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Tian Ge Interactive Holdings Limited
天鴿互動控股有限公司
（於開曼群島註冊成立之股份有限公司）

（股份代號：1980）

進一步澄清公告

茲提述天鴿互動控股有限公司（「本公司」，連同其子公司統稱「本集團」）日期為
二零一七年八月十七日、二零一七年八月二十七日（「澄清公告1」）和二零一七年
八月三十日之公告（「先前公告」）。

本公司注意到，Emerson Analytics Co. Ltd.於其日期為二零一七年八月十六日之報
告（「8月16日報告」）及二零一七年八月二十九日之報告（與8月16日報告合稱「該
等報告」）中針對本公司提出若干指控。正如先前公告中所述，該等報告無事實根
據，相關內容屬不準確且極具誤導性，是不可依賴的。作為一家負責任的上市公
司，本公司借此機會針對該等報告中的指控，向本公司的股東及潛在投資者提供
事實，以使其更加了解本公司。

本公司業務模式

本公司的業務模式尤其是分銷模式在本公司的業務運營方面起着重要的作用。詳
細闡述如下：

一、 誠如本公司日期為二零一四年六月二十五日的招股書（「招股書」）所披露，我
們於二零零八年十一月推出首個「多對多」實時社交視頻社區9158視頻社區
時開始建立分銷模式1。由於中國幅員遼闊、大眾對實時社交視頻社區相對缺
乏了解以及對我們經營業務所在的中國較小的二線至四線城市的網絡支付系
統相對缺乏信任以及我們的視頻社區數量眾多2，我們的分銷商及其管理的銷
售代理對管理及發展我們的生態系統發揮了非常重要的作用。通過該分銷模
式，分銷商負責管理虛擬貨幣的銷售及市場推廣、管理銷售代理、招募主播
及發掘可吸引用戶的內容並推廣及宣傳本公司的社區及品牌。

1 請見招股書第131頁。
2 請見招股書第171頁。
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雖然手機支付模式和實時社交視頻社區到目前已經相對普及，我們仍在沿用
分銷模式，主要是因為：(i)我們目前擁有5個手機在線直播平台和5個電腦端
實時社交視頻社區。本公司主要負責平台技術發展和內容監管等方面。由於
社區數量眾多，我們需要分銷商協助管理並發展生態系統；(ii)本公司的業務
模式着重主播與用戶增進互動，因此分銷商於培訓管理主播方面發揮着重要
作用，以提高主播於我們平台的服務水平和吸引消費的能力。

分銷模式大幅提升了我們實時社交視頻平台的運營效率，分銷商、銷售代理
和主播於生態系統中各司其職，屬於我們運營模式中不可分割的一部分。於
二零一六年，我們有五名分銷商負責實時社交視頻社區和手機在線直播平
台，其管理的銷售代理約1,000名，分布於全國20多個省市。

二、 誠如招股書披露，我們亦是「多對多」模式的先行者及領先者3。目前本公司
主要經營「多對多」實時社交視頻社區，而據本公司所知，6.cn主要經營「一
對多」實時社交視頻社區。如招股書4披露，在「多對多」模式下，多個主播及
用戶可在同一實時視頻聊天室同時向觀眾（包括主播及用戶）播放視頻，我們
的平台可以讓用戶在實時視頻聊天室內與具有相似興趣的群組互動及交際。
這種網絡社交模式鼓勵主播對主播、主播對用戶及用戶對用戶的互動。這種
互動容易建立社區意識及歸屬感且提升用戶保有率及忠誠度。另外，為提高
用戶保有率及忠誠度和促進於我們平台的互動及消費，我們的分銷商向主播
提供培訓以提升主播們的相關能力。在「一對多」模式下，一般以網頁為主，
有助於主播通過接觸大量對互動要求相對較低的娛樂觀眾而獲得較大的曝光
度。但是互動水平較低，付費用戶比例也相對較低。請見如下「多對多」模式
及「一對多」模式的示意圖5，以顯示兩者的區別。

圖1 – 「多對多」模式及「一對多」模式的示意圖

3 請見招股書第156頁。
4 請見招股書第155頁和第157頁。
5 請見招股書161頁。
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圖2載列我們從公開資料獲得的本公司和6.cn月度活躍用戶（「月度活躍用戶」）和
月度付費用戶（「月度付費用戶」）的信息（此乃我們能獲得的最近期的關於6.cn的
月度付費用戶的公開信息）。從圖中我們可以清楚看到雖然6.cn（經營「一對多」模
式）的月度活躍用戶高過本公司，但是其月度付費用戶數則低於我們，進一步驗
證我們的「多對多」模式下用戶忠誠度高，付費需求高。在實時社交視頻行業，月
度活躍用戶數量和收入沒有直接的線性關係。

