
	单位：元
	由上表可见，基于公司游戏业务的业务模式及收入确认政策，游戏业务的营业收入增加额与应收账款增加额基本匹配；公司应收账款增幅与营业收入增幅不匹配主要源自影视业务，具体情况如下：
	（一）影视业务的收入结构与新增应收账款结构匹配
	报告期影视业务产生的营业收入及新增应收账款主要源自电视剧《幕后之王》，其中《幕后之王》产生的收入占影视业务营业收入的比例为98.36%，《幕后之王》产生的应收账款占影视业务应收账款余额的比例为96.60%（即2017年末影视业务20,091.87万元应收账款于2018年末绝大部分已回款），因此，从影视业务2018年的营业收入结构及新增应收账款结构可见，二者是匹配的。
	（二）影视业务的营业收入金额高于其应收账款增加额的原因
	报告期，《幕后之王》确认的收入为50,527.67万元，《幕后之王》新增的应收账款为40,003.69万元。基于公司影视业务的预售模式，公司已在收入确认前预收部分影视剧授权费用，因此报告期《幕后之王》新增的应收账款金额较其确认的收入金额要低，符合其业务模式和收入确认政策。
	综上，公司应收账款增幅与营业收入增幅不匹配的情况是合理的。上述应收账款预计大部分将于2019年收回，款项支付安排遵照协议执行且符合行业惯例，不会对公司日常经营和财务状况产生重大不利影响。
	三、应收账款增长率与同行业公司的差异情况
	根据上表，经比较同行业中与公司营业收入增长率接近的可比公司的应收账款增长率，公司应收账款增长率较同行业公司要高，主要是公司影视剧《幕后之王》在2018年第四季度（12月底）确认收入，所对应的应收账款大幅增加且截至报告期末尚未收回所致，符合公司的实际情况和《企业会计准则》的相关规定。
	问题：（2）请补充披露按欠款方归集的期末余额前五名的应收账款明细，并结合你公司的销售信用政策、期后销售回款情况、收入确认政策、近三年坏账损失率等说明应收账款坏账准备计提是否充分、合理及应收账款余额集中度较高的原因及合理性、应收账款中是否存在关联方，并对比同行业公司坏账计提比例说明坏账计提比例是否处于合理水平。请年审会计师发表专业意见。
	回复：
	一、按欠款方归集的2018年末应收账款余额前五名明细如下：
	单位：元
	（四）近三年应收账款坏账损失率
	（五）应收款项坏账准备计提政策
	1、单项金额重大并单独计提坏账准备的应收款项
	2、按信用风险特征组合计提坏账准备的应收款项
	3、单项金额不重大但单独计提坏账准备的应收款项

	（六）应收账款坏账准备计提的充分、合理性分析
	综合前述公司收入政策、坏账准备计提政策、销售回款情况、坏账损失率等情况，公司应收账款坏账准备计提政策是从谨慎性角度并根据行业和公司的实际情况制定，因此，公司应收账款坏账准备的计提是充分、合理的。
	（七）应收账款余额集中度高的原因及合理性
	公司应收账款余额集中度高的原因主要是公司影视剧业务客户集中度较高，而影视剧业务中主要是电视剧《幕后之王》对应的应收账款余额较高（详见前述“应收账款余额大幅增长的原因”），符合行业及公司实际情况，具有合理性。
	（八）应收账款欠款方是否存在关联方
	经核查，公司应收账款欠款方中不存在《深圳证券交易所股票上市规则》规定的关联方，公司与应收账款欠款方之间也不存在《深圳证券交易所股票上市规则》规定的关联交易。
	（九）同行业公司坏账计提比例的比较分析
	1、影视剧业务
	由上表可见，公司（影视剧业务）各账龄内的应收账款坏账计提比例均高于（或不低于）同行业水平，符合会计谨慎性原则。
	2、游戏业务及其他
	由上表可见，公司（游戏业务及其他）1年以内的应收账款坏账计提比例高于掌趣科技、凯撒文化，1-2年及2-3年的应收账款坏账计提比例均高于（或不低于）同行业水平，符合会计谨慎性原则。
	综上，对比同行业可比公司，公司的应收账款计提比例符合同行业惯例，处于合理水平。
	三、年审会计师意见
	6、年报显示，你公司报告期末预付账款余额为1.06亿元，较期初增长354.70%，请结合公司业务情况、销售模式说明预付款项发生的必要性、本报告期预付款项余额较上年大幅增长的原因，预付对象中是否存在关联方，是否存在非经营性资金占用情形。
	回复：
	公司2018年分业务预付账款余额增加情况如下：
	单位：元
