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股票代码：002739 股票简称：万达电影 公告编号：2020-006 号 

万达电影股份有限公司 

关于对深圳证券交易所关注函回复的公告 

本公司及董事会全体成员保证信息披露内容的真实、准确和完整，没有虚

假记载、误导性陈述或重大遗漏。 

万达电影股份有限公司（以下简称“公司”）于 2020 年 1 月 20 日收到深圳证

券交易所中小板公司管理部下发的《关于对万达电影股份有限公司的关注函》（中

小板关注函【2020】第 63 号）（以下简称“关注函”）。公司对此高度重视，对

关注函所提及的有关事项进行认真分析和论证，现就相关问题回复如下： 

2020 年 1月 20 日，你公司披露《2019 年度业绩预告》，拟对影城业务相关

子公司、时光网（其中包含影时光网络技术（北京）有限公司、动艺时光信息

技术（北京）有限公司、北京影时光电子商务有限公司、Mtime USA Company）、

北京万达传媒有限公司、Propaganda GEM Ltd 计提商誉减值准备合计 45亿元

至 55 亿元。2019 年预计归属于上市公司股东的净利润为-33 亿元至-45 亿元。 

我部对此表示关注。请你公司说明： 

1、以列表形式补充披露上述商誉具体减值准备涉及的股权收购时间、收购

金额、评估增值情况、已计提商誉情况、本次计提减值原因、本次计提金额、

占总商誉的比重等。 

【回复】 
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截至 2019 年 12 月 31 日，公司拟计提商誉减值准备的商誉基本情况如下： 

被投资单位名称或形成商誉的事项 
商誉余额

（万元） 

占总商誉

的比重 

股权收购 

时间 

收购金额

（万元） 

评估增值情况（注 1） 已提商

誉减值

准备 

本次计

提减值

原因 

本次计提

商誉减值

金额 

净资产账面

值（万元） 

评估值

（万元） 

评估增值

额（万元） 

评估增

值率 

一、并购影城 281,284.50 20.68% 
2014 年 12 月

-2018 年 4 月  
359,426.28  79,520.93 注 1 注 1   0 注 2 

21-25 亿

元 

二、广告业务 124,240.92 9.13%   144,100.36  19,618.77       0 

注 3 
10-12 亿

元 
北京万达传媒有限公司 103,306.00 7.59% 2015 年 12 月 120,000.00  16,465.70 120,248.63 103,782.93  630.30% 0 

Propaganda GEM Ltd  20,934.92 1.54% 2016 年 10 月 24,100.36  3,153.07       0 

三、时光网 219,879.25 16.16%   234,029.76  14,221.32      0 

注 4 
14-18 亿

元 

影时光网络技术（北京）有限公司 

219,879.25 16.16% 

2016 年 12 月 

234,029.76    14,221.32     0 

动艺时光信息技术（北京）有限公司 2016 年 12 月 

北京影时光电子商务有限公司 2016 年 12 月 

北京动艺时光网络科技有限公司 2019 年 12 月 

Mtime USA company 2017 年 1 月 
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注 1：公司除 2015 年发行股份购买的北京万达传媒有限公司（原名“慕威时

