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星美联合股份有限公司： 

 作为星美联合股份有限公司发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易的

独立财务顾问，新时代证券股份有限公司（以下简称“本独立财务顾问”）就深圳证

券交易所对星美联合股份有限公司发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易申

请文件提出的重组问询函（许可类重组问询函[2016]第 8 号）进行了进一步的核查、

并协调和组织了上市公司及各中介机构的反馈意见回复工作，并出具本补充独立财

务顾问核查意见。 

    本补充独立财务顾问核查意见所述的词语或简称与《新时代证券股份有限公司

关于星美联合股份有限公司发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易之独立财

务顾问报告》中“释义”所定义的词语或简称具有相同的涵义。 
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1、本次交易设有股份补偿条款，部分交易对手方三十六个月内对本次交易所

获得的股份分批解锁，请补充披露如交易对手方需承担业绩补偿责任时，对解除

锁定的股份比例的影响。并根据业绩补偿及股份锁定安排补充披露股份锁定安排

与利润承诺是否匹配，能否全面覆盖业绩补偿金额，如否，说明覆盖比例、交易

对手方的履约能力及保障措施并提示相关风险。独立财务顾问就交易对手方的履

约能力及保障措施是否充分进行分析并发表明确意见。 

 回复： 

一、本次交易设有股份补偿条款，部分交易对手方三十六个月内对本次交易所

获得的股份分批解锁，请补充披露如交易对手方需承担业绩补偿责任时，对解除锁

定的股份比例的影响。 

交易对方已就其因本次交易所取得的上市公司股份（包括由于上市公司在股份

锁定期间送红股、转增股本等原因导致交易对方新增的上市公司的股票）的锁定期

进行了承诺，具体如下： 

1、陈援、钟君艳及其一致行动人（浙江欢瑞、钟金章、陈平）通过本次交易取

得的上市公司股份自上市之日起，至三十六（36）个月届满之日和欢瑞世纪股东与

上市公司就本次交易签署的《利润补偿协议》及《利润补偿协议之补充协议》约定

的利润补偿义务履行完毕之日中的较晚日不进行转让，但按照其与上市公司签署的

《利润补偿协议》及《利润补偿协议之补充协议》由上市公司进行回购或赠送的股

份除外，之后按照中国证监会及深交所的有关规定执行。 

本次交易完成后6个月内如上市公司股票连续20个交易日的收盘价低于本次交

易发行价，或者交易完成后 6个月期末收盘价低于本次交易发行价的，陈援、钟君

艳及其一致行动人本次交易获得的上市公司股票的锁定期在上述第 1项约定的基础

上，再自动延长 6个月。 

2、取得本次交易上市公司发行的股份时，持续拥有欢瑞世纪权益的时间不足

12 个月的欢瑞世纪股东，本次交易取得的上市公司股份自上市之日起，至三十六

（36）个月届满之日和利润补偿义务履行完毕之日中的较晚日不进行转让，但按照

其与上市公司签署的《利润补偿协议》及《利润补偿协议之补充协议》由上市公司
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进行回购或赠送的股份除外，之后按照中国证监会及深交所的有关规定执行。 