	三、预付账款是否存在非经营性资金占用情形
	经核查，公司的预付对象中不存在《深圳证券交易所股票上市规则》规定的关联方，也不存在非经营性资金占用的情形。
	7、年报显示，报告期末其他应收款账面余额3,911.48万元，坏账准备余额391.80万元，期末账面价值3,519.67万元。
	问题：（1）请你公司说明其他应收款中是否存在欠款方与上市公司、控股股东、实际控制人、5%以上股东、历任董监高存在关联关系，是否存在占用上市公司资金情况和对外提供财务资助性质款项；如存在，请说明你公司履行的审议程序及披露义务情况。
	回复：
	公司2018年末其他应收款按款项性质分类情况如下：
	注：上述其他应收款中占比最大的“股权转让款”主要为公司转让(或退出投资)参股公司股权产生的其他应收款，转让或退出投资的包括深圳市拇指游玩科技有限公司（1362.50万元）、蓬山传媒（北京）有限公司（938.20万元）、成都虎娱科技有限公司（205万元）等三个项目。
	经核查上述各类其他应收款的欠款方，欠款方中除公司原高级管理人员的小额日常备用金外，其他欠款方与公司、控股股东、实际控制人、5%以上股东、历任董监高不存在关联关系，不存在占用上市资金及对外提供财务资助的情形。
	问题：（2）请根据实际情况，说明其他应收款坏账准备计提是否充分、合理，请年审会计师发表意见。
	一、其他应收款坏账准备计提的充分、合理性
	公司其他应收款坏账准备计提政策与应收账款的坏账准备计提政策一致（详见《问询函》第5题回复中的“应收款项坏账准备计提政策”）。
	公司2018年按账龄划分的其他应收款坏账准备计提情况如下：
	单位：元
	注：报告期不存在单项金额重大并单项计提坏账准备的其他应收款情况。
	公司2018年末其他应收款计提坏账准备与公司披露的会计政策保持一致，且从公司历年其他应收款实际发生坏账损失情况来看，与公司实际情况相符，也符合公司自身经营业务特点；同时，经前述比较同行业公司应收款项坏账准备计提政策，公司其他应收款坏账准备计提比例处于（或高于）行业平均水平，符合会计谨慎性原则。
	综上，公司其他应收款坏账准备计提是充分、合理的，也遵循了谨慎性原则和一贯性原则。
	二、年审会计师意见
	经核查，年审会计师认为，公司结合业务情况，遵循《企业会计准则》制定了其他应收款的坏账准备计提政策，计提坏账准备相关政策与同行业可比上市公司不存在重大差异；公司期末已充分、合理计提其他应收款坏账准备，符合《企业会计准则》的规定。
	8、年报显示，报告期末存货账面余额为1.60亿元，同比下降29.65%，未计提跌价准备，请结合存货构成情况详细说明存货余额较上年下降的原因，并结合行业情况、市场形势、存货结构及价格走势等因素，说明未计提存货跌价准备的原因及合理性。请年审会计师核查并发表意见。
	回复：
	一、存货下降原因分析
	公司2018年年末的存货结构如下：
	单位：元
	从以上存货结构可见，公司2018年末存货余额较上年下降的主要原因是在拍影视剧减少，减少金额为7,525.43万元。在拍影视剧减少的主要原因是截至2017年末，公司投入成本较大的《幕后之王》尚在拍摄中，而截至2018年末，《幕后之王》已完成首轮销售，该剧对应的存货已结转至相关成本，而截至2018年末尚在拍摄制作中的《我知道你的秘密》的投入成本较《幕后之王》要低，因此，在拍影视剧余额较上年同期要少，导致存货余额较上年期末余额下降。
	二、未计提存货跌价准备的原因及合理性
	三、年审会计师意见
	9、年报显示，可供出售金融资产期末账面余额2.48亿元，本期计提减值准备6,969.11万元，期末账面价值1.78亿元；长期股权投资期末账面余额3.31亿元，本期计提减值准备873.75万元。请结合被投资单位主营业务开展情况、主要业绩指标说明可供出售金融资产和长期股权投资减值测试依据、测算过程，减值准备计提是否充分、合理，请年审会计师发表意见。
	回复：
	一、可供出售金融资产及长期股权投资明细
	截至2018年末，公司长期股权投资及可供出售金融资产明细如下：
	1、期末按成本计量的可供出售金融资产
	单位：元
	2、期末按公允价值计量的可供出售金融资产

	（一）报告期发生减值的可供出售金融资产及长期股权投资情况及具体依据如下：
	三、年审会计师意见