尚文化传播（北京）有限公司”）和重庆江安万达电影城有限公司（原名“重庆世

茂影院管理有限公司”）等 14 家影院公司按《上市公司重大资产重组管理办法》

要求对资产组整体价值进行评估外，其他资产组均通过市场化谈判收购取得，未

进行资产组整体价值评估。重庆江安万达电影城有限公司等 14 家影院公司评估

值为 100,271.76 万元，评估增值为 85,342.38 万元，评估增值率 571.64%。 

注 2：2019 年，随着宏观经济增速放缓，观众购买力与购买意愿随之下降，

2019 年上半年、前三季度全国观影人次与总票房较上年同期双双下降，行业出

现明显拐点。并购影城观影人次、票房收入等出现大幅下滑，非票房收入也随之

下降，全年经营业绩未能达到预期，较上年大幅降低，相关商誉已出现减值迹象。

公司根据并购影城 2019 年度实际业绩情况，相应调低其未来预测，经初步测算

并购影城包括商誉的资产组可收回金额已远低于其账面价值，并购影城商誉出现

大幅减值。详见后述第 2 条之“一、影院业务”部分。 

注 3：公司并购的广告业务资产组在并购后充分发挥影院业务与广告业务的

协同效应，2017-2018 年度业绩取得较大幅度的增长，每年的实际营业收入与税

前利润均超过了预测数据。2019 年度，受国家宏观经济及行业状况的整体影响，

广告业务资产组首次出现经营亏损，且亏损金额较大。公司根据行业状况及资产

组 2019 年度实际业绩情况，相应调低其未来预测，经初步测算包括商誉的资产

组可收回金额已远低于其账面价值，广告业务商誉出现大幅减值。详见后述第 2

条之“二、广告业务”部分。 

注 4：公司收购时光网后，经过 2017-2018 年的开拓发展，时光网 2018 年度

取得较好业绩。2019 年度，由于受影视市场下滑的影响，加之管理层更迭，时

光网业务结构发生调整，原有部分业务因市场变化和公司战略部署而舍弃，新开

拓渠道尚需时间培养，造成了收入和利润均严重未达预期。公司根据时光网 2019

年度实际业绩情况，相应调低其未来预测，经初步测算包括商誉的资产组可收回

金额已远低于其账面价值，时光网商誉出现大幅减值。详见后述第 2 条之“三、

时光网”部分。 
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2、结合 2019 年度拟计提减值的相关商誉资产发生减值迹象的具体时点，

说明 2018 年度未计提商誉减值，在 2019 年计提大额商誉减值的原因及其合理

性。 

【回复】 

公司 2019 年度拟计提商誉减值的资产组包括并购影城、北京万达传媒有限

公司和 Propaganda GEM Ltd 从事的广告业务资产组、时光网等，现就其发生减

值迹象的具体时点、2018 年度未计提商誉减值而在 2019 年计提大额商誉减值的

原因及其合理性分别说明如下： 

一、影院业务 

（一）行业发展变化 

我国电影行业在经过了 2013-2015 年的快速增长后，2016 年起票房增速放缓。

在经历了 2016 年度全国城市影院观影人次 8.89%、全国总票房 3.73%的较低速

度增长后，2017 年度观影人次与总票房又恢复两位数增长，分别达 18.08%、

13.45%。2018 年下半年电影行业发生重大变化，影视圈的天价片酬、阴阳合同

等诸多乱象被曝光，影视行业的税收政策收紧，同时相关部门出台一系列政策，

行业监管力度加大。监管的收紧导致当年行业增长速度下降，观影人次与总票房

分别增长 5.93%、9.06%，但从长远来看有利于行业的规范发展。 

 

（数据来源：国家电影局、原国家新闻出版广电总局电影局发布） 

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

观影人次（亿）   8.3 12.6 13.7 16.2 17.2 17.3 

总票房（亿元） 218 296 441 457 559 610 643 
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2019 年，随着宏观经济增速放缓，观众购买力与购买意愿随之下降。开年

之初的春节档，8 部新片扎堆首映，因大片云集而被称为“史上最强春节档”，最

终却仅以 7 天 58.4 亿的票房成绩收官，较上年同期 57.71 亿的纪录仅高出 1.2%，

远低于上年 67%的增幅；而观影人次同比出现下降，春节档 7 天全国观影人次约

1.31 亿，较上年同期减少近 1500 万，降幅达 10%以上。春节档的票房萎靡持续

延续，2019 年上半年、前三季度观影人次与总票房较上年同期双双下降，行业

出现明显拐点。 

 

（数据来源：艺恩数据） 

 2016年   2017年   2018年   2019年  

上半年累计 7.2  7.8  9.0  8.1  

前三季度累计 10.6  12.3  13.8  12.8  

上半年增速   8% 15% -10% 

前三季度增速   17% 12% -7% 

-14% 

-7% 

0% 

7% 

14% 

21% 

5  

7  

9  

11  

13  

15  

观
影
人
次
：
亿
人
次 

2016-2019年全国观影人次及增速情况 



  万达电影股份有限公司 

 