圖2－本公司和6.cn月度活躍用戶和月度付費用戶的對比

本公司 6.cn

主要經營指標－月度活躍用戶（千人） 15,7736 24,1507

主要經營指標－月度付費用戶（千人） 3988 669

付費比例 2.5% 0.27%

請留意6.cn和本公司定義的月度活躍用戶是不同的，詳情請參閱本公告第17頁。

用戶支出總額及滲透率

本公司認為：(i)用戶滲透率10、用戶支出總額以及收入之間並無存在直接的線性關
係；(ii)6.cn、9158視頻社區和新浪秀的業務模式並不相同；(iii)該等報告未有單獨計
算本公司其他平台的用戶滲透率包括忽略了新浪秀場（網頁端產品）的用戶滲透率。

1. 上海艾瑞市場諮詢有限公司（「艾瑞」，為獨立第三方和中國互聯網市場研究
機構）確認，該等報告引用的用戶滲透率及市場份額11均屬於不同的企業運營
指標。兩者之間沒有直接的關係，也不具可比性。

6 請見本公司2015年4月17日發布的2014年年度報告第10頁，以2014年四季度月度活躍用戶
平均數統計。

7 請見2015年6月摩根士丹利華鑫證券有限責任公司、華泰聯合證券有限責任公司《關於宋
城演藝發展股份有限公司發行股份及支付現金購買資產並募集配套資金暨關聯交易之補充
獨立財務顧問意見（一）》第101頁注3，為2014年12月月度活躍用戶。

8 請見2015年4月17日發布的2014年年度報告第10頁，以2014年四季度實時社交視頻社區月
度付費用戶平均數進行統計。

9 請見2015年6月摩根士丹利華鑫證券有限責任公司、華泰聯合證券有限責任公司《關於宋
城演藝發展股份有限公司發行股份及支付現金購買資產並募集配套資金暨關聯交易之補充
獨立財務顧問意見（一）》第101頁注4，為2014年12月月度付費用戶數。

10 據艾瑞確認，用戶滲透率指的是某網站或客戶端「艾瑞月度活躍用戶」規模╱該月行業總
體「艾瑞月度活躍用戶」規模。艾瑞月度活躍用戶是指某網站或客戶端該月的獨立訪問用
戶總數，用戶重複訪問於相關月份算作一位活躍用戶，用戶訪問次數不少於1次，單頁打
開時間小於3秒不計。

11 市場份額按用戶支出總額統計。據艾瑞確認，招股書提到的企業市場份額的定義為2013年
各企業用戶付費收入所佔行業整體比重。
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1.1 如招股書披露，就用戶支出總額而言，我們在中國實時社交視頻社區市場的
市場份額於二零一三年達到33.9%，而最接近我們的競爭對手於同期的市場
份額則為23.1%12。根據於該等報告中所引用的由艾瑞發布的「二零一三年中
國社交視頻直播行業發展研究報告」（「社交視頻直播報告」），9158視頻社區
與新浪秀的市場滲透率分別只有2.1%和2.0%（與6.cn相比較低）。

1.2 艾瑞確認，上述兩個運營指標數據真實有效。但是用戶滲透率是使用月度活
躍用戶計算，而市場份額以用戶支出總額計算得出，與用戶支出總額直接相
關的是於相關期間付費用戶和付費用戶平均收益13。艾瑞確認，用戶滲透率與
用戶支出總額之間並無直接的線性關係。因此，該兩項指標沒有可比性。該
等報告錯誤地將用戶支出總額和收益（二者被作為計算市場份額的基準）與用
戶滲透率相比較。

1.3 社交視頻直播報告顯示了二零一三年三月中國主要社交視頻網站╱軟件的
用戶滲透率，其中6.cn和YY Inc.的用戶滲透率分別為同行業第一和第二。因
此，我們將從公開資料14獲得的YY Inc.和6.cn的二零一四年全年用戶滲透率
和全年收入進行了對比，從圖3可以明顯看出用戶滲透率、用戶支出總額和收
入不存在直接的線性關係：

圖3－二零一四年YY Inc和6.cn用戶滲透率和收入對比

企業運營指標 YY Inc. 6.cn

二零一四年全年用戶滲透率15 49.2%（包括YY Inc.客戶端及
 網站）

35.1%

截至二零一四年十二月三十一日
 止年度收入(RMB)

21.1億16（只包括YY Inc.
 在線音樂和娛樂收入）

4.5億17

12 請見招股書第一頁。
13 根據相關期間的收入除以該特定期間的付費用戶而計算。
14 目前能獲得的2013年用戶滲透率的公開資料只有2013年3月的用戶滲透率數據，而沒有全

年的用戶滲透率數據，為避免用2013年3月的數據與2013年全年的收入進行比較而造成套
用我們不認可的8月16日報告以單月滲透率視作全年滲透率的邏輯，我們選用2014年全年
的用戶滲透率和收入數據進行對比。

