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[Table_Title] 文化传媒 

北京文化（000802）：五大板块协同发展，未来业绩可期 

 
 [Table_Summary]  事件：2016 年实现营收 9.27 亿元，同比增长 165.22%，归母净利

润 5.22 元，同比增长 2361.29%。EPS 为 0.86 元，利润分配预案为每

10 股派 0.77 元。2017Q1 实现营收 5372 万元，同比增长 19.62%；归

母净利润 500.98 万元，同比增长 120.02%。 

主营业务转型成功，影视文化业务崛起。2016 年，公司影视文化

业务收入为 8.03 亿元，同比增长 310.41%，主要因为世纪伙伴和星河

文化收购完成，带动营收大幅增长。另一方面，公司加快对旅游业务

的收缩，两寺已进入过渡经营状态；归还灵山景区经营权并转让相关

资产，及转让龙泉宾馆 100%股权两项带来 3.6 亿元的非经常性损益，

带动归母净利润大幅增长。 

2017 年影视文化业务有望构成新的利润增长点。电影板块，2017

年预计有十部电影上映，包括《战狼 II》、《一代妖精》等保底发行、

有高票房预期的作品。电视剧板块，储备有《极品一家人》、《武动乾

坤》、《王子咖啡店》、《勇敢的心》等精品剧目。综艺板块，正在播出

的是《高能少年团》，目前市场预期较高。艺人经纪板块，著名经纪人

王京花女士创建的星河文化目前已签约数十名优秀的演员、导演和编

剧，并且不断有新的艺人加盟。新媒体板块，公司参与投资制作两部

网络大电影《美少女战队之觉醒阿瓦隆》和伊藤润二漫画系列《肋骨

怪女》预计 2017 年上线，预计将成为未来新的盈利增长点。 

给予“增持”投资评级。公司转型完成，未来将聚焦影视文化业

务，业务延伸至产业链各环节，打造为涵盖电影、电视剧、艺人经纪、

综艺、新媒体及旅游文化的全产业链文化集团。基于目前各业务板块

的项目储备以及良好的协同发展，预计未来几年业绩有很好的释放。

给予公司 2017-2019 年 0.45 元、0.56 和 0.70 元的盈利预测，对应 33

倍、27 倍和 21 倍 PE，给予“增持”投资评级。 

风险提示。影视行业竞争加剧，收购公司业绩不达预期。 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2016 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 926.55  1272.51  1639.46  2113.54  

归属母公司净利润(百万元） 522.40  326.26  405.97  505.54  

摊薄每股收益(元) 0.72  0.45  0.56  0.70  

资料来源：Wind，太平洋证券 
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 [Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 726/380 

总市值/流通(百万元) 10,095/5,282 

12 个月最高/最低(元) 23.62/13.90 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  
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[TABLE_FINANCEINFO] 资产负债表(百万）       利润表(百万）      

 
212  1549  1299  1092  794  

  2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

货币资金 332  1315  1810  2329  3001  
 营业收入 349  927  1273  1639  2114  

应收和预付款项 112  266  367  472  608  
 营业成本 180  430  593  762  981  

存货 12  4  4  4  4  
 营业税金及附加 7  8  11  15  19  

其他流动资产 66688  313407  348090  389698  440691  
 销售费用 50  29  39  51  65  

流动资产合计 0  0  0  0  0  
 管理费用 163  197  270  348  448  

长期股权投资 0  0  0  0  0  
 财务费用 (7) (10) (28) (24) (15) 

投资性房地产 20254  4558  3735  2825  1916  
 资产减值损失 (1) 20  0  0  0  

固定资产 8170  86  0  0  0  
 投资收益 45  376  0  0  0  

在建工程 178  1631  1622  1614  1605  
 公允价值变动 3  (4) 0  0  0  

无形资产开发支出 8356  11056  8845  6634  4422  
 营业利润 5  624  388  489  615  

长期待摊费用 267  267  245  223  201  
 其他非经营损益 27  37  26  26  26  

其他非流动资产 1396  5078  5386  5762  6232  
 利润总额 32  662  413  514  641  

资产总计 0  0  0  0  0  
 所得税 12  138  86  107  133  

短期借款 132  371  401  432  473  
 净利润 21  524  327  407  507  

应付和预收款项 0  0  0  0  0  
 少数股东损益 (1) 2  1  1  2  

长期借款 228  280  280  280  280  
 归母股东净利润 21  522  326  406  506  

其他负债 360  651  681  712  753  
       

负债合计 389  726  726  726  726  
 预测指标      

股本 499  3042  3042  3042  3042  
       

资本公积 123  646  922  1266  1694  
 毛利率 48.5%  53.6%  53.4%  53.5%  53.6%  

留存收益 1011  4413  4690  5033  5461  
 销售净利率 5.9%  56.6%  25.7%  24.8%  24.0%  

归母公司股东权益 26  14  15  16  18  
 销售收入增长率 -17.0%  165.2%  37.3%  28.8%  28.9%  

少数股东权益 1037  4427  4704  5050  5479  
 EBIT 增长率 -58.0%  2516%  -41.0%  27.4%  27.6%  

股东权益合计 1396  5078  5386  5762  6232  
 净利润增长率 -73.4%  2447%  -37.5%  24.4%  24.5%  

负债和股东权益 212  1549  1299  1092  794  
 ROE 2.1%  11.8%  7.0%  8.1%  9.3%  

       ROA 1.8%  12.8%  7.1%  8.5%  10.0%  

现金流量表(百万）       ROIC -1.1%  66.9%  10.2%  11.1%  12.2%  

       EPS(X) 0.03  0.72  0.45  0.56  0.70  

经营性现金流 52  0  (248) (189) (256) 
 PE(X) 519.08  21.09  33.77  27.14  21.79  

投资性现金流 (144) (1404) 20  20  20  
 PB(X) 10.90  2.50  2.35  2.19  2.02  

融资性现金流 (44) 2902  (22) (38) (63) 
 PS(X) 31.54  11.89  8.66  6.72  5.21  

现金增加额 (136) 1499  (250) (207) (298) 
 EV/EBITDA(X) 73.83  13.26  22.73  18.61  15.28  
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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%。 
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