（数据来源：艺恩数据） 

（二）公司业务发展变化 

公司并购影城主要收购于行业发展高峰期的 2015-2017 年度，部分并购影城

被并购之前经营状况欠佳，部分影城尚处于刚经过建设期的初步发展期。在公司

并购这部分影城后，依靠公司的品牌影响、资源优势、技术支持等协同效应，逐

步提升并购影城的票房收入，并扩大其广告投放、衍生品销售、影城展示租赁等

非票房业务，同时通过公司的影城集中化管控，有效提升管理水平、降低成本费

用，并购影城未来收益增长可期。因此，在 2018 年度的商誉减值测试中，公司

依据并购影城的未来预测及长期预算等数据，经测试其包括商誉的资产组可收回

金额大于其账面价值，并购影城商誉不存在减值。 

进入 2019 年度，随着前述行业拐点的出现，并购影城观影人次、票房收入

等均出现大幅下滑，非票房收入也随之下降，而人工薪酬、物业管理费、能耗费

等刚性支出依旧发生，导致影城利润和经营净现金流的降幅大于收入降幅，并购

影城前三季度经营业绩较上年同期有大幅下滑。但影城经营具有明显的季节性特

征，第四季度有国庆档、贺岁档前段等票房收入高峰档期，因此影城第四季度收

入占比相对较高，在第三季度尚无法可靠判断全年情况。2019 年第四季度票房

虽略有拉升，但并购影城全年经营业绩仍未能达到预期，较上年全年也有大幅降

低，相关商誉已出现减值迹象。公司根据并购影城 2019 年度实际业绩情况，相

2016年 2017年 2018年 2019年 

上半年累计 246  272  320  312  

前三季度累计 355  427  489  479  

上半年增速   11% 18% -3% 

前三季度增速   21% 15% -2% 
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应调低其未来预测，经初步测算并购影城包括商誉的资产组可收回金额已远低于

其账面价值，并购影城商誉出现大幅减值。 

 

综上所述，公司对并购影城业务在 2018 年度未计提商誉减值而在 2019 年计

提大额商誉减值，其原因系行业发展变化及并购影城自身经营随之发生变化所致，

具有合理性。 

二、广告业务 

（一）行业发展变化 

根据央视市场研究股份有限公司（CTR）发布的报告：2019 年“稳中有变 变

中有忧”成为经济关键词之一，经济环境影响下，广告主对 2019 年整体经济市场

的信心有所波动，致使中国广告市场重新进入调整期。截至 2019 年前三季度，

中国广告市场整体下滑 8.0%，传统媒体同比降幅达到 11.4%。从近三年各季度

广告投放走势可见，中国广告市场正处于持续调整中，2017 年末开始出现结构

性触底反弹，直至 2018 年二季度中国广告市场的增幅明显拉高，此后广告市场

持续下滑，在 2019 年一季度触底后降幅持续缩减。详细情况如下： 

2017年 2018年 2019年 

息税前利润 -654  -2,726  -8,272  

营业收入 89,058  101,739  90,802  
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（数据来源：CTR 媒介智讯） 

影院视频的广告刊例花费增幅降至 3.6%，为近五年来首次跌至个位数。 

 

（数据来源：CTR 媒介智讯） 
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公司收购的广告相关业务资产组包括从事广告代理业务的北京万达传媒有

限公司和从事植入广告业务的 Propaganda GEM Ltd。广告业务资产组 2016-2019

年度经营业绩情况如下： 

 

由上图可见，公司并购的广告业务资产组在并购后充分发挥影院业务与广告

业务的协同效应，2017-2018 年度业绩取得较大幅度的增长，每年的实际营业收

入与税前利润均超过了预测数据。在 2018 年度的商誉减值测试中，公司依据广

告业务资产组的未来预测及长期预算等数据，经测试包括商誉的资产组可收回金

额大于其账面价值，商誉不存在减值。2019 年度，受国家宏观经济及行业状况

的整体影响，广告业务资产组首次出现经营亏损，且亏损金额较大。公司根据行

业状况及资产组 2019 年度实际业绩情况，相应调低其未来预测，经初步测算包

括商誉的资产组可收回金额已远低于其账面价值，广告业务商誉出现大幅减值。 

综上所述，公司对广告业务资产组在 2018 年度未计提商誉减值而在 2019

年计提大额商誉减值，其原因系行业发展变化及资产组自身经营随之发生变化所

致，具有合理性。 

三、时光网 

时光网资产组包括北京影时光电子商务有限公司、北京动艺时光网络科技有

限公司、影时光网络技术（北京）有限公司、动艺时光信息技术（北京）有限公

2016年 2017年 2018年 2019年 

营业收入 9.42 12.50 13.37 10.96 

税前利润 1.55 2.13 2.29 -1.49 

收入增长率   32.7% 7.0% -18.0% 

利润增长率   37.5% 7.6% -164.9% 
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司及 Mtime USA company 等 5 家公司，主要经营电影衍生品销售、技术开发、