15 請見2015年6月《關於宋城演藝發展股份有限公司發行股份及支付現金購買資產並募集配
套資金暨關聯交易之補充獨立財務顧問意見（一）》第100頁，來源：艾瑞《中國互聯網演
藝平台發展研究報告（2015年）》。

16 請見YY Inc.2015年4月21日發布的截至2014年12月31日止年度的Form 20F第3頁，使用在
線音樂和娛樂收入數據。

17 請見北京六間房科技有限公司2015年2月發布的截至2014年12月31日的審計報告和備考財
務報表第36頁，為謹慎起見，使用主營業務收入數據。
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二零一四年，YY Inc.的用戶滲透率（包括YY Inc.在線遊戲18）相比6.cn只高出
40%，但是YY Inc.的收入（未包括YY Inc.在線遊戲的收入）卻是6.cn的4.7倍，進
一步說明用戶支出總額和收入與用戶滲透率並沒有直接的線性關係。

2. 6.cn並非本公司的直接市場可比公司，因為本公司運營模式與6.cn不同，所
以用戶滲透率不能直接進行比較。

2.1 網頁端產品和客戶端軟件產品登錄路徑不同：網頁端產品可直接輸入域名、
或通過搜索、導航、收藏、廣告等方式進入；客戶端產品則需先下載其客戶
端軟件，安裝之後才能進入。

2.2 據艾瑞書面確認，二零一三年，6.cn經營6.cn網頁端產品，9158視頻社區和
新浪秀以其客戶端軟件產品為主。雖然9158視頻社區和新浪秀存在網頁端和
客戶端等，但根據艾瑞提供的數據，二零一三年三月9158視頻社區和新浪秀
的客戶端軟件用戶平均佔到當月9158視頻社區和新浪秀兩個社區用戶總數的
80%以上，而網頁端用戶平均只佔到上述兩個社區用戶的20%左右。

2.3 對於網頁端產品，因進入的方便性、廉價的推廣方式且其不需要下載及安裝
軟件，更容易獲得大量新增瀏覽用戶。因此網頁端產品的用戶滲透率必然
顯著高於客戶端軟件產品的用戶滲透率。6.cn和本公司的運營模式有明顯差
異，兩者用戶滲透率不能直接進行比較。

2.4 直接比較網頁端產品和客戶端軟件產品的用戶滲透率並不能反映付費用戶的
比率以及付費用戶支出的水平，選擇6.cn作為本公司的直接市場對比公司不
恰當。艾瑞亦確認，用戶滲透率代表月度活躍用戶比例，並不能直接與付費
用戶對等。此外，就本公司所知，二零一四年，YY Inc.以客戶端軟件產品為
主，而6.cn經營網頁端產品19，從圖3顯示的YY Inc.和6.cn.的用戶滲透率和收
入的差異也可以合理推出客戶端軟件產品的月度活躍用戶與月度付費用戶的
轉換率高於網頁端產品。

18 如果按照我們引用的2014年YY Inc. 收入的同一口徑計算該年用戶滲透率，即剔除2014年
YY Inc.在線遊戲的用戶，YY Inc.的用戶滲透率將低於49.2%，上述收入和用戶滲透率的
比例差距將更大。

19 請見2015年6月摩根士丹利華鑫證券有限責任公司、華泰聯合證券有限公司《關於宋城演
藝發展股份有限公司發行股份及支付現金購買資產並募集配套資金暨關聯交易之補充獨立
財務顧問意見（一）》第100頁。
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3. 二零一三年本公司所有平台的用戶滲透率的邏輯推理是沒有合理依據的。

3.1 以二零一三年三月單月用戶滲透率推理本公司二零一三年整年的用戶滲透率
不合理。用戶滲透率於任何一個月的數據受各種因素影響，可能有很大波
動，以單月用戶滲透率作為二零一三年整年的用戶滲透率不一定能反映本公
司真實的用戶滲透率。並且，正如艾瑞指出的，用戶滲透率與收入不直接掛
鈎。以二零一三年本公司的收入同比增長低於行業收入同比增長，來推出選
用二零一三年三月的用戶滲透率作為本公司二零一三年全年用戶滲透率對公
司更有利的假設並不具有合理性。

3.2 基於下述各項推斷本公司所有平台用戶滲透率是不合理的：(i)本公司兩個平
台（9158視頻社區和新浪秀）假設的用戶滲透率，及(ii)該兩個平台的收入佔
本公司實時社交視頻直播業務的收入總額的比例。本公司亦擁有一個致力於
網頁端產品的平台，即新浪秀場。本公司作為多個實時社交視頻社區的運營
商，在二零一三年擁有8個「多對多」實時社交視頻社區及一個「一對多」實時
社交視頻社區共9個實時社交視頻社區。將9158視頻社區和新浪秀二零一三年
三月的用戶滲透率視為本公司二零一三年全年的用戶滲透率，並以兩個平台
二零一三年全年收入約佔本公司二零一三年全年實時社交視頻社區的收入的
81%來推算出二零一三年本公司9個平台的用戶滲透率為5.1%沒有任何依據。
在估計本公司於2013年的用戶滲透率時，該等報告忽視了新浪秀場20（本公司
的一個「一對多」的網頁版實時社交視頻社區）。根據CNZZ21，二零一三年三
月新浪秀場的新獨立訪客為3333萬（請見圖4），而2013年3月6.cn的「艾瑞月
度活躍用戶」22為5098萬人（這是艾瑞用來計算用戶滲透率的數據）。如果統
計中包含了新浪秀場的「月度活躍用戶」和用戶滲透率，本公司的用戶滲透率
必定遠遠高於5.1%，與6.cn的用戶滲透率的比例遠遠超過12.9%。