3、取得本次交易上市公司发行的股份时，持续拥有欢瑞世纪权益的时间超过

12 个月的欢瑞世纪股东，本次交易所取得的上市公司股份自上市之日起，至十二

（12）个月届满之日不进行转让。之后，解锁按照如下安排进行： 

①自本次交易股份发行上市之日起满 12个月，其未参与业绩对赌的部分，即其

本次交易所取得的上市公司股份数量的 14%部分解除锁定； 

②自本次交易股份发行上市之日起满 12个月，且经审计机构对本次交易股份发

行完成当年欢瑞世纪该年度实际盈利情况进行审计并出具《专项审核报告》后，其

已履行完毕补偿义务或根据实际情况当年度无需进行补偿，其当年可解除锁定的股

份数量不超过其因本次交易而取得的上市公司股份数量的 73%； 

③自本次交易股份发行上市之日起满 24个月，且经审计机构对本次交易股份发

行完成次年欢瑞世纪该年度实际盈利情况进行审计并出具《专项审核报告》后，其

已履行完毕补偿义务或根据实际情况当年度无需进行补偿，其累计可解除锁定的股

份数量不超过其因本次交易而取得的上市公司股份数量的 83%； 

④自本次交易股份发行上市之日起满 36个月，且经审计机构对本次交易股份发

行完成第三年欢瑞世纪该年度实际盈利情况进行审计并出具《专项审核报告》后，

其已履行完毕补偿义务或根据实际情况当年度无需进行补偿，其剩余未解禁股份解

除锁定。 

4、欢瑞世纪股东对其用于认购股份的欢瑞世纪的股权，部分股权持续拥有权益

的时间不足 12个月，部分股权持续拥有权益的时间超过 12个月，则该等股东相应

股权所认购的上市公司相应股份的锁定期分别适用承诺函第（2）、（3）项的规定。 

在报告书“重大事项提示之十、本次重组对中小投资者权益保护的安排之（五）

股份锁定安排”补充披露内容如下： 

如交易对手方需承担业绩补偿责任时，根据每一年度利润实现比例的不同，对

分批锁定的交易对方股份锁定的影响如下： 
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时间 补偿主体 

如该年

度无需

补偿时

剩余的

锁定比

例 

利润实现比例对应的股份补偿比例 

30% 60% 90% 

应补偿

总比例 

原锁定

比例 

补偿比

例 

剩余锁

定比例 

应补偿

总比例 

原锁定

比例 
补偿比例 

剩余锁

定比例 

应补偿

总比例 

原锁定

比例 

补偿比

例 

剩余锁

定比例 

2016

年度 

陈援、钟

君艳及一

致行动人 

30.15% 
18.77% 

30.15% 18.77% 11.38% 
10.72% 

30.15% 10.72% 19.43% 
2.68% 

30.15% 2.68% 27.47% 

其他 19.24% 19.24% 0.00% 19.24% 19.24% 0.00% 19.24% 19.24% 0.00% 19.24% 

2017

年度 

陈援、钟

君艳及一

致行动人 

30.15% 
22.58% 

11.38% 11.38% 0.00% 
12.90% 

19.43% 12.90% 6.53% 
3.23% 

27.47% 3.23% 24.24% 

其他 12.31% 19.24% 11.20% 8.04% 19.24% 0.00% 12.31% 19.24% 0.00% 12.31% 

2018

年度 

陈援、钟

君艳及一

致行动人 

0.00% 
28.65% 

0.00% 0.00% 0.00% 
16.37% 

6.53% 6.53% 0.00% 
4.09% 

24.24% 4.09% 0.00% 

其他 0.00% 8.04% 8.04% 0.00% 12.31% 9.84% 0.00% 12.31% 0.00% 0.00% 

注：1、应补偿总比例=承诺当年利润金额/承诺累计利润金额*利润未实现比例 

2、为简化计算，假设各期未利润实现比例相同； 

3、如该年度无需补偿时剩余的锁定比例计算，以 2016年 5月倒推持有欢瑞股份时间是否满 12个月确定锁定股份数量及期限，以本次发行股份购买资产所发

行的 39,164.49万股为基数，根据每年的解锁比例不同（其他股东 2016-2018年依次解锁 73%、83%、100%），具体锁定股份的数量、时间及比例如下： 

