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思美传媒股份有限公司 

关于对深圳证券交易所 2017 年报问询函回复的公告 

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。 

 

思美传媒股份有限公司(以下简称“公司”或“思美传媒”)于2018年6月21

日收到深圳证券交易所《关于对思美传媒股份有限公司2017年年报的问询函》（中

小板年报问询函【2018】第444号）（以下简称问询函），公司董事会对《问询函》

所关注问题向深圳证券交易所进行了回复，现将回复内容公告如下： 

1、2017年末，公司对上海观达影视文化有限公司、杭州掌维科技有限公司、

上海科翼文化传播有限公司和北京爱德康赛广告有限公司4家公司分别存在商

誉8.34亿元、4.47亿元、3.93亿元、2.38亿元，公司未计提商誉减值。2017年年末，

公司商誉净额19.94亿元，占净资产比例为60.51%。 

（1）请逐一说明前述公司的收购时间、承诺业绩、收购至今实际业绩、实

际业绩与承诺业绩之间的差异原因；说明对前述公司商誉计提减值的依据、主

要测算方法和减值测试过程，并说明未计提商誉减值是否足够谨慎、依据是否

充分，是否符合《企业会计准则》的规定，请年审会计师发表意见。 

【公司回复】 

 (一) 前述公司的收购时间、承诺业绩、收购至今实际业绩、实际业绩与承

诺业绩之间的差异原因 

1. 收购时间、承诺业绩 

(1)上海观达影视文化有限公司（以下简称观达影视） 

1) 收购时间 

公司与观达影视及上海鹿捷企业管理咨询合伙企业(有限合伙)（以下简称上



海鹿捷）、舟山青春旋风股权投资合伙企业（以下简称舟山青春）、芒果文创（上

海）股权投资基金合伙企业（有限合伙）（以下简称芒果文创）、上海骅伟股权投

资基金合伙企业（有限合伙）（以下简称上海骅伟）于 2016年 8月 1日签署《思

美传媒股份有限公司与上海观达影视文化有限公司及其股东关于发行股份及支

付现金购买资产之协议书》（以下简称购买资产协议），公司以发行股份及支付现

金方式收购观达影视股东上海鹿捷持有的 265.75 万元出资额、舟山青春持有的

3万元出资额、芒果文创持有的 25万元出资额、上海骅伟持有的 6.25万元出资

额，本次交易金额为人民币 917,084,893.51 元，其中股份对价部分为

526,686,047.25元，现金对价部分为 390,398,846.26元。本次收购完成后，公

司持有观达影视 100%股权。公司已于 2017 年 2 月 27 日完成相应的财产权交接

手续，自 2017年 3月 1日起将观达影视纳入公司合并财务报表范围。 

2）承诺业绩 

根据公司与观达影视原股东签订的《购买资产协议》，与上海鹿捷、舟山青

春、周丹、沈璐、严俊杰（以下简称补偿责任人）签订的《业绩补偿协议》、《业

绩补偿之补充协议》，补偿责任人承诺观达影视 2016 年度、2017 年度、2018 年

度、2019 年度实现的经审计的净利润（指经具有证券从业资格的会计师事务所

审计确认的归属于母公司扣除非经常性损益前后孰低的净利润，以下简称考核实

现净利润）分别不少于人民币 6,200 万元、8,060 万元、10,075 万元、12,335

万元（以下简称承诺净利润）。如果观达影视在利润补偿期间内任一会计年度的

当年期末实现净利润累计数未能达到当年期末承诺净利润累计数，则公司应在该

年度的专项审核意见披露之日起十日内，以书面方式通知补偿责任人在该年度实

现净利润累计数小于承诺净利润累计数的事实，并要求补偿责任人优先以股份补

偿的方式进行利润补偿，不足部分以现金补偿的方式进行利润补偿。 

(2) 杭州掌维科技有限公司（以下简称掌维科技） 

1) 收购时间 

公司与掌维科技及张子钢、张瑾、张萍、张琦、杭州鼎维投资管理合伙企业

（有限合伙）、杭州萌皓投资管理合伙企业（有限合伙）、诸暨华睿文华股权投资

合伙企业（有限合伙）、诸暨华睿新锐投资合伙企业（有限合伙）、宁波高新区上

哲永晖投资管理合伙企业（有限合伙）（以下简称掌维科技原股东）于 2016年 8



月 1日签署《思美传媒股份有限公司与杭州掌维科技股份有限公司及其股东关于

发行股份及支付现金购买资产的协议》（以下简称购买资产协议），公司以发行股

份及支付现金方式收购掌维科技原股东持有的掌维科技 100%股权，本次交易金

额为人民币 530,000,000.00元，其中股份对价部分为 264,469,887.90 元，现金

对价部分为 265,530,112.10元。本次收购完成后，公司持有掌维科技 100%股权。

公司已于 2017 年 2 月 10 日完成相应的财产权交接手续，自 2017 年 2 月 1 日起

将掌维科技纳入公司合并财务报表范围。 

2）承诺业绩 

根据公司与掌维科技及其原股东签订的《购买资产协议》，与张子钢、张瑾、

张萍、张琦、杭州鼎维投资管理合伙企业（有限合伙）（以下简称补偿责任人）

签订的《关于杭州掌维科技股份有限公司之业绩补偿协议书》、《关于杭州掌维科

技股份有限公司之业绩补偿协议书之补充协议》和《关于杭州掌维科技股份有限

公司之业绩补偿协议书之补充协议（二）》，补偿责任人承诺掌维科技 2016年度、

2017年度、2018年度、2019年度实现经审计的净利润（指经具有证券从业资格

的会计师事务所审计确认的归属于母公司扣除非经常性损益前后孰低的净利润，

以下简称考核实现净利润）分别不少于人民币 3,600 万元、4,400 万元、5,500

万元、5,800 万元（以下简称承诺净利润）。如果掌维科技在业绩承诺期间内任

一会计年度的当年期末实现净利润累计数未能达到当年期末承诺净利润累计数，