	10、年报显示，截至2018年12月31日，你公司商誉账面原值为18.28亿元，本期计提减值准备12.97亿元，上年同期计提商誉减值准备为0元。
	问题：（1）请以列表形式列示各标的公司近三年主要财务指标、各年业绩承诺完成情况（如有）、主营业务、目前业务开展情况、在手订单情况。
	回复：
	一、相关标的公司情况
	本次涉及商誉减值的包括第一波和梦幻星生园两家子公司，其相关情况如下：
	（一）近三年主要财务指标
	1、第一波财务指标
	单位：元
	2、梦幻星生园财务指标
	单位：元
	（二）承诺业绩完成情况
	（三） 主营业务开展情况及经营计划情况
	1、第一波经营情况
	第一波的主营业务为移动网络游戏的制作开发与运营推广。顺应移动网络游戏的发展趋势，第一波成立至今坚持走“网络文学+游戏”的精品化移动游戏路线，专注于研发与推行围绕网络文学IP改编的游戏类型，先后打造出《莽荒纪》、《唐门世界》、《绝世天府》、《校花的贴身高手》等多个成功产品,探索出独有的网络文学和游戏相结合的娱乐发展模式。
	（1）第一波2018年度业务开展情况
	（2）第一波2019年度经营计划情况
	第一波在国内成熟发行团队的基础上，计划2019年度搭建海外发行团队并启动海外发行业务。第一波海外发行将以东南亚、港澳台为主要目标市场，以第一波内部体系的产品为基础，计划发行两款仙侠产品《风凌天下》、《九州仙缘》，一款二次元IP产品《校花的贴身高手》、一款魔幻产品《天使猎魔录》、一款像素产品《奶牛镇的小时光》。
	2、梦幻星生园经营情况
	（1）梦幻星生园2018年度业务开展情况
	梦幻星生园将确保已拍摄剧作在2019年顺利播出，并将视行业环境和市场需求情况合理安排投资拍摄计划。
	问题：（2）请结合（1）情况补充说明你公司对上述标的公司商誉减值测试的测试方法、具体计算过程，分析所选取参数和预估未来现金流量的原因及合理性，是否与以往年度存在重大差异。并明确说明相关标的实际业绩与盈利预测是否存在重大差异，存在重大差异的原因，盈利预测及评估是否合理、是否充分考虑未来的商誉减值风险。请年审会计师进行核查并发表明确意见。
	四、年审会计师意见
	问题：（3）请详细说明2017年未计提商誉减值，而在2018年集中计提大额商誉减值的原因，当期资产和上年的资产状况及经营前景是否产生重大变化，以前年度是否存在应计提而未计提的情况，相关会计估计判断和会计处理是否符合《企业会计准则》的规定，并说明是否存在业绩承诺精准达标后对当期财务报表进行不当盈余管理的情形。请年审会计师进行核查并发表明确意见。
	回复：
	梦幻星生园及第一波在业绩承诺期间经营情况符合预期，均顺利达到其承诺的业绩，具体业绩完成情况详见前述“承诺业绩完成情况”的相关回复。
	三、年审会计师意见
	11、年报显示，2018年度深圳市风云互动网络科技有限公司（以下简称“风云互动”）完成了相应年度的承诺业绩，实际业绩占承诺业绩的比例为100.51%。请你公司补充披露风云互动近三年业绩承诺完成情况、主要业务、收入利润结构、毛利率变化，并说明风云互动的收入确认是否谨慎、合理，是否存在业绩精准达标情形。
	回复：
	一、风云互动近三年业绩承诺完成情况
	单位：万元
	二、风云互动主要业务情况
	风云互动作为业内知名的游戏研发商，其核心团队积累了丰富的游戏研发和运营经验，多年来成功研发及运营了《校花的贴身高手》、《斗罗大陆2D》、H5游戏《凡人战八荒》、《战无双》、《热血修仙》、《魔域来了》等多款精品手机游戏及网页游戏。
	（一）游戏研发情况
	三、风云互动2018年收入利润结构
	单位：元
	四、风云互动近三年毛利率等经营指标变化情况
	单位：元
	由上表可见，风云互动近三年毛利率逐年下降（其中2017年较2016年下降9.63%，2018年较2017年下降15.47%），但其营业收入及净利润逐年上升，主要原因是为适应市场环境的变化及更好地应对市场风险，近两年尤其是2018年风云互动的业务模式从自研自发为主逐步转变为自研自发、代理联运并重，由于代理外部游戏联运需要对外支付比例较高的分成款或版权金，导致风云互动整体毛利率的下降，但该业务模式的调整为其营业收入的增长及持续经营能力注入了动力。从近三年业绩数据来看，风云互动业务模式调整所带来的营业利...