 陈援、钟君艳及一致行动人 其他股东 

锁定时间 3 年 3 年 1 年 合计 

锁定股份数（万股） 11,808.09  203.18  27,153.22  27,356.40 

锁定比例 30.15% 0.52% 69.33% 69.85% 

2016 年度 30.15% 0.52% 18.72% 19.24% 

2017 年度 30.15% 0.52% 11.79% 12.31% 

2018 年度 0 0 0 0 



关于星美联合发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易之补充独立财务顾问核查意见 

5 
 

持续拥有欢瑞世纪权益的时间超过 12 个月的欢瑞世纪股东，如该年度需履

行股份补偿义务，则该交易对方可申请解除锁定的股份数为该年度其可解除锁定

的股份总数减去已履行补偿义务的股份数的数量；如该年度已履行补偿义务的股

份数超过其可解除锁定的股份总数，则该交易对方该年度不得申请解除股份锁

定。 

二、根据业绩补偿及股份锁定安排补充披露股份锁定安排与利润承诺是否

匹配，能否全面覆盖业绩补偿金额，如否，说明覆盖比例、交易对手方的履约

能力及保障措施并提示相关风险。 

（一）股份锁定安排与利润承诺是否匹配，是否全面覆盖业绩补偿金额 

1、盈利预测承诺 

本次拟注入资产拟按照收益法评估作价，为保证本次重大资产重组的拟注入

资产盈利切实可靠，切实保障上市公司及广大股东的利益，根据评估机构对拟注

入资产的评估值、本次交易的 60 名交易对方的承诺，欢瑞世纪于 2015年度、2016

年度、2017年度和 2018年度实现的合并报表中归属于母公司的净利润将分别不

低于 1.70亿元、2.41亿元、2.90 亿元和 3.68亿元；扣非净利润分别不低于 1.52

亿元、2.23亿元、2.70亿元和 3.43亿元。 

2、盈利预测补偿 

（1）盈利预测补偿的触发条件 

当欢瑞世纪承诺年度每一年度截至当期期末累积实际净利润或实际扣非净

利润数额，未能达到截至当期期末累积承诺净利润或承诺扣非净利润数额时，60

名交易对方应按利润补偿协议的约定向上市公司进行补偿。 

本次交易完毕后，上市公司将在利润补偿期限每一年度结束时，聘请具有证

券期货业务资格的会计师事务所对补偿期内实际实现的合并报表归属于母公司

所有者净利润和合并报表扣除非经常性损益后归属于母公司所有者净利润出具

专项审核报告，并以该审核报告中确定的数字作为实际净利润和实际扣非净利

润。 

（2）盈利预测补偿 

1）盈利预测补偿的原则 
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盈利预测补偿的触发条件成立时，60名交易对方按照如下顺序进行补偿： 

①首先由陈援、钟君艳及其一致行动人以本次交易获得的上市公司股份（即

上市公司为购买其所持欢瑞世纪股份而向其发行的股份数）按照比例（比例计算

方式为：陈援、钟君艳及其一致行动人中每一单独主体原来所持有欢瑞世纪股份

比例/陈援、钟君艳及其一致行动人原来合计持有欢瑞世纪股份比例）向上市公

司补偿； 

②陈援、钟君艳及其一致行动人本次交易获得的上市公司全部股份全部支付

补偿后，如仍有未能补偿的部分，再由其他欢瑞世纪股东各自按照其原来所持的

欢瑞世纪股份占其他欢瑞世纪股东（除陈援、钟君艳及其一致行动人外）原来合

计所持的欢瑞世纪股份中的比例，用其在本次交易获得的上市公司股份进行股份

补偿，其他欢瑞世纪股东各自承担的补偿最多为其本次交易获得的上市公司股份

的 86%部分； 

对于每年需补偿的股份数将由上市公司以 1元总价回购并予以注销。 

上述补偿方式经交易各方协商确定，已与上市公司签署了《利润补偿协议》

及《利润补偿协议之补充协议》，符合《重大资产重组管理办法》的相关规定。 

本次《利润补偿协议之补充协议》的签订，表明本公司控股股东及实际控制

人对“在上市公司召开审议《星美联合股份有限公司发行股份购买资产并募集配

套资金暨关联交易报告书（草案）》的董事会以前按中国证监会关于《关于上市

公司监管法律法规常见问题与解答修订汇编》第八项的相关规定对业绩补偿事项

做出调整”的承诺得以完成。且，欢瑞世纪全体股东承诺补偿的股份数已总体

达到因本次交易获得的上市公司股份数的 90%，符合中国证监会《关于上市公司

监管法律法规常见问题与解答修订汇编》第八项的相关规定。 

2）股份补偿的计算方式 

①净利润计算应补偿股份的数量=（截至当期期末累积承诺净利润－截至当

期期末累积实际净利润）×本次交易发行的股份总数÷承诺年度内各年的承诺净

利润总和－已补偿股份数量 

②扣非净利润计算应补偿股份的数量=（截至当期期末累积承诺扣非净利润

－截至当期期末累积扣非实际净利润）×本次交易发行的股份总数÷承诺年度内

各年的承诺扣非净利润总和－已补偿股份数量 
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每年应补偿股份数量按照当年净利润计算应补偿的股份的数量与当年扣非