则公司应在该年度的《专项审核报告》披露之日起十日内，以书面方式通知补偿

责任人关于掌维科技在该年度实现净利润累计数小于承诺净利润累计数的事实，

并要求补偿责任人优先以股份补偿的方式进行利润补偿，不足部分以现金补偿的

方式进行利润补偿。 

(3) 上海科翼文化传播有限公司（以下简称科翼传播） 

1) 收购时间 

公司与上海巧瞰投资管理中心（有限合伙）（以下简称巧瞰投资）于 2015

年 11 月 18 日签署《上海科翼文化传播有限公司之股权转让合同》，公司以现金

方式收购科翼传播原股东巧瞰投资持有的科翼传播 80%股权，本次交易金额为人

民币 40,000万元。本次收购完成后，公司持有科翼传播 80%股权。公司已于 2015

年 12月 14日完成相应的财产权交接手续，自 2015年 12月 1 日起将科翼传播纳



入公司合并财务报表范围。 

公司与科翼传播及其原股东邓翀、陆慧斐于 2016年 7月 15日签署《思美传

媒股份有限公司与上海科翼文化传播有限公司及其股东关于发行股份购买资产

之协议》(以下简称《购买资产协议》)，公司以非公开发行股份的方式购买科翼

传播原股东邓翀、陆慧斐持有的科翼传播 20%股权，本次交易金额为人民币

99,999,958.50 元。本次收购完成后，公司持有科翼传播 100%股权。公司已于

2017年 2月 27日完成相应的财产权交接手续。 

2）承诺业绩 

根据公司与科翼传播及其原股东巧瞰投资、邓翀、陆慧斐签订的《购买资产

协议》、《关于上海科翼文化传播有限公司之业绩补偿协议》，科翼传播原股东承

诺科翼传播 2016年度、2017年度、2018年度实现的经审计的净利润（经审计后

归属于母公司股东的净利润，以扣除非经常性损益前后孰低为准，以下简称考核

实现净利润）分别不少于人民币 3,350 万元、4,020 万元、4,824 万元（以下简

称承诺净利润）。如果科翼传播在利润补偿期间内任一会计年度的当年期末实现

净利润累计数未能达到当年期末承诺净利润累计数，则公司应在该年度的专项审

核意见披露之日起十日内，以书面方式通知原股东关于科翼传播在该年度实现净

利润累计数小于承诺净利润累计数的事实，并要求原股东优先以股份补偿的方式

进行利润补偿，不足部分以现金补偿的方式进行利润补偿。 

(4) 北京爱德康赛广告有限公司（以下简称爱德康赛） 

1) 收购时间 

公司与爱德康赛及刘申、西藏爱信威诚投资管理中心（有限合伙）、哈尔滨

华滨光辉创业投资企业（有限合伙）（以下简称爱德康赛原股东）分别于 2015

年 7 月 14 日、2015 年 7 月 28 日、2016 年 1 月 8 日签订《思美传媒股份有限公

司与北京爱德康赛广告有限公司及其股东关于发行股份及支付现金购买资产之

协议书》、《思美传媒股份有限公司与北京爱德康赛广告有限公司及其股东关于发

行股份及支付现金购买资产的协议之补充协议》、《思美传媒股份有限公司与北京

爱德康赛广告有限公司及其股东关于发行股份及支付现金购买资产的协议之补

充协议（二）》（以下简称购买资产协议），公司以发行股份及支付现金方式收购

爱德康赛原股东持有的爱德康赛公司 100%股权，本次交易金额为人民币



290,000,000.00元，其中股份对价部分为 144,999,945.43元，现金对价部分为

145,000,054.57 元。本次收购完成后，公司持有爱德康赛 100%股权。公司已于

2016年 3月 9日完成相应的财产权交接手续，自 2016年 3月 1日起将爱德康赛

纳入公司合并财务报表范围。 

2）承诺业绩 

根据公司与爱德康赛及其原股东签订的《购买资产协议》，与刘申、西藏爱

信威诚投资管理中心（有限合伙）（以下简称补偿责任人）签订的《关于北京爱

德康赛广告有限公司之业绩补偿协议书》、《关于北京爱德康赛广告有限公司之业

绩补偿协议书之补充协议》和《关于北京爱德康赛广告有限公司之业绩补偿协议

书之补充协议（二）》，补偿责任人承诺爱德康赛 2015 年度、2016 年度、2017

年度、2018 年度、2019 年度实现经审计的净利润（指经具有证券从业资格的会

计师事务所审计确认的归属于母公司扣除非经常性损益前后孰低的净利润，以下

简称考核实现净利润）分别不少于人民币 1,400万元、2,700万元、3,510万元、

4,563万元、5,019.3万元（以下简称承诺净利润）。如果爱德康赛在利润补偿期

间内任一会计年度的当年期末实际净利润累计数未能达到当年期末承诺净利润

累计数，则公司应在该年度的《专项审核报告》披露之日起十日内，以书面方式

通知补偿责任人关于爱德康赛在该年度实际净利润累计数小于承诺净利润累计

数的事实，并要求补偿责任人优先以股份补偿的方式进行利润补偿，不足部分以

现金补偿的方式进行利润补偿。 

2. 收购至今实际业绩、与承诺业绩的差异 

(1) 观达影视 

                           单位：人民币万元 

 项 目 截至 2016年末累计数 截至 2017 年末累计数 

考核实现净利润 6,339.86 14,851.16 

承诺净利润 6,200.00 14,260.00 

差额 139.86 591.16 

(2) 掌维科技 

                             单位：人民币万元 

项 目 截至 2016年末累计数 截至 2017 年末累计数 



考核实现净利润 4,429.49 10,085.44 

承诺净利润 3,600.00 8,000.00 

差额 829.49 2,085.44 

(3) 科翼传播 

单位：人民币万元 

项 目 截至 2016年末累计数 截至 2017 年末累计数 

考核实现净利润 4,096.06 8,312.65 