20 艾瑞確認，在編製領先實時社交視頻直播網站╱應用的用戶滲透率圖表（如該等報告所
載）時，其選擇了市場上若干領先的實時社交視頻直播網站╱應用，而新浪秀場非本公司
主要的直播視頻社區之一，故新浪秀場未被列入該圖表。

21 根據其網站披露，CNZZ是中國互聯網數據專家，其監測的新獨立訪客的定義為首次訪問
網站的獨立訪客。獨立訪客的定義為一天之內，訪問網站的不重複用戶（以瀏覽器為依
據），一天內同一訪客多次訪問網站只計算一次。CNZZ和艾瑞的監測方式可能略有不同，
但是其監測的新獨立用戶的定義與「艾瑞月度活躍用戶」的定義無重大不同，都不計算重
複訪問用戶，用戶訪問次數不少於1次，且必須是首次訪問網站的訪客。據本公司所知，
CNZZ為本公司的獨立第三方。

22 為某網站或客戶端相關月份的獨立訪問用戶總數，但是用戶重複訪問不重複統計，用戶訪
問次數不少於1次，單頁打開時間小於3秒不計。
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圖4－CNZZ監測的二零一三年三月新浪秀場的新獨立訪客

3.3 綜上所述，二零一三年三月本公司的用戶滲透率計算是錯誤的。由於用戶支
出總額與用戶滲透率之間沒有直接的線性關係，因此，使用「用戶滲透率」來
質疑本公司的用戶支出總額相當於6.cn的4.3倍是毫無根據的。這表明，任何
關於本公司收入虛高的指控的依據都是錯誤的（請參閱下文第17頁了解更多
詳情）。

本公司採用的支付方式

自本公司上市（「上市」）以來，本公司銷售代理和用戶的支付方式遵照招股書的披
露（請見如下2.1段）。本公司亦確認，銷售代理╱用戶的付款從未支付到本公司
管理層的個人銀行賬戶。本公司確認，(i)銷售代理將購買虛擬貨幣的款項都支付
給了本公司的新浪秀分銷商；(ii)如本公司招股書所披露，所有用戶的直接付款均
通過第三方支付平台且扣除手續費後直接支付予本公司。

1. 分銷模式及本公司的分銷商真實存在。

1.1 本公司強調，與本公司業務模式有關的所有重大資料已載於招股書及其後的
中期及年度報告。本資料持續披露且一直可供查閱以確保本公司股東及潛在
投資者可正確地認識本公司的業務模式。誠如招股書23披露，本公司每年與分
銷商簽訂協議，由分銷商負責管理本公司虛擬貨幣的銷售和推廣，並負責銷
售代理的招聘、培訓和管理。

23 請見招股書第168頁。
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1.2 該等報告中提及的有關分銷模式的叙述是歪曲事實的，理由如下：

 第一：如本公告第1頁「本公司分銷模式」介紹所述，分銷商負責培訓、招聘
主播和平台推廣，協助主播提高吸引用戶付費的能力。因此，我們的分銷商
對本公司的業務起着非常重要的作用。

第二：於2016年，本公司有五個分銷商，旗下約1000個銷售代理，主要分布
在浙江省、江蘇省、廣東省和廣西壯族自治區等20多個省市。

第三：分銷商收入貢獻真實。每個實時社交視頻社區都有相應的分銷商和本
公司的分賬體系。用戶通過銷售代理購買虛擬貨幣的付款通過分賬體系進入
分銷商賬戶後，會自動按照約定的比例向本公司帳戶分配款項。本公司已實
施若干程序檢驗通過銷售代理銷售虛擬貨幣的準確性。截至2016年12月31日
止年度，本集團通過分銷商及銷售代理做出的虛擬貨幣銷售佔本集團虛擬貨
幣銷售的約76%。

第四：關於招聘銷售代理，如上述披露，本公司利用分銷商幫助管理與發展
其生態系統。在該生態系統中，所有相關者必須互相幫助以創造一種「雙贏」
局面。因此，本公司願意在其網站上發布分銷商準備的廣告以幫助其重要分
銷商招募銷售代理。這樣做能夠有助於從用戶中招募更多的專業銷售代理。
此外，分銷商招募銷售代理主要通過用戶選拔，而主播主要通過QQ群、微信
群等封閉式網絡和對應的直播平台等社交網絡進行招募。