净利润计算应补偿股份的数量孰高的原则确定。补偿股份数量合计不超过本次交

易发行的股份总量。在各年计算的补偿股份数量小于零（0）时，按零（0）取值，

即已经补偿的股份不冲回。 

3）上市公司实施分红、送股、公积金转增股本后的股份补偿 

如盈利预测期间内，因上市公司送股、资本公积金转增股本等除权行为导致

60 名交易对方持有的上市公司股份数变化的，60 名交易对方依据盈利预测补偿

协议计算可进行股份补偿的数额应当包括该等交易对方本次交易认购的股份数，

以及因送股、转增等相应增加的股份数之和。 

如交易对方根据盈利预测补偿协议的约定向上市公司进行股份补偿的，且盈

利预测期间内上市公司进行过现金分红的，该等交易对方应将按前述公式计算的

应补偿股份对应的分红收益，在回购股份实施前全部赠送给上市公司；如盈利预

测期间内因上市公司送股、资本公积金转增股本等除权行为导致应履行补偿义务

的交易对方持有的上市公司股份数变化的，该等交易对方应补偿的股份数量应调

整为：前述公式计算的应补偿的股份数×(1+转增或送股比例)。 

4）资产减值补偿 

盈利预测期间届满后，上市公司应聘请具有证券期货从业资格的审计机构对

欢瑞世纪进行减值测试。如经测试，欢瑞世纪期末减值额＞盈利预测期间内已补

偿股份总数×本次交易发行价格，则陈援、钟君艳应以现金方式向上市公司支付

根据以下方式计算的资产减值补偿： 

资产减值补偿的金额=欢瑞世纪期末减值额−盈利预测期间内已补偿股份总

数×本次交易发行价格。 

前述减值额为本次交易欢瑞世纪作价减去期末欢瑞世纪的评估值并扣除补

偿期限内欢瑞世纪股东增资、减资、接受赠与以及利润分配的影响。 

欢瑞世纪减值补偿与盈利承诺补偿合计不应超过本次交易中上市公司收购

欢瑞世纪 100%股权的总对价。 

5）盈利承诺补偿的实施 

如果具有证券期货业务资格的会计师事务所出具的专项审核意见表明须进

行补偿的，则在专项审核意见出具之日起 10 个交易日内，由上市公司董事会计
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算确定股份回购数量或需补偿现金金额，向股东大会提出以总价 1元的价格定向

回购股份或将补偿现金给予上市公司的议案。在股东大会通过上述定向回购股份

或将补偿现金给予上市公司的议案后 30 日内，由上市公司办理相关股份的回购

及注销手续。 

若上述上市公司回购股份并注销之事宜由于包括但不限于股东大会未通过、

上市公司减少注册资本事宜未获相关债权人认可等原因而无法实施的，则上市公

司将在股东大会决议公告或确定不能获得所需批准后 10 个交易日内书面通知补

偿义务人，补偿义务人应在接到通知后 30 日内，将应予回购的股份数量赠送给

上市公司股东大会股权登记日或者董事会确定的股权登记日登记在册的全体股

东（除补偿义务人），股东按照其持有的股份数量占股权登记日的上市公司股本

数量（扣除应回购股份数量后）的比例享有获赠股份。 

3、发行股份购买资产股份锁定安排 

交易对方已就其因本次交易所取得的上市公司股份（包括由于上市公司在股

份锁定期间送红股、转增股本等原因导致交易对方新增的上市公司的股票）的锁

定期进行了承诺，具体如下： 

（1）陈援、钟君艳及其一致行动人（浙江欢瑞、钟金章、陈平）通过本次

交易取得的上市公司股份自上市之日起，至三十六（36）个月届满之日和欢瑞世

纪股东与上市公司就本次交易签署的《利润补偿协议》及《利润补偿协议之补充

协议》约定的利润补偿义务履行完毕之日中的较晚日不进行转让，但按照其与上

市公司签署的《利润补偿协议》及《利润补偿协议之补充协议》由上市公司进行

回购或赠送的股份除外，之后按照中国证监会及深交所的有关规定执行。 

本次交易完成后 6 个月内如上市公司股票连续 20 个交易日的收盘价低于本

次交易发行价，或者交易完成后 6个月期末收盘价低于本次交易发行价的，陈援、

钟君艳及其一致行动人本次交易获得的上市公司股票的锁定期在上述第 1 项约

定的基础上，再自动延长 6个月。 

（2）取得本次交易上市公司发行的股份时，持续拥有欢瑞世纪权益的时间

不足 12 个月的欢瑞世纪股东，本次交易取得的上市公司股份自上市之日起，至

三十六（36）个月届满之日和利润补偿义务履行完毕之日中的较晚日不进行转让，

但按照其与上市公司签署的《利润补偿协议》及《利润补偿协议之补充协议》由
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上市公司进行回购或赠送的股份除外，之后按照中国证监会及深交所的有关规定

