
 
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                          守正 出奇 宁静 致远 

 

[Table_Title] 文化传媒 

印纪传媒年报点评: 整合营销+影视娱乐协同发展，优势显著 

 
 [Table_Summary]  事件： 2016 年，公司实现营业收入 25.06 亿元，同比增长 33.16%，

实现归母净利润 7.31 亿元，同比增长 27.27%。基本每股收益为 0.66 元，

利润分配预案为向每 10 股转增 6 股派发 0.90 元（含税）。2017 年 Q1，

公司实现营业收入 3.18 亿元，同比下降 30.10%，实现归母净利润 1.11

亿元，同比增长 13.91%。 

整合营销业务稳定增长，拓展盈利新模式。公司作为行业领先的

整合营销服务商，除与宝马、奥迪、奔驰等知名车企保持深度合作之外，

不断开拓新客户和品牌，优化客户结构和质量，同时拓展新的整合营销

盈利模式。 

扩大影视娱乐业务规模，布局高概念 IP授权衍生业务。电影方面，

与好莱坞一线资源进行深度合作，制作并发行的好莱坞 3D 大片《极速

之巅》上映，科幻电影《终结者 2:审判日》全新 3D 版预计在 2017 年

上映。电视剧方面，精品剧项目数量已初具规模，包括出品、取得发行

许可证的电视剧《亲密搭档》、《耳环》等。院线方面，2016 年新投入

运行良乡影院和越秀影院，目前已有五家影院投入运行。同时，公司加

码布局高概念娱乐 IP 的授权衍生业务，如针对《终结者 2：审判日》

这一经典 IP，开展了游戏、服装、实景娱乐等多元化授权衍生开发，

预计将会带来新的盈利增长点。 

设立投资基金，促进外延式发展。公司与专业机构合作设立印纪

光大产业基金，基金目标认缴出资规模为 10 亿元，以促进公司外延式

发展。公司还通过对业内一线衍生品设计、开发与销售公司“衍界”的战

略投资，进一步完善自身衍生品价值链。 

维持“增持”投资评级。公司在对原有整合营销业务继续精耕细

作、巩固行业地位和核心竞争优势基础上，加大对影视娱乐业务投资的

力度，实现了整合营销和娱乐内容的协同发展。给予公司 2017-2019 年

1.07 元、1.37 元和 1.74 元的盈利预测，对应 23 倍、18 倍和 14 倍 PE，

维持“增持”的投资评级。 

风险提示。行业竞争加剧风险，新业务不达预期风险。 

 

给予“增持”投资评级。国内视觉素材行业处于高速增长期，公

司作为行业龙头有望充分受益。内生和外延逐步完善，业绩有望持续

增长。给予公司 2017-2019 年 0.47 元、0.61 和 0.80 元的盈利预测，对

应 37 倍、29 倍和 22 倍 PE，给予“增持”投资评级。  

风险提示。视觉内容行业竞争加剧风险，新业务不达预期风险。 

[Table_ProfitInfo] 

 主要财务指标： 

  2016 

2013 

2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 2505.52  3556.51  4929.76  6712.36  

归属母公司净利润(百万元） 730.95  1180.93  1510.38  1923.46  

摊薄每股收益(元) 0.66  1.07  1.37  1.74  

资料来源：Wind，太平洋证券 

[Table_ProfitInfo] 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 1,106/225 

总市值/流通(百万元) 27,576/5,606 

12 个月最高/最低(元) 42.02/21.68 
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[TABLE_FINANCEINFO] 资产负债表(百万）       利润表(百万）      

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E   2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

货币资金 207  229  244  341  424  
 营业收入 1882  2506  3557  4930  6712  

应收和预付款项 1852  2279  3196  4472  6133  
 营业成本 993  1455  1951  2829  3981  

存货 188  558  749  1086  1528  
 营业税金及附加 19  33  46  64  87  

其他流动资产 30  43  43  43  43  
 销售费用 112  115  163  226  308  

流动资产合计 227703  310983  423120  594228  812832  
 管理费用 57  68  97  134  182  

长期股权投资 169  288  288  288  288  
 财务费用 33  35  39  42  46  

投资性房地产 0  0  0  0  0  
 资产减值损失 27  23  0  0  0  

固定资产 1205  1848  1966  1953  1940  
 投资收益 (1) (2) 0  0  0  

在建工程 2559  131  0  0  0  
 公允价值变动 0  0  0  0  0  

无形资产开发支出 6  6  6  6  6  
 营业利润 640  774  1260  1635  2107  

长期待摊费用 1530  3206  2564  1923  1282  
 其他非经营损益 89  73  71  71  71  

其他非流动资产 69  127  121  114  108  
 利润总额 729  847  1332  1706  2178  

资产总计 2558  3550  4665  6369  8549  
 所得税 152  110  178  228  290  

短期借款 400  170  0  0  0  
 净利润 577  737  1154  1478  1888  

应付和预收款项 287  421  553  783  1085  
 少数股东损益 3  6  10  12  16  

长期借款 0  60  60  60  60  
 归母股东净利润 574  731  1181  1510  1923  

其他负债 80  419  419  419  419  
       

负债合计 767  1070  1032  1262  1564  
 预测指标      

股本 74  74  74  74  74  
       

资本公积 (17) (16) (16) (16) (16) 
 毛利率 47.2%  41.9%  45.1%  42.6%  40.7%  

留存收益 1539  2222  3365  4827  6689  
 销售净利率 30.7%  29.4%  33.5%  30.9%  28.9%  

归母公司股东权益 1596  2280  3423  4885  6746  
 销售收入增长率 -23.5%  33.2%  41.9%  38.6%  36.2%  

少数股东权益 196  200  210  222  238  
 EBIT 增长率 17.3%  16.0%  55.8%  27.5%  27.3%  

股东权益合计 1791  2480  3633  5107  6985  
 净利润增长率 21.3%  27.7%  61.6%  27.9%  27.3%  

负债和股东权益 2558  3550  4665  6369  8549  
 ROE 36.0%  32.1%  34.5%  30.9%  28.5%  

       ROA 29.6%  24.8%  29.4%  27.4%  26.0%  

现金流量表(百万）       ROIC 36.8%  35.2%  45.6%  42.2%  38.6%  

       EPS(X) 0.52  0.66  1.07  1.37  1.74  

经营性现金流 189  54  162  81  78  
 PE(X) 48.01  37.73  23.35  18.26  14.34  

投资性现金流 (297) (112) 62  62  62  
 PB(X) 17.28  12.10  8.06  5.65  4.09  

融资性现金流 106  69  (210) (45) (57) 
 PS(X) 14.66  11.01  7.75  5.59  4.11  

现金增加额 9  16  14  98  82  
 EV/EBITDA(X) 2.91  2.29  1.37  1.03  0.79  

 

 

 

 

 

 

 

 



 
公司点评报告 

P3 印纪传媒年报点评: 整合营销+影视娱乐协同发展，优势显著 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

 

 

  

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 



 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

研究院/机构业务部 

中国北京 100044 

北京市西城区北展北街九号   

华远·企业号 D座   
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