2. 本公司的支付方式遵照招股書披露，根據本公司的分銷模式概無將付款繞過
分銷商直接支付給本公司。

2.1 誠如招股書24披露，本公司銷售的虛擬貨幣的支付方式有兩種：(i)銷售代理
購買我們的虛擬貨幣通過第三方支付平台（如網銀，包括IPS和快錢支付）付
款後，平台會在扣除手續費後將餘款支付給分銷商，分銷商賬戶會自動按照
約定的比例向本公司付款（「支付方式(i)」），(ii)用戶直接購買我們的虛擬貨
幣的付款由第三方支付平台收取並經扣除手續費後支付給本公司（「支付方式
(ii)」）。近年來，新的支付方式，如微信支付和支付寶變得流行。自上市以
來，本公司銷售代理和用戶的支付方式遵照招股書的披露。

24 請見招股書第175頁。
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2.2 銷售代理向網銀和工行C2C賬戶的付款即是上述披露的支付方式(i)，請見圖
5。

圖5－銷售代理向分銷商支付的其中兩種支付方式

2.2.1 該等報告指出上述圖5中顯示的新浪秀銷售代理平台虛擬貨幣支付界面的工
行C2C賬戶由名為朱越的人士持有，並通過本公司子公司的客服認為其是本
公司的高管。本公司已與新浪秀分銷商進行進一步查詢，且了解在二零一四
年，由於某些系統問題，該分銷商決定根據工行的推薦使用工行C2C賬戶作
為備用支付方式。經中國律師核查，(i)新浪秀分銷商於二零一四年九月與其
當時的員工朱越簽訂協議（「代收協議」），授權新浪秀分銷商全權使用該賬
戶。該銀行帳戶在整個使用期限內僅用於分銷商收取付款，且(ii)該銀行賬戶
具有類似於上述支付方式(i)所述自動且實時的付款分賬功能，按照約定的付
款分賬比率將分銷商收取的部分付款轉到公司的銀行帳戶。儘管分銷商使用
該等個人銀行賬戶收款並無不當，且在核對分銷商目前設立的所有可用支付
賬戶和分銷商目前可獲取的支付記錄並與本公司當前的分銷商確認後，據本
公司所知，本公司分銷商曾使用個人銀行賬戶收款僅為唯一事件。
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2.2.2 朱越於上述協議簽訂時是新浪秀分銷商的副高級經理，而非本公司的高管。
經中國律師核查勞動合同和其他相關文件，朱越於二零一四年一月至二零一
五年十二月在新浪秀分銷商工作，擔任新浪秀分銷商的副高級經理。後來，
因朱越希望獲得上市公司工作的經驗，其於二零一五年十二月加入本公司子
公司，並於輔助部門工作，但目前已離職。她並未在本公司子公司擔任過任
何管理工作。

2.2.3 由於通過C2C賬戶支付的總額很小，且由於近年來其他支付方式（如微信支
付和支付寶）的普及，分銷商於2017年5月終止C2C賬戶和代收協議。於二
零一四年九月（上述協議簽訂時）至二零一七年五月（該支付方式終止時）該
C2C賬戶累計收款僅1.08百萬人民幣。

2.2.4 因其個人銀行賬戶的授權並不在本公司控制範圍內，根據代收協議，其銀行
賬戶視同分銷商賬戶並由分銷商控制使用，不能因此認為銷售代理通過該賬
戶直接向本公司付款。如上所述，分銷商在本公司生態系統中的功能和價值
在其角色和職責中體現，包括銷售代理管理、舉辦培訓及用戶留存等。銷售
代理自分銷商購買虛擬貨幣無疑應歸為分銷商的貢獻，且不能僅因為分銷商
通過個人銀行賬戶收取付款而遭到否認。為免生質疑，本公司已落實有關制
度和檢驗方法，以保障今後不再有此類情況發生並已要求每個實時社交視頻
社區的分銷商不要使用任何個人銀行賬戶接收銷售代理的付款，並要求財務
部及本公司相關部門在獲知或注意到有關事件通知時報告及終止任何個人銀
行賬戶。
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2.3 用戶通過9158視頻社區銷售代理主頁的自助充值網址進行付款即是支付方式
(ii)，請見圖6：

圖6－用戶向銷售代理購買虛擬貨幣和用戶直接向本公司子公司充值

該等報告指出，9158視頻社區銷售代理主頁（如上方圖6所示）上顯示了自助充值
網址並以此進一步指控用戶直接向本公司賬戶付款購買虛擬貨幣而非通過銷售代
理。正如澄清公告1指出的，這種方式正是支付方式(ii)，即用戶直接購買本公司
虛擬貨幣的付款方式。自助充值網址出現在9158視頻社區銷售代理的主頁上的主
要原因是銷售代理為了防止用戶流失，讓用戶在初期充值不信任銷售代理的情況
下或者用戶在銷售代理不在線時，可以選擇直接支付到本公司賬戶。
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2.4 如下請見第2.2段和第2.3段提出的兩種支付方式的流程示意圖：