执行。 

（3）取得本次交易上市公司发行的股份时，持续拥有欢瑞世纪权益的时间

超过 12 个月的欢瑞世纪股东，本次交易所取得的上市公司股份自上市之日起，

至十二（12）个月届满之日不进行转让。之后，解锁按照如下安排进行： 

①自本次交易股份发行上市之日起满 12 个月，其未参与业绩对赌的部分，

即其本次交易所取得的上市公司股份数量的 14%部分解除锁定； 

②自本次交易股份发行上市之日起满 12 个月，且经审计机构对本次交易股

份发行完成当年欢瑞世纪该年度实际盈利情况进行审计并出具《专项审核报告》

后，其已履行完毕补偿义务或根据实际情况当年度无需进行补偿，其当年可解除

锁定的股份数量不超过其因本次交易而取得的上市公司股份数量的 73%； 

③自本次交易股份发行上市之日起满 24 个月，且经审计机构对本次交易股

份发行完成次年欢瑞世纪该年度实际盈利情况进行审计并出具《专项审核报告》

后，其已履行完毕补偿义务或根据实际情况当年度无需进行补偿，其累计可解除

锁定的股份数量不超过其因本次交易而取得的上市公司股份数量的 83%； 

④自本次交易股份发行上市之日起满 36 个月，且经审计机构对本次交易股

份发行完成第三年欢瑞世纪该年度实际盈利情况进行审计并出具《专项审核报

告》后，其已履行完毕补偿义务或根据实际情况当年度无需进行补偿，其剩余未

解禁股份解除锁定。 

（4）欢瑞世纪股东对其用于认购股份的欢瑞世纪的股权，部分股权持续拥

有权益的时间不足 12个月，部分股权持续拥有权益的时间超过 12个月，则该等

股东相应股权所认购的上市公司相应股份的锁定期分别适用承诺函第（2）、（3）

项的规定。 

4、利润实现比例对应的股份补偿比例上限 

在报告书“重大风险提示之十、利润实现比例低于股份补偿比例上限时，

存在补偿义务人所持未解除锁定股份不足以补偿的风险”及“第十三节风险因

素之八、业绩补偿承诺与安排之（四）利润实现比例对应的股份补偿比例上限”

补充披露内容如下： 
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时间  补偿主体 

利润实现比例对应的股份补偿比例上限 

57.54% 

补偿比例 原锁定比例 补偿比例 剩余锁定比例 

2016 年度 

陈援、钟君艳及一

致行动人 11.38% 
30.15% 11.38% 18.77% 

其他 19.24% 0.00% 19.24% 

2017 年度 

陈援、钟君艳及一

致行动人 13.70% 
18.77% 13.70% 5.07% 

其他 19.24% 0.00% 12.31% 

2018 年度 

陈援、钟君艳及一

致行动人 17.38% 
5.07% 5.07% 0.00% 

其他 12.31% 12.31% 0.00% 

当欢瑞世纪累计实现利润比例低于 57.54%时，存在补偿义务人所持未解除

锁定股份不足以补偿的风险。 

考虑到如下因素，本次交易利润补偿具备充分的保障措施： 

1、欢瑞世纪具备储备了丰富的优质 IP 资源，并积累了多年精品影视剧开

发制作的经验和成熟的团队，为完成未来业绩承诺，欢瑞世纪已经制定了明确

的影视剧开发计划，以充分保证未来承诺业绩的可实现性； 

2、陈援、钟君艳作为上市公司及欢瑞世纪的实际控制人，陈援、钟君艳及

其一致行动人作为第一顺位补偿主体，以其持有的欢瑞世纪 30.15%股份全额参

与利润补偿，强有力地协调了实际控制人与承诺利润实现的关系，防范了可能

的道德风险； 

3、本次交易中安排了资产减值补偿，盈利预测期间届满后，如经测试，欢

瑞世纪期末减值额＞盈利预测期间内已补偿股份总数×本次交易发行价格，则

陈援、钟君艳应将以现金方式向上市公司支付资产减值补偿，有效保障了上市

公司的利益。 

（二）独立财务顾问意见 

综上所述，本次交易业绩补偿安排已就标的资产实际盈利数不足利润预测

数的情形作出保障安排，交易对方通过本次交易取得的上市公司新增股份全部
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为分期解锁，股份补偿不足可在盈利预测期间届满后进行资产减值补偿，有效

保障了上市公司的利益。交易对方具有履约能力。 

 

2、报告书显示，本次重组拟配套募集资金总额不超过 15.3 亿元用于标的

资产电视剧、电影的投资、特效后期制作中心及补充公司流动资金，请补充披

露配套募集资金带来的收益及对应资金成本对评估的影响及合理性。并补充披

露业绩承诺期间对应的交易标的实际净利润数中是否包含本次配套募集资金带

来的收益，并补充披露理由及其合理性。独立财务顾问核查并发表意见。 

回复： 

独立财务顾问意见：经核查，本次评估没有考虑配套募集资金带来的收益及

对应资金成本对评估的影响，业绩承诺期间对应的交易标的实际净利润是考虑公

司在现有模式下正常运转所产生的效益，不包含本次配套募集资金带来的收益。
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