承诺净利润 3,350.00 7,370.00 

差额 746.06 942.65 

(4) 爱德康赛 

                             单位：人民币万元 

 项 目 截至 2015 年末累计数 截至 2016 年末累计数 截至 2017 年末累计数 

考核实现净利润 1,536.49 4,265.73 7,651.77 

承诺净利润 1,400.00 4,100.00 7,610.00 

差额 136.49 165.73 41.77 

截至 2017 年 12 月 31 日，上述四家公司在承诺期内当年度累计考核实现净

利润均超过累计承诺净利润。 

(二) 前述公司商誉计提减值的依据、主要测算方法和减值测算过程 

1. 2017年末四家公司商誉账面原值及减值准备情况 

单位：人民币万元 

  被投资单位 账面原值 减值准备 账面价值 

观达影视 83,447.29  83,447.29 

掌维科技 44,691.88  44,691.88 

科翼传播 39,314.15  39,314.15 

爱德康赛 23,764.66  23,764.66 

  合 计 191,217.98  191,217.98 

2. 公司执行的商誉减值测试政策、方法及过程 

根据《企业会计准则第 8号-资产减值》的规定，因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。 



公司商誉减值测试的方法和过程： 

(1) 确定资产组的可收回金额 

可收回金额按照资产组预计未来现金流量的现值计算。公司采用未来收益折

现法中的企业自由现金流模型。 

可收回金额=企业自由现金流量折现值+溢余资产价值+非经营性资产价值-

有息负债。 

1) 企业自由现金流量 

企业自由现金流量=息税前利润×（1-所得税率）+折旧及摊销-资本性支出-

营运资金追加额。公司通过对被投资单位所处行业分析，结合历史年度数据情况

预测未来年度的销售收入；根据经营管理能力和成本控制水平，预测未来年度成

本、费用及相关税费，并结合近年各项财务指标及长期资产情况，测算出预测期

内各期税后利息支出、折旧和摊销、资本性支出以及营运资金追加额情况。通过

上述方法预测未来各期的自由现金流量。 

各家公司预测期及永续期自由现金流量列示如下： 

单位：人民币万元 

被投资单位 2018年度 2019年度 2020年度 2021年度 2022年度 2023年度及永续 

观达影视 2,378.24 12,350.27 9,992.29 11,513.52 12,898.18 14,071.52 

掌维科技 5,988.81 6,771.82 7,445.21 7,571.20 7,491.25 7,476.14 

科翼传播 5,110.25 5,553.89 6,206.73 5,975.45 6,420.16 6,519.17 

爱德康赛 3,172.33 3,874.47 4,787.18 5,961.56 6,508.67 6,521.38 

2) 折现率 

按照收益额与折现率口径一致的原则，公司选取加权平均资本成本（WACC）

作为折现率。 

公式：WACC=Ke×E/（D+E）+Kd×D/（D+E）×（1－T）；Ke=Rf+β ×MRP+Rc。 

Ke（权益资本成本）对应系数说明如下：Rf（无风险报酬率）根据 Wind 资

讯查询评估基准日银行间固定利率国债收益率(10 年期)的平均收益率确定；β

（企业风险系数）结合同行业可比上市公司的β 系数和资本结构计算确定；MRP

（市场风险溢价）根据成熟市场的风险溢价进行调整确定；Rc（企业特定风险调

整系数）根据被投资单位与所选择的对比企业在企业特殊经营环境、企业规模、



经营管理、抗风险能力、特殊因素所形成的优劣势等方面的差异进行调整确定。 

Kd（债务资本成本）系根据企业基准日平均借款利率确定。 

D和 E系根据同行业上市公司平均资本结构计算确定。 

各家公司折现率及相应的关键系数列示如下： 

被投资单位 WACC[注] Rf β  MRP Rc 

观达影视 13.88% 3.8807% 1.0433 7.19% 2.5% 

掌维科技 15.39% 3.8807% 1.1140 7.19% 3.5% 

科翼传播 12.45% 3.8807% 0.9139 7.19% 2% 

爱德康赛 14.42% 3.8807% 1.0835 7.19% 4% 

注：观达影视、掌维科技、科翼传播无付息债务，Kd=0，WACC=Ke；爱德康

赛存在付息债务，对应的资本结构及 Kd会影响 WACC的计算。 

3）各家公司的可收回金额： 

                                               单位：人民币万元 

被投资单位 
企业自由现金流

量折现值 
溢余资产价值 

非经营性资产

价值 
有息负债 可收回金额 

观达影视[注] 90,593.04 11,478.77 122.40 

 

102,194.21 

掌维科技[注] 50,273.81 10,565.48 1,505.24 

 

62,344.53 

科翼传播[注] 52,738.25 7,238.73 27.50 

 

60,004.48 

爱德康赛 41,828.365 1,009.436 109.325 7,843.540 35,103.586 

注：公司聘请具有证券评估资格的北京中企华资产评估有限公司对观达影视、

掌维科技、科翼传播截至 2017 年 12月 31日的 100%股东权益价值进行了以减值

测试为目的的评估，并由其于 2018年 4月 20日分别出具了中企华评报字(2018)

