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甘肃刚泰控股（集团）股份有限公司 

关于对上海证券交易所问询函的回复公告 

 

甘肃刚泰控股（集团）股份有限公司（以下简称“公司”）于 2017 年 12 月

28 日召开公司第九届董事会第十五次会议审议通过了《关于公司意向出售北京

瑞格嘉尚文化传播有限公司股权的议案》和《关于公司意向收购北京盈衍网络科

技有限公司股权的议案》等相关议案，并于 2017 年 12 月 29 日在《中国证券报》、

《上海证券报》、《证券时报》、及上海证券交易所网站（www.sse.com.cn）披露

了相关公告。 

2018年1月2日，公司收到上海证券交易所《关于对甘肃刚泰控股（集团）股

份有限公司资产交易事项的问询函》（上证公函[2018]0007号）（以下简称“《问

询函》”），并于2018年1月3日披露了相关内容。根据《问询函》的相关要求，

公司与各中介机构对相关问题进行了认真分析和回复。现将公司对上海证券交易

所《问询函》的回复公告如下： 

一、2016 年 1 月，公司完成非公开发行收购瑞格传播，瑞格传播主营业务

为娱乐营销及内容投资及制作。公司项目必要性及可行性中披露，瑞格传播的

娱乐营销媒介可有力推动公司品牌推广。本次公告披露，出售瑞格传播将剥离

与公司主营业务不相关的资产业务。请公司补充披露： 

（1）自收购完成以来，瑞格传播完成的品牌广告、联合推广及产品授权等

主要业务项目，并说明在项目中实现的主要收入来源； 

公司回复： 

自收购完成以来，截至 2017 年 11 月 30 日，瑞格传播完成的主要项目包括

《冰雪奇缘》《变形金刚》、《钢铁侠》等，瑞格传播在项目中实现的主要收入来

源的具体情况如下： 

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在虚假记载、误导性陈述或者重大

遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 



收入总计 

（万元） 
业务板块  收入来源 

收入金额 

（万元） 

销售占比 

（%） 

39,337.79 

娱乐营销 

广告植入及联推 14,737.95  37.47 

内容定制 2,972.55  7.56 

广告投放 8,679.25  22.06 

策划咨询 1,900.95  4.83 

内容投资与制作 
发行收入 2.91  0.01 

版权收入 10,858.13  27.60 

其它 其他收入 186.06  0.47 

（2）自收购完成以来，瑞格传播完成的公司品牌推广项目和推广效果评估

情况 

公司回复： 

自收购完成以来，瑞格传播完成的公司品牌推广项目共计 8个，主要项目包

括对公司珠宝产品广告片的制作剪辑以及珠宝产品在影片或综艺节目中的联合

推广或植入等。项目的总体执行效果较为良好。 

（3）瑞格传播收购目标的实现情况，以及收购完成后短期又出售的原因及

合理性； 

公司回复： 

1）瑞格传播收购目标的实现情况 

根据众华会计师出具的《甘肃刚泰控股（集团）股份有限公司非公开发行股

票业绩承诺实现情况说明专项审核报告》（众会字（2016）第 2114 号）以及《甘

肃刚泰控股（集团）股份有限公司关于北京瑞格嘉尚文化传播有限公司业绩承诺

实现情况说明专项审核报告》（众会字（2017）第 3937 号），瑞格传播 2015 年与

2016 年的业绩承诺实现情况具体如下： 

单位：万元 

业绩承诺主体 项 目 2015 年 2016 年 

瑞格传播 