圖7－第2.2段提出的支付方式的流程示意圖：

選擇工行C2C支付流程

實時自動結算  

新浪秀分銷商銀行賬戶自留

銷售代理

用户

本公司之子公司賬户

新浪秀分銷商銀行賬戶
（以朱越名字開立之個人賬户）

圖8－第2.3段提出的支付方式的流程示意圖：

用戶
直接購買我們的虛擬貨幣的付款

公司的第三方支付平台

扣除手續費後支付給公司

本公司的分銷商

誠如澄清公告1所指出的，該等報告列示的六家分銷商中的三家從來不是本公司的
分銷商（包括該等報告認為的本公司二零一六年的最大經銷商海象網絡科技（杭
州）有限公司（「海象」））。此外，對於我們曾經的分銷商北京瑞瑪時代信息技術
有限公司（「北京瑞瑪」）在國家企業信用信息公示系統（「ECIS」）上披露的財務信
息，我們無資格發表評論。我們重申，我們對分銷商的披露符合相關法律法規和
規則的要求。
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1. 請參閱圖9對該等報告中提及的六個「分銷商」的逐一回覆：

圖9

8月16日報告提及的分銷商 本公司回覆

杭州軒秀網絡科技有限公司 從來不是本公司的分銷商

金華瑞瑪信息技術有限公司 從來不是本公司的分銷商

海象網絡科技（杭州）有限公司 從來不是本公司的分銷商

杭州軒尼網絡科技有限公司
 （「軒尼」）

本公司於二零一四年十一月與其終止分銷商
協議。軒尼的部分團隊成員另行組建新公司
作為本公司分銷商，其核心管理團隊和管理
的核心銷售代理沒有任何變化，對本公司的
業務沒有任何影響。

杭州酷尼網絡科技有限公司
 （「酷尼」）

本公司於二零一五年十二月與其終止分銷商
協議。酷尼的部分團隊成員另行組建新公司
作為本公司分銷商，其核心管理團隊和管理
的核心銷售代理沒有任何變化，對本公司的
業務沒有任何影響。

北京瑞瑪時代信息技術有限公司
 （「北京瑞瑪」）

曾經是本公司的分銷商

2. 該等報告通過海象二零一四年七月九日的新聞稿「海象集團助天鴿互動成功
上市」以及與海象前員工的對話推測海象是本公司的分銷商。本公司再次確
認海象從來不是本公司的分銷商。根據中國律師網上調查並經訪談，海象的
股東曾經是我們之前的分銷商的股東。為了宣傳推廣之目的，海象在本公司
上市後，發布了上述新聞稿。上述新聞稿的發布本公司並不知曉，也並未徵
得本公司同意。我們已經要求海象刪除上述新聞稿，以免進一步誤導公眾，
海象此後已經刪除其網站上的新聞稿。海象也為此新聞稿被引用對本公司造
成的不良影響表示了歉意。
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3. 就該等報告顯示的ECIS披露的北京瑞瑪的二零一六年收入而言，本公司聲
明，本公司僅對自身賬目負責，無法推測北京瑞瑪通過ECIS披露的財務信息
的真實性、完整性及準確性。北京瑞瑪負責向ECIS提交其文件及確保提交信
息的準確性。本公司與北京瑞瑪關於2016年從北京瑞瑪收到的現金收益的分
賬已妥善結算，而本公司已妥善記錄來自北京瑞瑪的收益。

本公司的同時在線用戶及月度活躍用戶

1. 自從二零一六年上半年以來，本公司成功推出眾多手機在線直播平台。目
前，本公司擁有5個手機在線直播平台和5個實時社交視頻社區。為得出本公
司二零一六年的同時在線用戶的確切人數，本公司當時所有手機在線直播平
台和實時社交視頻社區的同時在線用戶人數應包含在內。

1.1 於上市時，本公司經營8個「多對多」實時社交視頻社區。二零一六年上半年
本公司成功推出數個手機在線直播平台，現在本公司有5個手機在線直播平台
和5個實時社交視頻社區。於此期間，該等報告中提及的心意吧、跳舞吧、真
想聊、久久明星交友和糖果社區從二零一六年上半年開始陸續與其他平台合
併。隨着手機在線直播應用平台的成功推出及營運，截至二零一六年十二月
三十一日止三個月，我們的手機「月度活躍用戶」佔「月度活躍用戶」總人數
的47%25。