第 3369 号、第 3427 号、第 3428 号评估报告，评估报告对应的观达影视、掌维

科技、科翼传播在评估基准日 2017 年 12 月 31 日按收益法评估的企业股东全部

权益的公允价值分别为 102,194.21 万元，62,344.53万元，60,004.48 万元。 

 (2)对不包含商誉的资产组或者资产组组合进行减值测试，计算可收回金额，

并与相关账面价值相比较，确认相应的减值损失。 



(3)对包含商誉的资产组或者资产组组合进行减值测试，比较这些相关资产

组或者资产组组合的账面价值（包括所分摊的商誉的账面价值部分）与其可收回

金额，如相关资产组或者资产组组合的可收回金额低于其账面价值的，应当确认

商誉的减值损失。 

商誉的减值测试结果如下： 

                                                 单位：人民币万元 

被投资单位 

期末账面价值 

可收回金额 
对应资产组的合

并账面可辨认净

资产公允价值 

应分配的商誉的

账面价值 
合计 

观达影视 16,475.30 83,447.29 99,922.59 102,194.21 

掌维科技 13,765.31 44,691.88 58,457.19 62,344.53 

科翼传播 19,080.50 39,314.15 58,394.65 60,004.48 

爱德康赛 10,700.52 23,764.66 34,465.18 35,103.586 

根据上述测试结果，观达影视、掌维科技、科翼传播、爱德康赛包含商誉的

资产组账面价值低于可收回金额，商誉不存在减值迹象。 

【会计师意见】 

公司聘请的天健会计师事务所(特殊普通合伙) （以下简称会计师）对此发

表了意见如下： 

经核查，会计师认为公司对商誉的减值测试是谨慎的，依据是充分的，符合

《企业会计准则第 8号-资产减值》的相关要求。 

（2）对比可比公司数据，说明应商誉占净资产比例是否处于行业较高水平，

如是，请说明原因及合理性。 

【公司回复】 

公司是一家综合服务类广告企业，主营业务包括电视广告、内容及内容营销、

互联网广告、户外广告、品牌管理、其他广告等。根据wind行业分类，公司归属

于广告类，目前沪深两市共有21家广告类上市公司，其中17家2017年末存在商誉。

在前述17家上市公司中，商誉占归属于母公司净资产比例在70%以上的有5家，

30%~70%之间的有8家，30%以下的有4家，行业中位数为49.24%，行业均值为

47.39%；其中商誉占比30%以下的4家上市公司主要系最近三年未发生并购重组



业务，剔除上述4家则行业均值为60.90%。公司2017年末商誉占归属于母公司净

资产比例为60.84%，处于30%~70%区间，与大多数同行业上市公司商誉水平接

近，与行业均值也基本一致。 

2015 年起，公司陆续收购了产业链内多家企业，逐步形成了“IP 源头+内容

制作+营销宣发”的内容产业化运营平台。通过多年发展和外延并购，公司积累了

大量优质客户，以“全景、精准、传播”为定位，以内容为核心，为客户提供一站

式整合营销服务，为客户提供合理传播方案、提升客户品牌价值。公司选取的收

购标的均具备高成长性、在所属行业具有领先地位或具有成为行业领先者的潜力，

因而形成了较高的商誉，在收购整合初期商誉占公司净资产比例相对较高；未来

随着收购整合深入，公司与收购标的不断发挥整合协同效应，公司整体业绩不断

提升，该占比会逐渐降低。 

（3）说明公司对标的子公司进行整合管控、业务管理的主要措施和实际效

果，说明标的子公司内部控制是否有效、核心管理团队是否稳定以及经营管理

是否对个别人员存在重大依赖，并分析业绩承诺期届满后标的子公司经营风险

及相关管控情况。 

【公司回复】 

公司高度重视对各标的子公司的整合管控和业务管理，主要举措和实际效果

如下： 

1）整合管控 

目前，各标的子公司董事会、执行董事主要成员均由思美传媒委派。公司已

建立了投后管理制度，对公司治理、经营协同、财务管理、人力资源、信息化协

同、合规性管理、重大突发事项监管管理等方面的重要事项明确进行约定；建立

了定期沟通机制，强化业务协同和信息交流。 

公司对标的子公司均现场派驻财务总监，负责子公司日常财务工作，直接汇

报对象为公司财务中心负责人。标的子公司根据母公司的统一安排，开展年度、

月度、季度预算和财务分析的编制工作，做到财务的事前、事中、事后管理工作。

公司对标的子公司实行资金的统一管控，做到防范资金风险。 



2）业务管控 

各标的子公司是传媒产业链的上下游关系。公司通过业务协同，积极促进各

标的子公司的协作，如：科翼传播为观达影视提供影视剧宣传服务，思美母公司

为观达影视剧植入广告位招商，掌维科技为思美母公司提供文学IP版权的影视、

音频改编权，爱德康赛与思美母公司并肩比稿赢得客户。以上种种协作加强了思

美母公司、各标的子公司之间的业务协同，巩固了集团的凝聚力。 

各标的子公司定期向公司管理层汇报公司经营情况。公司管理层组织各业务

和职能部门赴标的子公司现场开展业务和管理交流。这些业务举措保障了公司管

理层及时了解标的子公司的经营情况，加强了集团内的业务协同，实现并购价值。 

公司按照上市公司内控要求建设标的子公司的内控制度，并重视内控制度的

落实。目前，标的子公司内控有效。在公司与标的子公司签署的股权转让协议中，

均对核心管理团队的持续任职和离职后的竞业禁止做出了要求。目前，各标的子

公司核心管理团队稳定。公司通过公司经营管理流程的设计、客户和供应商信息

的统一管理、后备干部团队的培养，避免业务对个别人员的依赖。 

目前，公司暂无业绩承诺期届满的标的子公司，但公司依然非常重视业绩承

诺期届满后的经营风险，主要采用以下举措来防范风险：加强与标的子公司业务

的交叉协同；培养标的子公司的后备人才；加强财务等重要管控职能的统一管理

等。 

（4）请公司执行商誉减值对利润的敏感性分析，并说明公司防范商誉减值

的主要措施，请充分提示未来商誉减值风险。 

【公司回复】 

1）商誉减值对利润的敏感性分析 

