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证券代码：600229        证券简称：城市传媒       公告编号：临 2016-020 

青岛城市传媒股份有限公司 

关于对外投资事项问询函回复的公告 

 

    本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、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。 

 

青岛城市传媒股份有限公司（以下简称“城市传媒”或“公司”）近日收到

上海证券交易所上市公司监管一部《关于对青岛城市传媒股份有限公司对外投资

事项的问询函》（上证公函[2016]0755号），现对问询函提及的相关问题回复如

下： 

一、请公司比照《上市公司与私募基金合作投资事项信息披露业务指引》

的要求,补充披露相关有限合伙协议的主要内容,包括但不限于有限合伙人与普

通合伙人的主要权利与职责、合伙企业的经营和管理模式、退出方式以及具体

利益安排等。 

公司回复： 

本次合伙协议的主要内容： 

1、产品名称：深圳兴旺财富二号投资中心（有限合伙）。 

2、基金类型：有限合伙 。 

3、基金管理人：深圳前海兴旺投资管理有限公司（以下简称“前海兴旺”），

为深圳兴旺财富二号投资中心（有限合伙）之唯一普通合伙人。 

4、合伙人对有限合伙债务的责任： 

普通合伙人对有限合伙的债务承担无限责任，有限合伙人以其认缴出资额为

限对有限合伙的债务承担责任。 

5、主要管理人员：陈宏、熊明旺。 

6、管理模式： 

    有限合伙由普通合伙人执行合伙事务。除非协议另有规定，为实现有限合伙

之目的，有限合伙及其投资业务以及其他活动之管理、控制、运营、决策的权力
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全部排它性地归属于普通合伙人，由其直接行使或通过其选定的执行事务合伙人

委派代表或其他代理人行使。 

    7、基金管理费： 

管理费费率为 2%/年。投资期（即首次交割日起至首次交割日的第 3个周年

日）的年度管理费为各有限合伙人认缴出资总额的 2%/年；退出期（即首次交割

日满 3周年日起至有限合伙期限届满之日）的年度管理费为每一年度首日未退出

的项目投资本金金额的 2%/年。 

8、收益分配： 

    来源于投资项目的投资收益和有限合伙所取得的其他收入应当首先在各合

伙人之间按照其实际投资额比例进行初步划分。归属全体合伙人的部分，应按照

下列次序在有限合伙人和普通合伙人之间进行分配，且在全体有限合伙人之间应

当按各有限合伙人在有限合伙的实际投资额按比例进行分配： 

    （1）返还有限合伙人之实缴资本： 100%分配给全部有限合伙人直至其根据

本项取得的累计分配金额等于其累计实缴出资额； 

    （2）返还普通合伙人之实缴资本：100%分配给普通合伙人直至其根据本项

取得的累计分配金额等于其累计实缴出资额； 

    （3）支付合伙人优先回报：100%分配给全部合伙人，直至对各合伙人的累

计分配足以使各合伙人就其按照前述第（1）项和第（2）项取得的分配金额实现

8%（年复利）的优先回报（优先回报的计算期间从喜马拉雅项目交割即有限合伙

实际向喜马拉雅公司打款之日起算，到该分配时点为止）； 

    （4）普通合伙人追补：在完成上述第（3）项分配后仍有剩余的，100%分配

给普通合伙人，直至其依本第（4）项分配的金额相当于全体合伙人在上述第（3）

项所取得的优先回报和其根据本第（4）项所取得分配之和的 20%； 

（5）2/8 分配：经过上述分配后的余额，20%分配给普通合伙人，80%分配

给全部有限合伙人（普通合伙人根据上述第（4）项和本第（5）项取得的收益，

“绩效收益”）。 

    9、退出方式： 

（1）有限合伙存续期间，经普通合伙人同意，有限合伙人可转让其在有限

合伙中的财产份额； 

（2）有限合伙存续期间，除根据（1）款约定转让有限合伙财产份额而发生
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的退伙，以及经普通合伙人同意而退伙外，有限合伙人不得退伙或在有限合伙终

止前提前收回投资本金。 

 

二、公司公告称,依据喜马拉雅前期估值情况,结合其用户数据和经营数据,

采用 PU、PS 估值方法做出估值判断。请补充披露相关具体内容。 

    公司回复： 

本次交易估值依据：  

公司依据喜马拉雅上一轮估值情况，并结合喜马拉雅目前的用户数据和经营

数据，采用 P/MAU、P/S、可比上市公司、预期测算等估值方法，作出本轮估值

判断。 

P/MAU 估值计算公式：收入-成本费用=用户数（MAU）*单用户贡献（ARPU）

-成本费用=净利润。2015 年 11 月，喜马拉雅拆除 VIE 融资后，估值约为 26 亿

元人民币，领投方为前海兴旺。同期喜马拉雅日活跃用户约为 450 万，月活跃用

户约为 3000 万。目前，喜马拉雅日活跃用户数量超过 800 万，月活跃用户超过

4500 万。 

P/S 估值计算公式：市销率=估值/主营业务收入。 

综合上述两种估值方法，确定喜马拉雅本轮投资估值约为 41 亿元人民币。 

 

三、请公司结合相关利益安排、喜马拉雅经营状况以及公司投资目的等,有

针对性地说明该项投资对公司业绩可能产生的影响。 

公司回复： 

若本次投资产生超预期收益，根据合伙协议收益分配约定，普通合伙人将优

先取得 20%收益，公司与其他有限合伙人按出资比例分配 80%的收益。 

本次投资三年内对公司业绩将不产生重大影响，极端情况下公司将以出资额

为限承担投资风险。 

 

    四、请公司从喜马拉雅具体经营情况和行业风险,合伙协议内容,以及公司

业务和对外投资情况等方面，充分揭示相关风险。 

公司回复： 

1、喜马拉雅所处行业环境风险： 
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喜马拉雅为移动互联音频分享行业龙头，属于移动互联网行业。近年来移动

互联网行业高速发展，但在高速发展的同时也存在着受政策影响较大、竞争激烈、

不确定性高、市场环境变化较快的特点。因此存在喜马拉雅所处行业环境发生重

大变化而影响其经营业绩的潜在风险。 

2、喜马拉雅经营风险： 

喜马拉雅的业务模式属于轻资产的互联网公司，整体商业模式属于创新型公

司，该公司团队的稳定性、创新模式的探索更新速度、以及市场占有率的稳定性

等因素都会成为潜在的投资风险。 

3、投资退出渠道不确定风险： 

喜马拉雅目前为非上市公司，如其未能实现良性发展，未来的投资人不能给

予喜马拉雅更高估值，进而造成股权投资无法通过被投资公司 IPO（首次公开发

行上市）、并购、回购等方式实现权益变现及保值、增值,短时间内难以套现，

投资退出渠道存在一定不确定性。 

4、估值风险： 

鉴于移动互联网企业发展周期短、企业更迭快、盈利性呈非线性增长，市场

往往更关注公司的未来发展，因此相较传统企业，移动互联网行业估值主要以用

户流量增长和用户价值变现为核心，若喜马拉雅无法实现稳定快速发展，则将影

响到其未来的估值水平，进而影响其投资价值。 

 

公司本次投资为间接投资，三年内对公司业绩将不产生重大影响，敬请广大

投资者注意投资风险。 

 

特此公告。 

 

 

 

青岛城市传媒股份有限公司董事会 

2016 年 6 月 14 日 