业绩承诺数 4,000.00 5,400.00 

业绩实现数 4,243.15 4,595.86 

差异数 243.15 -804.14 



完成率 106.08% 85.11% 

业绩承诺期内，瑞格传播 2015 年业绩实现数高于当期业绩承诺数，2015 年

业绩承诺已完成；而 2016 年由于项目进度及营业收入未达预期，瑞格传播当期

的业绩实现数低于业绩承诺数，未能完成 2016 年业绩承诺，按之前的双方协议

规定计算，两年累计业绩承诺完成率为 94.03%。 

截至 2017 年 11 月 30 日，瑞格传播未经审计的扣除非经常性损益后的净利

润为 5,222.46 万元，占 2017 年度业绩承诺数的 71.54%。 

截至本回复出具之日，关于瑞格传播 2017 年度业绩实现情况的审计工作仍

在积极推进中，公司将在 2017 年度审计工作全部完成后，根据相关法律法规要

求，及时披露瑞格传播 2017 年度的业绩实现情况。若瑞格传播的业绩实现数低

于业绩承诺数，则公司将按照《瑞格传播股权收购协议》及《瑞格传播股权收购

协议之补充协议》要求瑞格传播的业绩承诺方进行补偿。 

完成对瑞格传播的收购后，公司以瑞格传播为品牌建设和宣传平台，完成了

一系列在影视剧、动漫、网络剧和栏目的品牌植入、联合推广等业务，进一步增

强了公司整体竞争能力，基本实现公司收购瑞格传播的目的。 

2）收购完成后短期又出售的原因及合理性 

根据市场环境的变化和公司各块业务的发展，公司战略从最初收购瑞格传播

时从品牌传播、影视植入到黄金珠宝销售等围绕“黄金珠宝”业务的大范围、多

领域的业务矩阵，到今天逐渐转向专注于黄金珠宝零售业务，公司进行了方向调

整和战略聚焦，这种调整和聚焦是建立在公司现有品牌的定位和市场反馈上的。 

由于瑞格传播所处的传播行业与公司所处的黄金珠宝行业在行业特性上存

在一定的区别，与公司主要经营单位的管控方式、业务模式、人员结构等方面均

存在一定的差异，增加了管理成本，扩大了管理难度。因此，公司出售瑞格传播

有利于提升公司整体的运营效率。 

（4）结合非公开发行必要性和可行性，以及关于本次交易影响的不同表述，

说明是否存在前后信息披露不一致的情形。 

公司回复： 

2015 年，结合中国经济周期所处阶段和为股东创造稳定价值的目的，公司

制定了向下游扩展增强消费属性，降低周期属性的发展战略。根据《甘肃刚泰控



股(集团)股份有限公司非公开发行股票预案(三次修订稿)》，随着黄金珠宝行业

竞争的加剧和消费者消费层次的升级，为加强公司的品牌建设和市场推广，公司

拟收购瑞格传播的 100%股权。收购完成后，公司将以瑞格传播为品牌建设和宣

传平台，借助其在影视剧、动漫、网络剧和栏目的品牌植入、联合推广等业务优

势助力公司品牌建设和推广，为公司黄金珠宝的互联网等多渠道销售提供营销宣

传，发挥整合协同效应，促进公司黄金珠宝产品的销售，从而有力推动公司发展

战略的实施，提升公司综合竞争能力。 

完成对瑞格传播的收购后，公司以瑞格传播为品牌建设和宣传平台，完成了

一系列在影视剧、动漫、网络剧和栏目的品牌植入、联合推广等业务，也帮助了

公司旗下珠宝品牌的建设和推广，进一步增强了公司整体竞争能力，基本实现了

公司收购瑞格传播的目的，符合当时公司收购瑞格传播的战略目标。 

为优化公司的运营效率，重点聚焦黄金及黄金饰品业务，进一步提高公司核

心竞争力，公司拟向广翰投资出售所持瑞格传播 100%的股权。同时，就瑞格传

播出现的资产与业务整合风险、标的公司未能实现业绩承诺风险等，公司已在《甘

肃刚泰控股(集团)股份有限公司非公开发行股票预案(三次修订稿)》中充分披露

相关风险提示，因此不存在前后信息披露不一致的情形。 

 