银幕制作服务、电影推广、在线票务等业务。 

时光网是继格瓦拉之后国内最早从事电影在线选座市场的公司之一，且一度

占据在线选座市场一定份额。但是随着在线选座业务的竞争激烈，时光网活跃用

户数量和在线票务市场份额逐步下降。现猫眼与淘票票两家公司占据在线票务市

场大部分份额，时光网市场份额已不足 0.5%。 

2016 年底万达电影收购时光网后，利用时光网多年来通过影评、影讯业务

聚集的电影粉丝优势，并与多家好莱坞顶级电影公司达成版权合作，大力拓展电

影衍生品市场，从衍生品设计、生产到线上线下销售，搭建完整的电影衍生品生

态，并开拓电影技术开发、电影推广等业务领域。经过 2017-2018 年的开拓发展，

时光网 2018 年度实现营业收入 4.26 亿元、息税前利润 0.81 亿元。在 2018 年度

的商誉减值测试中，公司依据时光网的未来预测及长期预算等数据，经测试包括

商誉的资产组可收回金额大于其账面价值，商誉不存在减值。 

2019 年度，由于受影视市场下滑的影响，加之管理层更迭，时光网业务结

构发生调整，原有部分业务因市场变化和公司战略部署而舍弃，新开拓渠道尚需

时间培养，造成了收入和利润较预期有较大程度下降。2019 年时光网实际收入

仅为预期收入的 50%，预计实际利润仅维持盈亏平衡，甚至出现亏损。公司根据

时光网 2019 年度实际业绩情况，相应调低其未来预测，经初步测算包括商誉的

资产组可收回金额已远低于其账面价值，时光网商誉出现大幅减值。 
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综上所述，公司对时光网在 2018 年度未计提商誉减值而在 2019 年计提大额

商誉减值，其原因系时光网业务相关的影视、广告等行业发展变化及时光网自身

经营随之发生变化所致，具有合理性。 

 

3、结合商誉减值测算过程中的重要假设、关键参数等减值测算过程，说明

相关减值测试是否符合会计准则的相关规定，公司 2019 年计提商誉减值金额是

否准确，是否合理，是否存在通过计提大额商誉减值调节利润的情形。 

【回复】 

根据《企业会计准则——资产减值》、《会计监管风险提示第 8 号——商誉减

值》的要求，企业合并所形成的商誉，无论是否存在减值迹象，每年都应当进行

减值测试，测试结果表明包含分摊的商誉的资产组或资产组组合的可收回金额低

于其账面价值的，应当确认相应的减值损失。 

根据万达电影境内影城业务、广告业务和时光网实体业务 2019 年度初步财

务决算及其对未来年度的业绩预测情况，公司管理层认为影城业务、广告业务和

时光网实体业务商誉存在减值迹象。管理层及相关中介机构对境内影城业务、广

告业务和时光网实体业务资产状况、财务状况、业务开展、内部管理等进行了初

步调查。基于调查情况和对未来年度业绩预测情况，公司管理层对相关商誉进行

初步减值测算，基本情况如下： 

2017年 2018年 2019年 

息税前利润 3,433  8,095  901  

营业收入 39,584  42,577  35,664  
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一、评估方法 