公司2017年底商誉净额19.94亿元，2017年度实现合并净利润2.40亿元。因合

并所确认商誉余额的绝对值较大，商誉减值对经营业绩的敏感性相对较高。以

2017年底合并净利润为基准，商誉每减值1%，则公司未来业绩将下降1,993.82万

元，合并净利润将下降8.29%。 



2）公司防范商誉减值的主要管理措施及风险提示 

①为防范商誉减值，公司主要采取以下措施： 

业务方面：公司对标的公司进行深层次整合，充分发挥协同效应、实现优势

互补，形成了“以内容为核心，内容营销、电视媒介营销、数字营销三位一体”

的整合营销服务能力。公司通过多年发展与外延并购，积累了大量的优质客户，

公司以“全景、精准、传播”为定位，能够向客户提供一站式整合营销服务，为

客户提供合理传播方案、提升客户品牌价值。公司形成了“IP源头+内容制作+

营销宣发”的内容产业化运营平台，能够在传媒行业日新月异的时代中，抓住重

点，以内容为核心，通过资源整合，使内容和内容营销在公司的整合营销服务体

系中发挥更大的作用，更好地为客户服务，使客户通过差异化营销，在竞争中脱

颖而出。 

人力资源方面：尽可能的保持标的公司经营管理团队的稳定性，在通过业绩

承诺及补偿、竞业禁止等方式对标的公司经营管理团队进行硬性约束的同时，采

用超额业绩奖励、内部职务提升等方式进行正向激励，以保持标的公司管理团队

的积极性和稳定性。 

业务流程方面：加强对重要业务流程的关键节点的控制，有效控制并购公司

的关键业务风险，确保并购公司重要业务的有效运作，降低业务风险。 

财务方面：公司向各标的公司委派财务人员，并通过信息系统一体化工具加

强对并购公司的预算管理和资金管控，从预算制定到执行全程监控，对并购公司

的经营情况进行监督。 

②商誉减值的风险提示 

公司在收购科翼传播等标的公司时，均在资产重组报告书或收购公告中，对

商誉减值进行了风险提示。 

鉴于标的公司未来业绩具有不确定性，若标的公司未来经营中不能较好地实

现收益，那么收购标的资产所形成的商誉将会面临减值风险，从而对公司资产情

况和经营业绩产生不利影响。 



敬请广大投资者注意投资风险。 

 

2、公司2017年实现营业收入41.87亿元，同比增长9.56%，实现归属于上市

公司股东的净利润（以下简称“净利润”）2.31亿元，同比增长63.25%，经营活

动产生的现金流量净额为-1.84亿元，较上年的3.91亿元大幅下降，请结合业务开

展情况，说明经营业绩较大变动的主要原因，并结合回款情况说明经营活动产

生的现金流量净额同比明显下降的主要原因。 

【公司回复】 

 (1)公司 2017 年度的营业收入及归属于母公司所有者的净利润及比较数据

列示如下： 

 项 目 2017 年度 2016 年度 变动额 变动百分比 

营业收入 4,187,168,250.54 3,821,738,706.64 365,429,543.90 9.56% 

归属于母公司所

有者的净利润 
231,088,681.77 141,554,051.32 89,534,630.45 63.25% 

公司 2017 年较 2016 年度经营业绩大幅增长的原因主要系公司 2017 年度通

过并购整合及业务布局，实现了业务的多元化发展，主要在电视剧的策划、制作

和发行业务及数字阅读业务上产生了较大的收益，对应业务收入相关数据列示如

下： 

项   目 2017 年度 2016 年度 变动额 

电视剧的策划、制作

和发行业务 

营业收入 302,711,082.02 1,079,725.89 301,631,356.13 

营业成本 193,789,429.04 391,509.43 193,397,919.61 

毛利 108,921,652.98 688,216.46 108,233,436.52 

数字阅读业务 

营业收入 136,037,480.09  136,037,480.09 

营业成本 52,999,668.49  52,999,668.49 

毛利 83,037,811.6  83,037,811.6 

合   计 

营业收入 438,748,562.11 1,079,725.89 437,668,836.22 

营业成本 246,789,097.53 391,509.43 246,397,588.10 

毛利 191,959,464.58 688,216.46 191,271,248.12 

电视剧的策划、制作和发行业务及数字阅读业务毛利水平较高，盈利能力较



强，故导致公司净利润的增长幅度远高于营业收入的增长幅度。 

(2) 公司经营活动现金流相关数据列示如下： 

 项 目 2017 年度 2016 年度 变动额 

销售商品、提供劳务

收到的现金 
3,766,459,205.96 4,010,372,930.86 -243,913,724.90 

购买商品、接受劳务

支付的现金 
3,565,331,916.19 3,282,622,759.93 282,709,156.26 

经营活动产生的现金

流量净额 
-184,023,086.62 391,070,225.41 -575,093,312.03 

 公司 2017 年度经营活动产生的现金流量净额较 2016 年度下降 5.75 亿元，

主要系销售商品、提供劳务收到的现金下降 2.43 亿元，购买商品、接受劳务支

付的现金增加 2.82亿元所致。 

销售商品、提供劳务收到的现金下降 2.43亿元，主要原因包括：公司 2017

年末应收账款余额增加 4.4亿元，应收账款余额增长原因分析及期后回款情况说

明详见本公告中对问询函提问 3 的回复中“(一) 营业收入同比持平而应收账款

同比明显增长的主要原因”之说明；同时，公司本期整体业务规模扩大也在一定

程度上增加了销售商品、提供劳务的现金流入。 

购买商品、接受劳务支付的现金增加 2.82亿元，主要原因包括：2017年度

公司整体业务规模扩大，成本采购端增加，导致现金流出增加；公司新增存货余

额 166,557,897.96 元，主要系公司本期布局电视剧的策划、制作和发行业务而

支付了大额的影视制作采购支出。 

 