二、前期公告披露，2015 年度、2016 年度、2017 年度瑞格传播业绩承诺净

利润分别为 4,000 万元、5,400 万元、7,300 万元，2015 年度、2016 年度分别

实现净利润 4,243.15 万元、4,595.86 万元，2017 年上半年仅实现净利润

1,393.93 万元。请补充披露： 

（1）瑞格传播 2016 年度未能完成业绩承诺的具体原因，以及业绩补偿情

况； 

公司回复： 

2016 年起，众多传播行业巨头纷纷加大对影视方面的投入，导致行业竞争

加剧，瑞格传播为争取更多的客户资源，加大了市场投入，经营成本上升。此外，

瑞格传播的部分业务尚处于持续投入期，培育客户和市场需要一定时间。上述情

况导致项目进度及营业收入未达预期，瑞格传播 2016 年度的业绩实现数低于业

绩承诺数，当年业绩承诺完成率为 85.11%，未能完成 2016 年业绩承诺。按之前



的双方协议规定计算，两年累计业绩承诺完成率为 94.03%，与承诺净利润相差

560.99 万元。 

根据《瑞格传播股权收购协议》及《瑞格传播股权收购协议之补充协议》，

如瑞格传播在承诺期内各年度未能实现赫连剑茹、戢二卫、凯泰厚德承诺的净利

润，则赫连剑茹、戢二卫、凯泰厚德将在承诺期内各年度《专项审核报告》在指

定媒体披露后，优先以现金方式向上市公司进行补偿，当期应补偿现金金额为瑞

格传播截至当期期末各年度累积承诺净利润与截至当期期末各年度累积实际净

利润之间的差额；赫连剑茹、戢二卫、凯泰厚德应在收到上市公司关于支付当期

应补偿现金金额的通知后十个工作日内支付补偿金。如瑞格传播在承诺期内各年

度未能实现赫连剑茹、戢二卫、凯泰厚德承诺的净利润，且赫连剑茹、戢二卫、

凯泰厚德在协议约定的期限内未能依约履行现金补偿义务，则赫连剑茹应以股份

方式向上市公司进行补偿。 

截至本回复出具之日，赫连剑茹等人已出具《确认函》，自愿以部分对瑞格

传播及其下属子公司共计享有 6,015,382.64 元债权等额抵消的方式代赫连剑茹、

戢二卫、杭州凯泰厚德履行相关协议项下的业绩补偿义务。自确认函出具之日起，

瑞格传播及其下属子公司无需再向确认人偿还与应补偿金额等额的债务。 

（2）瑞格传播 2017 年度业绩承诺是否能够顺利完成，如否，请说明具体

原因以及业绩补偿是否存在障碍； 

公司回复： 

截至 2017 年 11 月 30 日，瑞格传播未经审计的扣除非经常性损益后的净利

润为 5,222.46 万元，占 2017 年度业绩承诺数的 71.54%。根据瑞格传播现有合

同执行的情况，瑞格传播在 2017 年实现相应业绩承诺具有较高的可实现性。 

截至本回复出具之日，关于瑞格传播 2017 年度业绩实现情况的审计工作仍

在积极推进中，公司将在 2017 年度审计工作全部完成后，根据相关法律法规要

求，及时披露瑞格传播 2017 年度的业绩实现情况。 

若瑞格传播届时出现未达到业绩承诺数的情形，赫连剑茹、戢二卫、凯泰厚

德将根据《瑞格传播股权收购协议》及《瑞格传播股权收购协议之补充协议》的

约定，积极履行相关业绩补偿措施，不存在影响本次业绩补偿实施的重大障碍。 

（3）结合上述问题，说明前期评估是否审慎，请评估机构银信资产评估有



限公司发表意见。 

银信资产评估有限公司（以下简称：银信评估）接受公司委托，以 2014 年

12 月 31 日为评估基准日，为刚泰控股收购瑞格传播 100%股权而涉及的瑞格传播

股东全部权益价值进行了评估，并出具了《甘肃刚泰控股(集团)股份有限公司拟

收购北京瑞格嘉尚文化传播有限公司 100%股权所涉及的北京瑞格嘉尚文化传播

有限公司股东全部权益价值评估报告》。 

银信评估根据有关法律、法规和资产评估准则，按照必要的评估程序，分别

采用收益法和市场法对瑞格传播股东全部权益价值进行了评估。在评估过程中，

银信评估重点分析了瑞格传播所处行业的发展状况、企业特点、近期类似企业的

交易情况、未来预期等方面的相关数据及情况： 

1）行业发展状况 

瑞格传播属于娱乐营销行业，瑞格传播主要通过影视作品以广告植入、联合

推广、品牌授权、内容定制等方式，对目标企业或产品进行营销推广活动，成功

完成以钢铁侠、变形金刚、X战警、中国好声音等知名影视作品为载体的营销活

动。2015 年初，根据企业提供及公开查询资料，中国电影行业呈高速增长状态，

2010 年~2013 年总票房情况如下： 

 