商誉是不可辨认无形资产，因此对于商誉的减值测试需要估算与商誉相关的

资产组的可收回金额来间接实现。根据《会计准则第 8 号—资产减值》规定，本

次测算选取的价值类型为与商誉相关资产组可收回金额。 

基于现实的情况下，针对与商誉相关的资产组不存在公平交易中销售协议价

格和资产活跃市场，也无类似资产的最近交易价格或者结果，无法可靠估计其公

允价值减去处置费用的净额。根据《企业会计准则第 8 号——资产减值》第八条

规定，应当以与商誉相关资产组预计未来现金流量现值作为其可收回金额。 

二、预计未来现金流量现值评估模型 

（一）现金流量折现法模型 

    因与商誉相关的资产组未包含货币资金、应收及应付款项，在估算预计未来

现金流量时需考虑于基准日支出的铺底营运资金，由于该笔现金流出在基准日发

生并不包括在委估的资产组内，因此本次评估的基本模型为： 

－铺底营运资金 

式中： 

P：预计未来现金流量现值； 

Ri：未来第 i年的预期收益（企业息税前自由现金流量）； 

Rn+1：稳定期年度预期收益（企业息税前自由现金流量）； 

r：税前折现率； 

n：未来预测收益期； 

铺底营运资金=修正后正常经营所需营运资金 

（二）预计未来现金流量现值涉及的收益指标 

根据评估目的，使用资产组息税前自由现金流作为收益指标，资产使用过程

中产生的现金流量的计算公式如下： 

资产组息税前自由现金流量=息税前利润+折旧摊销－营运资金增加额－资

本性支出 

其中：息税前利润=营业收入－营业成本－税金及附加－营业费用－管理费

用 
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评估过程中，基于企业的实际经营情况及发展预期等因素测算其未来预期的

自由现金流量，并假设在预测期后，企业仍保持预测期的资本结构和经营效率，

持续经营。 

三、预计未来现金流量现值涉及的重要假设 

（一）假设国家现行的有关法律法规、国家宏观经济形势无重大变化，利率、

汇率、赋税基准及税率、政策性征收费用等外部经济环境不会发生不可预见的重

大变化； 

（二）假设企业未来继续保持现有的经营管理模式，经营范围、方式与目前

保持一致，经营管理团队保持稳定并尽职尽责，有效推进企业发展； 

（三）各资产组按目前的用途和使用的方式、规模、频度、环境等情况继续

使用； 

（四）本次测算明确预测期为 2020 年至 2024 年，假设在预测期后，企业仍

保持预测期的资本结构和经营效率，持续经营； 

（五）假设企业经营过程中现金的流入和流出在年度内均匀发生； 

（六）假设与企业经营相关的资质证书到期后仍可续期取得； 

（七）资产组涉及经营场地租赁的，假设经营场地租用到期后可以同等市场

条件续租。 

四、预计未来现金流量现值涉及的重要数据选取情况 

（一）境内影城业务 

（1）收益预测 

① 营业收入 

A.票房收入：根据历史期的平均票价、上座率和观影人次，预计预测期的平

均票价、上座率与观影人次，测算出票房收入； 

B.非票房收入：包括卖品收入、衍生品收入、广告收入和其他收入，根据历

史期收入实现情况并考虑各方面综合因素确定收入增长比进行测算。 

②营业成本、税金及附加 

A.营业成本：票房成本根据净票房的一定比例确定（根据各影城经营情况分

析确定）；非票房成本包括卖品成本、餐饮成本、其他成本等，按照对应收入的

一定比例进行测算。 
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B.税金及附加：基于预测的营业收入和营业成本，结合评估基准日适用的税

率逐期测算。 

③营业费用和管理费用：包括办公费、差旅费、业务招待费等，以历史期经

营数据为参考基础，根据各影城预期经营情况逐项分析预计。 

（2）预计未来现金流量年限 

 企业管理层对与商誉相关资产组 2020 年至 2024 年各年的现金流进行了预

计，并认为企业的管理模式、销售渠道、行业经验等与商誉相关的不可辨认资产

可以持续发挥作用，其他资产可以通过简单更新或追加的方式延长使用寿命，相

关收益于 2025 年达到稳定并保持，实现永续经营。 

（3）税前折现率 r 

折现率 r 采用（所得）税前加权平均资本成本（WACCBT）确定，公式如下： 
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其中：E 为包括营运资金的资产组可收回金额，Re 为权益资本成本，D 为