3、2017年末，公司应收账款10.41亿元，同比增长59.02%，整体坏账准备计

提比例为8.46%，较上年提高2.39个百分点。请说明营业收入同比持平而应收账

款同比明显增长的主要原因，分析应收账款周转情况和账龄情况，说明相应坏

账准备计提是否充分、谨慎，请年审会计师发表意见。 

【公司回复】 

 (一) 营业收入同比持平而应收账款同比明显增长的主要原因 

公司应收账款相关比较数据列示如下： 

                                                    单位：人民币元 

 项 目 2017 年 12月 31 日 2016 年 12月 31 日 变动额 变动百分比 



/2017 年度 /2016 年度 

应收账款 1,137,464,746.01 697,075,030.60 440,389,715.41 63.18% 

坏账准备 96,177,567.55 42,280,251.43 53,897,316.12 127.48% 

账面价值 1,041,287,178.46 654,794,779.17 386,492,399.29 59.02% 

营业收入 4,187,168,250.54 3,821,738,706.64 365,429,543.90 9.56% 

经分析，公司应收账款余额明显增长的原因主要有以下几点： 

1. 公司广告代理业务主要客户应收账款余额增长较大 

经统计，公司 2017年末应收账款余额增幅较大的客户相关数据列示如下： 

                                                    单位：人民币元 

 名称 2017年末余额 2016年末余额 变动额 

客户 A1 205,181,311.54 91,630,585.64 113,550,725.90 

客户 A2 108,931,531.22 38,937,973.48 69,993,557.74 

客户 A3 57,095,201.82  57,095,201.82 

客户 A5 44,641,374.39 8,027,607.27 36,613,767.12 

 合计 415,849,418.97 138,596,166.39 277,253,252.58 

(1) 客户 A1应收账款增长原因分析 

客户 A1应收账款增长的原因主要系该客户在 2017年 10-12月新媒体的投放

金额较上年同期大幅增长所致，相关数据列示如下： 

单位：人民币元 

项 目 
2017年 10-12月 

/2017 年末 

2016年 10-12月 

/2016年末 
变动额 

广告代理含税收入 286,919,360.97 96,255,933.08 190,663,427.89 

应收账款余额 205,181,311.54 91,630,585.64 113,550,725.90 

截至年报审计报告日，该客户的期后回款金额为 169,759,817.25 元，占期

末余额的 82.74%；截至 2018 年 4 月 30 日，该客户的期后回款金额为

250,426,582.48元，已覆盖该公司应收账款期末余额。 

(2) 客户 A2应收账款增长原因分析 

客户 A2 应收账款增长的原因主要系该客户在 2017 年 8-12 月传统媒体的广

告投放金额较上年同期增长所致，相关数据列示如下： 

单位：人民币元 



项 目 
2017年 8-12月 

/2017 年末 

2016年 8-12月 

/2016年末 
变动额 

广告代理含税收入 109,647,511.57 136,175,284.50 -26,527,772.93 

其中：综艺及晚会

冠名或植入[注] 
 98,300,000.00  

剩余含税收入 109,647,511.57 37,875,284.50 71,772,227.07 

应收账款余额 108,931,531.22 38,937,973.48 69,993,557.74 

注：客户 A2 于 2016 年 8-12 月在浙江卫视、北京卫视的综艺节目、跨年晚

会等进行了冠名或者植入广告，对应广告款账期较短，已于当期收回，故在含税

收入中扣除。 

截至年报审计报告日，该客户的期后回款金额为 98,203,432.01元，占期末

余额的 90.15%。 

(3) 客户 A3应收账款增长原因分析 

客户 A3 系公司 2016 年新增客户，2016 年公司采用预收款的销售方式，因

公司与该客户合作良好，故从 2017年开始，公司根据不同的业务类型给予其 1-3

个月的信用期，导致 2017年末应收账款增幅较大。 

截至年报审计报告日，该客户的期后回款金额为 147,500,003.01 元，已覆

盖该公司应收账款期末余额。 

(4) 客户 A5应收账款增长原因分析 

客户 A5应收账款增长的原因主要系该客户在 2017年 10-12月传统媒体的广

告投放金额较上年同期增长所致，相关数据列示如下： 

                                                    单位：人民币元 

项 目 
2017年 10-12月 

/2017 年末 

2016年 10-12月 

/2016年末 
变动额 

广告代理含税收入 45,792,041.03 33,592,371.63 12,199,669.40 

其中：综艺植入[注]  24,375,000.00  

剩余含税收入 45,792,041.03 9,217,371.63 36,574,669.40 

应收账款余额 44,641,374.39 8,027,607.27 36,613,767.12 

注：客户 A5于 2016年 10-12月在浙江卫视综艺节目植入广告，对应广告款

账期较短，已于当期收回，故在含税收入中扣除。 

截至年报审计报告日，该客户的期后回款金额为 4,849,677.43 元，占期末



余额的 10.86%。截至 2018年 6月 22日，该客户的期后回款金额为 54,098,385.76

元，已覆盖该公司应收账款期末余额。 