	五、收入确认的谨慎、合理性
	风云互动的收入确认政策遵照公司游戏业务的收入确认政策执行（公司游戏业务的收入确认原则详见《问询函》第5题的“收入确认政策”），符合游戏行业惯例和企业会计准则，公司认为其收入确认是谨慎、合理的。
	六、是否存在业绩精准达标情形
	为保护上市公司及股东利益，公司所收购标的公司的业绩真实性是公司管理层重点关注事项之一。为此，公司管理层对收购标的的业务发展及经营业绩情况每年均进行必要的求证及核查。经核查，公司认为，风云互动的营业收入确认条件符合企业会计准则的规定，业绩承诺期内收入确认政策均保持一致，风云互动严格按照收入确认的原则确认收入，并按照权责发生制的原则结转成本费用，不存在跨期确认收入及跨期结转成本费用的情形；同时，经对其业绩承诺期内各年的毛利率进行对比，对其毛利率变动原因及其与可比同行业公司进行分析、比较并核实其变动的合...
	综上，经履行必要的核查程序，公司认为，风云互动的业绩承诺是基于其各年的盈利预测和评估情况作出，说明其以往年度的盈利预测及评估情况截至报告期是相对准确的，同时也是风云互动管理团队多年来努力经营的成果，其经营业绩的达成及核算符合其业务发展的实际情况和企业会计准则的相关规定。
	12、年报显示，本报告期管理费用发生额1.16亿元，较上年同期上升72.14%，请详细说明管理费用大幅增长的原因和合理性，是否存在跨期确认费用的情形；本期关键管理人员薪酬较上年增长47.48%，请说明关键管理人员薪酬较上年增长的原因。
	回复：
	一、 管理费用大幅增长的原因和合理性
	公司2018年度管理费用构成及增加情况如下：
	单位：元
	由上表可见，公司2018年度管理费用较上年增加4,879.33万元，其中增加最大的三项分别为到期版权清理费（增加1,634.37万元）、职工薪酬（增加1,141.28万元）及中介机构费用（增加952.11万元），以上三项的增加额占管理费用增加额的76.40%，现就其增加的原因及合理性说明如下：
	（一）到期版权清理费增加原因
	由于影视行业环境及市场变化原因，公司计划对部分已发生生产成本和制片备用金的影视剧目在短期内不再进行拍摄，因此对部分版权到期及后续不再拍摄的剧目的生产成本和制片备用金按照行业惯例和《企业会计准则》进行了费用化处理，导致公司2018年度产生1,634.37万元的到期版权清理费。
	（二）职工薪酬增加原因
	公司2018年度职工薪酬为3,241.81万元，较上年增加54.33%。一方面是由于公司员工人数的增加，2018年末，公司员工人数为364人，较2017年增加75人，增加比例为25.95%，对应的人员工资、奖金等金额相应增加；另一方面，因报告期公司控制权发生变更，出现部分人员变动的情况，公司按照《劳动法》等相关法律法规对部分离职员工支付了离职补偿款；此外，因报告期内公司进行了多次重大资产重组尝试，公司管理层付出了大量的时间和精力，为对其勤勉尽责表示肯定，公司向管理层支付的奖金也有所增加。由于以上综...
	（三）中介机构费用增加原因
	报告期内，公司进行了多次重大资产重组尝试，因重组项目所需，公司也聘请了相应的财务顾问、法律顾问、会计师、评估师等中介机构，虽然重组项目最终终止，但相关中介机构已进行了大量的前期及中期工作。因此，报告期公司根据与相关中介机构签署的相关协议约定支付了相应的中介机构费用，导致公司2018年中介机构费用增加了952.11万元。
	二、是否存在跨期确认费用的情况说明
	经核查预付款项、其他应收款、应付款项、其他应付款等资产负债类科目，核实公司费用及往来科目大额交易的实际资金往来，公司确认了大额费用报销凭证、资金往来协议等具有明确交易实质，同时公司核对了报告期资产负债表日前后一个月内大额的费用发生情况及其记账日期和原始单据日期，未发现跨期确认费用的情况。
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