1.2 自二零一六上半年開始，由於本公司手機在線直播應用的發展，本公司不時
保持更新應用及社區。因此，應用及社區在不同時期的界面存在不同。於二
零一六年上半年，本公司的所有在線社交視頻社區顯示的只有登錄實時社交
視頻社區的同時在線用戶人數，不顯示登錄手機在線直播平台的同時在線用
戶人數。當時手機在線直播應用與其相應的實時社交視頻社區不能完全整
合。然而，本公司於二零一七年上半年對9158視頻社區進行了改版，在同一
屏幕上能顯示同時登錄的網頁用戶、客戶端用戶和手機用戶的人數。但是上
述仍未包含所有的還未進入視頻社區聊天室的用戶。

25 請見本公司二零一七年四月二十六日發布的二零一六年年報第13頁。
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1.3 此外，由於本公司手機在線直播平台的推出和發展，同時在線用戶人數每天
都在變化。因為本公司於二零一六年的部分時間段內擁有超過10個社區及平
台，僅收集兩天少數幾個實時社交視頻社區的同時在線用戶人數數據或不能
反映本公司的所有同時在線用戶人數。該等報告中對本公司及6.cn的同時在
線用戶進行比較時，僅考慮了9158視頻社區、新浪秀和新浪秀場合計的同時
在線用戶，剔除了心意吧和歡樂吧的同時在線用戶，並且按抽樣期間同時在
線用戶最高峰值減去同時在線用戶最低峰值作為9158視頻社區的同時在線用
戶數。因此，根據本報告所載參數及樣本量得出本公司的同時在線用戶甚至
不到6.cn的十分之一(8.9%)的結論是具有誤導性且不準確的。

1.3.1 關於該等報告聲稱的心意吧、歡樂吧和9158視頻社區的於若干日同時在線用
戶數目波動較小，本公司指出其主要原因是心意吧、歡樂吧和9158視頻社
區在二零一六年曾經發布過鼓勵用戶提高相關社區╱平台逗留時間的激勵
政策，鼓勵用戶提高在線時長。激勵政策規定，用戶在社區每停留一小時將
會獲得一定的虛擬貨幣獎勵，還規定了每個社區每天將會獎勵的虛擬貨幣上
限。本公司還採取行動通過若干IT系統驗證心意吧、歡樂吧及9158視頻社區
等社區是否存在休眠賬戶，以確保激勵政策已經妥善實施。

2. 帶寬成本按照併發在線用戶峰值（而非同時在線用戶峰值）計算。同時在線用
戶峰值不一定與月度活躍用戶成比例地增加。

2.1 在對帶寬成本計算進行討論之前，請先參閱以下相關術語的簡要解釋：

「併發在線用戶」：任何時間同時向服務器發送請求的用戶總人數；只有併發
在線用戶才能消耗流量對服務器產生壓力；

「併發在線用戶峰值」：任何時間同時向服務器發送請求的用戶總人數最高
值；

「同時在線用戶」：任何時間同時登陸社區╱平台的用戶總人數；同時在線用
戶不一定對服務器產生壓力；

「同時在線用戶峰值」：任何時間同時在線用戶最高值。



16

2.2 計算帶寬成本應按照併發在線用戶峰值計算，而非同時在線用戶峰值。本公
司與多個帶寬服務提供商簽訂服務合約，以滿足業務運營所需的帶寬。在此
服務合同下，帶寬成本通常基於包月價收取費用，如果實際發生的帶寬超過
合同中約定的數值，則收取附加帶寬成本。這種包月價就是根據併發在線用
戶峰值產生的帶寬進行協商確定的。

假設同時在線用戶峰值有500人，只說明有500人同時登錄了系統，並不表示
服務器實際承受了500人的壓力。部分原因在於流量大小取決於用戶的訪問模
式。因此，同時在線用戶峰值不一定與併發在線用戶峰值具有線性關係。

2.3 此外，如澄清公告1指出，同時在線用戶峰值和「月度活躍用戶」不存在直接
的關係，按照「月度活躍用戶」增長比例來推算同時在線用戶峰值不具有合理
性。本公司的「月度活躍用戶」總數是指在相關月份使用我們產品或服務至少
一次的註冊用戶總數，同時在線用戶峰值是指某一特定時間點同時登錄相關
社區的用戶最高值，無論他們一個月登陸頻率如何。假設一個時間點的用戶
值和整個時間段的用戶值密切相關且同比增長沒有任何依據。隨着手機在線
直播平台的推出，雖然本公司的「月度活躍用戶」規模大幅上升，但是許多平
台用戶主要用碎片時間登陸，用戶在線時長明顯短於電腦端實時社交視頻社
區用戶。因此，月度活躍用戶增長並不會導致同時在線用戶峰值同比增長。

2.4 此外，本公司使用用戶數據報協議(UDP)傳輸數據，因為對於直播應用來
講，及時傳輸是關鍵。即使UDP有時不夠可靠與穩定，但它快於其他協議，
比如傳輸控制協議(TCP)。由於使用UDP，我們也可將服務器置於三四線城市
以節省成本。通過UDP的使用和技術優勢，我們可以較少的寬帶成本保持同
樣的數據傳輸速度和清晰的視頻傳輸。