付息债务价值，Rd 为债务资本成本，T 为资产组适用的所得税率。 

折现率的测算过程如下： 

项目 测算过程 

无风险收益率 根据 10 年期国债在评估基准日的到期年收益率确定 

风险系数 βe 的计算 
根据可比上市公司的资本结构和所得税税率计算出卸载财务杠杆

后的 βe，并取其平均数作为境内影院资产组的 βe 

市场风险溢价 

国际上测算新兴市场的市场风险溢价通常采用成熟市场的风险溢

价进行调整确定，根据美国 Aswath Damodaran 网站 2020 年 1 月

发布的国家（地区）风险溢价数据进行相关参数的测算 

个别风险调整系数 
结合该资产组的规模、行业地位、经营能力、抗风险能力等因素，

确定境内影院资产组的个别风险调整系数 

权益资本成本 Re Re＝rf ＋βe×ERP＋ε 

债务资本成本 Rd 基准日境内影院无付息债务 

加权平均资本成本 )1( T
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R
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E
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税前加权平均资

本成本 
WACCBT=WACC/(1-T) 

（二）广告业务 
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广告业务商誉涉及两个资产组，对应主体分别为北京万达传媒有限公司和

Propaganda GEM Ltd，其中：北京万达传媒有限公司主要开展广告代理、影片投

资业务；Propaganda GEM Ltd 主要开展影片植入广告业务。本次对广告业务商誉

进行减值测试，是区别资产组分别进行的。 

（1）收益预测 

①营业收入：根据历史期的收入情况、目前的传媒市场情况、公司的业务规

划和目前已签订的相关合同等，对预测期营业收入进行预测。 

②营业成本、营业税金及附加 

A.营业成本 

a.广告代理、影片投资业务所涉及的营业成本包括银幕广告成本和其他广告

成本；其中银幕广告成本主要为代理影院的广告播放资源产生的成本，一般在代

理周期内平均分摊；其他广告成本则根据预期业务开展情况单独预测。 

b.影片植入广告业务所涉及的营业成本包括广告植入成本、服务成本及其他

成本，主要根据预期业务开展情况单独预测 

B.税金及附加：基于预测的营业收入和营业成本，结合评估基准日适用的税

率逐期测算。 

③营业费用和管理费用：主要为职工薪酬、业务招待费、差旅费、房租和其

他办公费用等，以历史经营数据为参考基础，逐项分析测算。 

④营运资金：根据对历史年度资产与业务经营收入和成本费用的统计分析以

及未来经营期内各年度收入与成本估算的情况，预测得到未来经营期各年度的营

运资金增加额。  

（2）预计未来现金流量年限 

 企业管理层对与商誉相关资产组 2020 年至 2024 年各年的现金流进行了预

计，并认为企业的管理模式、销售渠道、行业经验等与商誉相关的不可辨认资产

可以持续发挥作用，其他资产可以通过简单更新或追加的方式延长使用寿命，相

关收益于 2025 年达到稳定并保持，实现永续经营。 

（3）税前折现率 r 

折现率 r 采用（所得）税前加权平均资本成本（WACCBT）确定，公式如下： 

T


1

WACC
WACCBT  
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其中：E 为包括营运资金的资产组可收回价值，Re 为权益资本成本，D 为

付息债务价值，Rd 为债务资本成本，T 为资产组适用的所得税率。 

折现率的具体测算过程如下： 

项目 测算过程 

无风险收益率 根据 10 年期国债在评估基准日的到期年收益率确定 

风险系数 βe 的计算 
根据可比上市公司的资本结构和所得税税率计算出卸载财务杠杆

后的 βe，并取其平均数作为资产组的 βe 

市场风险溢价 

国际上测算新兴市场的市场风险溢价通常采用成熟市场的风险溢

价进行调整确定，根据美国 Aswath Damodaran 网站 2020 年 1 月

发布的国家（地区）风险溢价数据进行相关参数的测算 

个别风险调整系数 
结合该资产组的规模、行业地位、经营能力、抗风险能力等因素，

确定境内影院资产组的个别风险调整系数 

权益资本成本 Re Re＝rf ＋βe×ERP＋ε 

债务资本成本 Rd 基准日传媒无付息债务 

加权平均资本成本 )1( T
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税前加权平均资本成本 WACCBT=WACC/(1-T) 