2. 因并购整合导致应收账款余额增长 

2017 年，公司由于业务布局需要，通过收购观达影视、掌维科技等扩大了

公司的业务范围，相应增加了应收账款余额合计 87,841,002.18 元。 

3. 本期营业收入规模较上年同期增长了 9.56%，在一定程度上导致了公司

应收账款余额整体的增长。 

(二) 公司坏账准备计提情况 

1. 公司的应收账款周转情况 

                                                    单位：人民币元 

  项 目 2017 年度 2016 年度 变动额 

营业收入  4,187,168,250.54   3,821,738,706.64   

应收账款期初余额  697,075,030.60   714,602,459.73   

应收票据期初余额  79,136,818.82   93,856,132.14   

应收账款期末余额  1,137,464,746.01   697,075,030.60   

应收票据期末余额  35,130,519.70   79,136,818.82   

应收账款周转率(次) 4.30 4.82 -0.52 

应收账款周转天数(天) 83.78 74.64 9.14 

公司 2017 年度应收账款周转率较 2016 年度下降 0.52 次，应收账款周转天

数较 2016 年度上升 9.14 天，主要系 2017 年末应收账款余额增长所致，具体原

因分析详见本说明二(一)之说明。2017 年度周转天数 83.78 天，与公司给予客

户的信用期基本匹配。 

2. 公司应收账款坏账准备计提政策 

(1) 单项金额重大并单项计提坏账准备的应收账款 

单项金额重大的判断依据或金

额标准 
占应收账款账面余额 10%以上的款项 

单项金额重大并单项计提坏账

准备的计提方法 

单独进行减值测试，根据其未来现金流量现值低

于其账面价值的差额计提坏账准备 

对单项金额重大但未单项计提坏账准备的应收账款纳入信用风险特征组合

计提坏账准备。 

(2) 按信用风险特征组合计提坏账准备的应收款项 



1) 具体组合及坏账准备的计提方法 

按信用风险特征组合计提坏账准备的计提方法 

账龄组合 账龄分析法 

2) 账龄分析法 

账  龄（含，下同） 
广告业务 

计提比例(%) 

阅读业务 

计提比例(%) 

影视业务 

计提比例(%) 

0-3个月 5 1 5 

3-6个月 5 5 5 

6-12个月 5 10 5 

1-2年 10 20 10 

2-3年 30 50 50 

3-4年 50 100 100 

4-5年 80 100 100 

5年以上 100 100 100 

3. 坏账准备计提比例的比较分析 

对以账龄作为信用风险特征组合划分标准的坏账准备计提比例，公司选取了部分

国内同行业上市公司进行了对比分析，具体见下表： 

(1) 广告业务 

公司简称 证券代码 1年以内 1-2年 2-3年 3-4年 4-5年 5年以上 

粤传媒 002181 1% 5% 30% 80% 80% 100% 

利欧股份 002131 0.5% 10% 20% 100% 100% 100% 

麦达数字 002137 0.5% 10% 20% 100% 100% 100% 

省广股份 002400 0.5% 10% 20% 100% 100% 100% 

龙韵股份 603729 5% 10% 20% 30% 50% 100% 

华扬联众 603825 5% 10% 20% 100% 100% 100% 

中视传媒 600088 0% 5% 10% 30% 50% 100% 

平均数  1.79% 8.57% 20.00% 77.14% 82.86% 100% 

思美传媒  5% 10% 20% 50% 80% 100% 

从上表可以看出，公司广告业务的坏账准备计提比例与同行业上市公司基本

一致，其中一年以内的计提比例大于同行业上市公司的平均值。 

 (2) 阅读业务 



公司简称 证券代码 1年以内 1-2年 2-3年 3-4年 4-5年 5年以上 

中文在线 300364 2% 15% 50% 100% 100% 100% 

博易创为 836025 2% 15% 50% 100% 100% 100% 

点众科技 836285 5% 10% 20% 40% 80% 100% 

平均数  3% 13.33% 40% 80% 93.33% 100% 

思美传媒  5.33% 20% 50% 100% 100% 100% 

从上表可以看出，公司阅读业务的坏账准备计提比例大于同行业上市公司。 

(3) 影视业务 

公司简称 证券代码 
1年以

内 
1-2年 2-3年 3-4年 4-5年 5年以上 

长城影视 002071 1% 10% 30% 50% 100% 100% 

华策影视 300133 1% 10% 30% 50% 100% 100% 

幸福蓝海 300528 1% 5% 50% 100% 100% 100% 

唐德影视 300426 1% 5% 50% 100% 100% 100% 

华谊兄弟 300027 1% 5% 50% 100% 100% 100% 

华录百纳 300291 1% 10% 30% 50% 100% 100% 

完美世界 002624 1% 10% 50% 100% 100% 100% 

慈文传媒 002343 5% 10% 50% 100% 100% 100% 

平均数  1.50% 8.13% 42.50% 81.25% 100% 100% 

思美传媒  5% 10% 50% 100% 100% 100% 

从上表可以看出，公司影视业务应收账款坏账准备计提比例大于同行业上市

公司。 

4. 公司 2017年末坏账准备的计提情况 

(1) 类别明细情况 

                                                   单位：人民币元 

种 类 
账面余额 坏账准备 

金额 比例(%) 金额 计提比例(%) 