3. 如上所述，二零一三年本公司和6.cn的用戶滲透率的比例計算是錯誤的，因
此，基於該等數據預估的本公司「月度活躍用戶」是不正確的。此外，計算用
戶滲透率所依據的「月度活躍用戶」的定義與本公司「月度活躍用戶」的定義
是不同的。因此，基於上述「月度活躍用戶」推算得出的預估收入亦是不正確
的。
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3.1 我們希望指出該等報告中所提及的「月度活躍用戶」的定義並不相同：

「艾瑞月度活躍用戶」：某網站或客戶端該月的獨立訪問用戶總數，用戶重複
訪問於相關月份算作一位活躍用戶，用戶訪問次數不少於1次，單頁打開時間
小於3秒不計。

「6.cn月度活躍用戶26」：每月訪問6.cn互聯網演藝平台網站或產品至少兩次的
獨立用戶。獨立用戶是指根據瀏覽器訪問記錄確定的並去除重複後的訪問用
戶。

「天鴿月度活躍用戶27」：相關月份我們平台上的活躍用戶。一名月度活躍用
戶是指在相關月份使用我們產品或服務至少一次的一名註冊用戶。

3.2 該等報告推算出二零一三年本公司的「6.cn月度活躍用戶」為1,839,000人並據
此預估本公司的收入。二零一三年本公司的「6.cn月度活躍用戶」根據(i)本公
司的用戶滲透率只佔6.cn的12.9%，(ii) 6.cn獨立財務顧問意見中披露的二零
一三年的「6.cn月度活躍用戶」為14,210,000人推算得出。如之前所述（詳情
請見本公告第3頁至第7頁），該等報告得出的本公司與6.cn的用戶滲透率的比
例(12.9%)是錯誤的，所以基於上述數據推導出的本公司的「月度活躍用戶」
的推算和結論也是完全錯誤的。

3.3 並且，如之前定義，用戶滲透率以「艾瑞月度活躍用戶」為基礎而推算。上述
計算所得本公司的「6.cn月度活躍用戶」乃基於本公司與6.cn的用戶滲透率的
比例及6.cn月度活躍用戶，與實際的「天鴿月度活躍用戶」並不相關。因此，
以該等本公司的「6.cn月度活躍用戶」為基礎推算出的二零一三年本公司的預
估收入是毫無依據的。

3.4 根據艾瑞的確認，二零一三年三月9158視頻社區的「艾瑞月度活躍用戶」為
2,790,000人，新浪秀的「艾瑞月度活躍用戶」為2,590,000人，計算方式為網
頁端+PC端去掉重合用戶後的總月度活躍用戶。僅本公司二零一三年三月兩
個實時社交視頻社區的「艾瑞月度活躍用戶」為5,380,000人，遠高於該等報
告中指出的1,840,000人。

26 2015年6月摩根士丹利華鑫證券有限責任公司、華泰聯合證券有限責任公司《關於宋城演
藝發展股份有限公司發行股份及支付現金購買資產並募集配套資金暨關聯交易之補充獨立
財務顧問意見（一）》第19頁。

27 請見招股書第273頁。
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上海視速信息技術有限公司的資料

該等報告指控本公司從未披露上海視速信息技術有限公司（「上海視速」）的任何
資料。本公司自二零零九年十一月起持有上海視速25%的股份，且上述出資的賬
面價值於上市前因上海視速累計虧損已完全減計至零。另外，本公司於2009年至
2011年與上海視速簽訂了兩次技術開發合作協議，所涉金額不重大。自二零一
一年十月之後，本公司與上海視速再無任何業務往來。在招股書所述的往績記錄
期內及直至本公告日期，本公司僅持有上海視速25%的股份，且該投資已減計至
零。因此，本公司未披露上海視速的資料。

結論

本公司重申該等報告中之指控毫無理據，含有誤導性及虛假陳述。本公告是為回
應該等報告中的相關指控以增強股東及潛在投資者對本公司的信心。於本公告刊
發後，本公司將專注於本集團的業務發展，以為本公司的股東帶來回報。

誠如該等報告的免責聲明所述，於該等報告刊發時，該實體及╱或其聯繫人或合
伙人可能於本公司證券及╱或衍生工具中持有好倉或淡倉，該實體及╱或其聯繫
人或合伙人可能在任何時候維持或改變其持倉。該等報告的免責聲明亦指出，投
資者需自行承擔閱讀和使用該等報告的風險。

因此，本公司股東及潛在投資者於買賣本公司證券時務請審慎行事。

承董事會命
傅政軍

主席兼首席執行官

二零一七年十二月四日

於本公告日期，本公司執行董事為傅政軍先生及麥世恩先生；非執行董事為毛丞
宇先生及余正鈞先生；而獨立非執行董事為余濱女士、胡澤民先生及陳永源先生。