2014 年，全国总票房达到 296.39 亿元，总票房的年增长率保持在 30%左右

的水平，电影植入广告市场的增长更是强劲： 



 

中国影视娱乐行业增长迅猛，为与之密切相关的娱乐营销带来了高增长的坚

实基础，未来 3到 5 年内增长可观。瑞格传播利用其丰富的娱乐资源，可以为客

户提供多样性的娱乐营销服务，推动其收入和利润的较快增长。 

2）瑞格传播业绩承诺净利润增长水平 

2015 年度、2016 年度、2017 年度瑞格传播业绩承诺净利润分别为 4,000 万

元、5,400 万元、7,300 万元，相对于 2014 年实现净利润的平均年增长率为 55%，

银信评估对比分析了评估基准日临近期间与瑞格传播处于类似影视、营销行业的

并购案例，对比这些交易案例和瑞格传播业绩承诺净利润的增长水平： 

序

号 
购买方 

标的企

业 

净利润增长承诺 平均年增长

率 第一年 第二年 第三年 

1 华录百纳 蓝色火焰 121% 25% 25% 51% 

2 皇氏乳业 御嘉影视 131% 35% 35% 61% 

3 长城影视 浙江光线 75% 30% 23% 41% 

4 利欧集团 氩氪广告 212% 32% 26% 73% 

5 利欧集团 银色琥珀 102% 30% 31% 51% 

6 华谊嘉信 迪思传媒 77% 15% 15% 33% 

  
瑞格传播 103% 35% 35% 55% 

瑞格传播的业绩承诺净利润增长水平处于中间位置，瑞格传播以其承诺净利

润做出的盈利预测符合行业发展水平及其自身发展特点。 

3）瑞格传播评估结果与类似行业交易案例的比较 



瑞格传播股东全部权益价值评估结果为 46,200 万元，对应 2014 年净利润的

市盈率为 24 倍，对比类似行业 

序号 购买方代码 购买方 标的企业 市盈率 

1 300291 华录百纳 蓝色火焰 27.53 

2 002329 皇氏乳业 御嘉影视 24.74 

3 002071 长城影视 浙江光线 19.60 

4 002131 利欧集团 上海氩氪 37.78 

5 002131 利欧集团 琥珀传播 24.68 

6 300071 华谊嘉信 迪思传媒 20.11 

对比上述交易的市盈率水平，瑞格传播的评估结果处于行业中值水平，评估

结果在合理范围内。 

综上，前次银信评估对瑞格传播评估，尽银信评估的能力，尽可能地获取了

市场可以查询的数据和事项，并进行了综合的考量和分析，是审慎的。 

三、公告披露，本次出售瑞格传播的交易对方为嘉兴广翰投资合伙企业（有

限合伙）（以下简称广翰投资），标的资产瑞格传播的注册资本为 340.91 万元。

请补充披露： 

（1）标的资产瑞格传播最近一年又一期的主要财务指标，包括但不限于资

产总额、负债总额、资产净额、营业收入、净利润、扣除非经常性损益后的净

利润等财务数据； 

公司回复： 

标的资产瑞格传播最近一年又一期的主要财务指标如下： 

单位：万元 

科目 2016 年 12 月 31 日 2017 年 11 月 30 日 

资产总额 32,385.41 33,167.28 

负债总额 24,266.24 19,993.38 

资产净额 8,119.17 13,173.90 

营业收入 21,043.03 18,294.76 

净利润 4,595.86 5,097.22 

扣除非经常性损益后的净 4,606.35 5,222.46 



利润 

注：瑞格传播 2017 年 11 月的财务数据未经审计。 

（2）上市公司为瑞格传播提供的借款和担保余额及到期时间； 

公司回复： 