（三）时光网业务 

时光网业务商誉涉及 5 家主体，分别为北京影时光电子商务有限公司、北京

动艺时光网络科技有限公司、影时光网络技术（北京）有限公司、动艺时光信息

技术（北京）有限公司及 Mtime USA company（以下简称“时光网”）。 

（1）收益预测 

①营业收入 

A.在线票务服务收入：每一期的该项收入根据销售总票房、时光网票房占比、

佣金比例计算确定，基于对市场分析，该项收入于 2020 年至 2024 保持一定的增

长；佣金比例根据统计的历史期数据分析确定并保持不变；时光网票房占比基于

票务和 C 端运营网站重整预期进行预测； 

B.衍生品销售收入：根据销售量、产品单价确定，基于培养线上渠道（万达

平台及第三方平台）及核心爆款销售的预期对未来进行预测； 

C.互联网服务收入：在对统计的历史数据分析基础上，按业务部门未来年度

预算预计。 
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②营业成本、营业税金及附加 

A.营业成本：结合收入成本构成和历史期毛利率水平分析预计。 

B.税金及附加：基于预测的营业收入和营业成本，结合评估基准日适用的税

率逐期测算。 

③营业费用和管理费用：主要包括仓储费、物流费及市场促销费用、薪酬、

租金、办公费用及折旧摊销等，以历史经营数据为参考基础，逐项分析或测算预

计。 

④营运资金：根据对历史年度资产与业务经营收入和成本费用的统计分析以

及未来经营期内各年度收入与成本估算的情况，预测得到未来经营期各年度的营

运资金增加额。  

（2）预计未来现金流量年限 

 企业管理层对与商誉相关资产组 2020 年至 2024 年各年的现金流进行了预

计，并认为企业的管理模式、销售渠道、行业经验等与商誉相关的不可辨认资产

可以持续发挥作用，其他资产可以通过简单更新或追加的方式延长使用寿命，相

关收益于 2025 年达到稳定并保持，实现永续经营。 

（3）税前折现率 r 

折现率 r 采用（所得）税前加权平均资本成本（WACCBT）确定，公式如下： 
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其中：E 为包括营运资金的资产组可收回价值，Re 为权益资本成本，D 为

付息债务价值，Rd 为债务资本成本，T 为资产组适用的所得税率。 

折现率的具体测算过程如下： 

项目 测算过程 

无风险收益率 根据 10 年期国债在评估基准日的到期年收益率确定 

风险系数 βe 的计算 
根据可比上市公司的资本结构和所得税税率计算出卸载财务杠杆

后的 βe，并取其平均数作为时光网资产组的 βe 

市场风险溢价 

国际上测算新兴市场的市场风险溢价通常采用成熟市场的风险溢

价进行调整确定，根据美国 Aswath Damodaran 网站 2020 年 1 月

发布的国家（地区）风险溢价数据进行相关参数的测算 

个别风险调整系数 
结合该资产组的规模、行业地位、经营能力、抗风险能力等因素，

确定时光网资产组的个别风险调整系数 
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项目 测算过程 

权益资本成本 Re Re＝rf ＋βe×ERP＋ε 

债务资本成本 Rd 基准日时光网无付息债务 

加权平均资本成本 )1( T
ED

D
R

ED

E
RWACC de 







 

税前加权平均资本成本 WACCBT=WACC/(1-T) 

    综上，公司认为本次商誉减值准备是结合境内影城业务、广告业务和时光网

实体业务业绩预测情况对公司并购时形成的商誉进行初步测算结果，测算选取的

评估方法恰当，评估模型公允，重要参数选取合理，重要假设恰当，测算结果具

有合理性。本次测算涉及的评估方法、参数选取及测算过程与 2018 年及以前年

度保持了一致，出现商誉减值主要是由于管理层基于市场变化对未来业绩预测下

调导致。 

    本次商誉减值准备未经注册会计师和评估师的审计、评估，本次测算过程及

结果可能与注册会计师、评估师的审计、评估的过程和结果有一定差异，但总体

上符合《企业会计准则第 8 号——资产减值》等会计准则和《会计监管风险提示

第 8 号——商誉减值》的相关规定和要求，不存在通过计提大额商誉减值准备调

节利润的情形。 

 

 

特此公告。 

 

 

万达电影股份有限公司 

董事会 

2020 年 1 月 23 日 
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