采用账龄分析法计提坏账

准备 
1,091,861,423.87 95.99 65,333,471.63 5.98 

单项金额不重大但单项计

提坏账准备 
45,603,322.14 4.01 30,844,095.92 67.64 

合  计 1,137,464,746.01 100.00 96,177,567.55 8.46 

(2) 采用账龄分析法计提坏账准备的应收账款 



单位：人民币元 

账  龄 
期末数 

账面余额 比例(%) 坏账准备 

1 年以内 1,034,240,233.35 94.72  51,273,645.03  

1-2 年       28,890,773.70  2.65        2,925,394.37  

2-3 年  20,148,636.56  1.85 6,047,546.97 

3-4 年        6,322,653.48   0.58        3,161,326.74   

4-5 年        1,667,841.28  0.15        1,334,273.02  

5 年以上          591,285.50  0.05          591,285.50  

小  计 1,091,861,423.87 100.00 65,333,471.63 

(3) 本期单项计提坏账准备的说明 

                                                    单位：人民币元 

单位名称 账面余额 坏账准备 账面价值 

青岛道格拉斯洋酒有限公司 34,285,026.39 23,999,518.47 10,285,507.92 

西藏乐视网信息技术有限公司 10,184,485.75 6,110,691.45 4,073,794.30 

乐视品牌文化传播（北京）有限公司 999,810.00 599,886.00 399,924.00 

其他 134,000.00 134,000.00  

   小  计 45,603,322.14 30,844,095.92 14,759,226.22 

1) 山东省青岛市城阳区人民法院于 2017年 5月 9日依法裁定受理青岛道格

拉斯洋酒有限公司破产清算，并于 2017年 5月 12日作出《山东省青岛市城阳区

人民法院裁定书》，指定山东中诚信律师事务所为青岛道格拉斯洋酒有限公司管

理人。截至 2017 年 12 月 31 日，公司应收青岛道格拉斯洋酒有限公司

34,285,026.39元，根据青岛道格拉斯洋酒有限公司破产清算第一次债权人会议

议程中《关于青岛道格拉斯洋酒有限公司财产状况的报告及财产管理方案》和谨

慎性原则，公司按照 70%的比例计提坏账准备 23,999,518.47 元。 

2) 截至 2017 年 12 月 31 日，观达影视应收西藏乐视网信息技术有限公司

10,184,485.75元，基于未来款项收回的不确定性，根据谨慎性原则，观达影视

按照 60%的比例计提坏账准备 6,110,691.45元。 

3) 截至 2017年 12月 31 日，科翼传播应收乐视品牌文化传播（北京）有限

公司 999,810.00 元，基于未来款项收回的不确定性，根据谨慎性原则，科翼传



播按照 60%的比例计提坏账准备 599,886.00元。 

公司的应收账款主要欠款单位包括国际 4A 公司、国际知名电商、大型国有

企业、知名医药企业、知名品牌汽车企业、省级电视台等，总体来说信誉良好，

款项无法回收的可能性相对较小，采用账龄分析法计提坏账准备且账龄在 1年以

内的应收账款占比达到了 94.72%；对本期存在较大减值风险的应收账款，公司

已根据谨慎性原则单项计提了减值准备。 

【会计师意见】 

会计师对此发表了意见如下： 

经核查，会计师认为公司的应收账款坏账准备计提是充分、谨慎的。 

 

4、2017年，公司互联网广告业务实现收入19.33亿元，同比增长53.21%，毛

利率8.14%，同比下降0.72个百分点；电视广告业务实现收入10.58亿元，同比下

降12.06%，毛利率9.04%，同比下降1.87个百分点；内容及内容营销业务实现收

入9.04亿元，同比下降19.97%，毛利率30.90%，同比提高19.41个百分点，请公

司结合前述业务开展情况，说明收入规模、毛利率水平变化的主要原因，分析

毛利率变化的合理性以及其对盈利能力的影响。同时，重点说明内容及内容营

销业务收入规模下降而毛利率水平大幅提高的原因。 

【公司回复】 

2017年，公司互联网广告业务实现收入19.33亿元，同比增长53.21%，主要

系公司获取了新客户的增量投放及开拓了信息流广告业务所致。2017年，公司互

联网广告业务毛利率8.14%，同比下降0.72个百分点，主要由于受到国内互联网

搜索广告市场竞争日益激烈，搜索引擎代理商的生存空间越来越窄的影响，搜索

广告业务毛利率下滑，导致公司互联网广告业务毛利率同比下降0.72%。 

2017年，公司电视广告业务实现收入10.58亿元，同比下降12.06%，毛利率

9.04%，同比下降1.87个百分点，主要由于国内广告市场的业态形式和营销模式

发生变化，广告主的营销预算向内容营销和互联网广告倾斜所致。 

公司的内容及内容营销业务包括数字阅读，电视剧的策划、制作和发行，综



艺节目及影视剧宣发、商业品牌整合营销和内容制作等。商业品牌整合营销主要

以冠名、赞助、植入营销等方式，2017年因部分大客户投放策略调整，比2016

年减少了商业品牌整合营销的投放量5.8亿。2017年，观达影视、掌维科技纳入

公司合并报表范围，为公司贡献内容及内容营销业务收入4.3亿元。综合以上因

素，公司2017年内容及内容营销业务收入同比下降19.97%。因公司进行战略并购，

调整业务结构，提高收入质量，电视剧发行业务、数字阅读业务的毛利率较高，

提升了公司2017年的整体毛利率至30.90%，同比提高19.41个百分点。 

整体来看，公司2017年度营业收入比上年增加9.56%，毛利率比上年提高

3.43%，整体收入规模、毛利率均稳中有升，公司发展基础夯实，发展前景良好。 

 

特此公告。 

思美传媒股份有限公司董事会 

2018 年 6 月 29 日 

 

 

 

 


	从上表可以看出，公司广告业务的坏账准备计提比例与同行业上市公司基本一致，其中一年以内的计提比例大于同行业上市公司的平均值。
	从上表可以看出，公司阅读业务的坏账准备计提比例大于同行业上市公司。