截至 2017 年 11 月 30 日，上市公司为瑞格传播提供的借款余额为 5141.83

万元。 

截至 2017 年 11 月 30 日，上市公司不存在为瑞格传播提供担保的情况。 

（3）交易对方与上市公司、瑞格传播原实际控制人之间是否存在产权、业

务、资产、债权债务、人员和协议约定等关系； 

公司回复： 

本次交易对方为嘉兴广翰投资合伙企业（有限合伙）（下称广翰投资），注册

资本为 50,001 万元，主要经营场所为浙江省嘉兴市南湖区南江路 1856 号基金小

镇 3号楼 113 室-41，经营范围为实业投资、投资管理、投资咨询。 

根据广翰投资出具的《说明函》，广翰投资与上市公司或瑞格传播的原实际

控制人赫连剑茹在产权、业务、资产、债权债务、人员和协议约定等方面均不存

在任何关系。 

（4）交易对方支付本次交易对价的资金来源，说明是否存在主要出资人。 

公司回复： 

截至本回复出具之日，本次交易尚处于意向阶段。根据广翰投资向公司出具

的《说明函》，广翰投资认可瑞格传播未来的发展前景，因此拟收购瑞格传播 100%

股权。目前，收购尚处于意向阶段，根据《意向书》的约定，广翰投资将对瑞格

传播进行尽职调查、资产评估，并根据尽职调查、资产评估的结果确定是否收购

瑞格传播 100%股权。因此，到目前为止，尚无法确定认购收购基金的主要出资

人。广翰投资承诺，将不会由刚泰控股或其实际控制人徐建刚先生或其关联方认

购收购基金，也不会由瑞格传播原股东或其关联方认购收购基金。会相关规定的

合格投资者认购，认购收购基金的资金来源为认购基金的投资者缴纳的投资款项。

因此，到目前为止，尚无法确定认购收购基金的主要出资人。 

四、公告披露，公司就收购盈衍网络达成意向，盈衍网络主要运营互联网

黄金平台。前期公告披露，公司 2016 年 1 月完成的非公开发行募集资金项目之



一 O2O 营销渠道项目的建设期为 2 年，截至 2017 年 6 月 30 日累计投入进度仅

27%。请公司补充披露： 

（1）上述 O2O 营销渠道项目的建设投入是否符合计划时间进度，如否，请

说明原因； 

公司回复： 

截至本回复出具之日，公司 O2O 营销渠道项目的建设投入进度约为 57%，进

度较为缓慢，主要原因系由于国内经济形势较为低迷，市场环境出现一定变化，

投资项目经济效益未达预期的风险增大，公司为了维护全体股东利益，进一步审

慎分析市场情况，对募集资金的使用采取了十分谨慎的态度。  

（2）结合前述瑞格传播收购后短期内又出售的情况，以及盈衍网络与 O2O

营销渠道项目和公司其他互联网珠宝平台业务模式的差异，说明本次收购的必

要性。 

公司回复： 

本次公司拟收购盈衍网络存在必要性。 

公司通过打造黄金珠宝“互联网+”生态圈，以黄金珠宝为主业，构建“顶

级奢侈品”、“轻奢珠宝”和“快时尚饰品”的品牌矩阵，聚焦海内外优质品牌

资源，推进品牌与产品升级。盈衍网络拥有便捷友好的用户体验以及优质资产的

获取能力，是公司 O2O 平台的有效补充，将进一步提升客户消费体验。 

本次公司收购盈衍网络是公司拓展新的主业服务项目、开发黄金售后服务市

场、建立从黄金购买到后期延伸服务的黄金消费闭环，是公司的黄金零售业务的

有益补充，有益于摆脱单一价格竞争，建立核心竞争力。 

特此公告。 

甘肃刚泰控股（集团）股份有限公司 

                                     董  事  会 

                                      2018 年 1 月 5 日 
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