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影视文化业务成新增长点，上半年净利
预同比约增三倍 
  
 
2017 年 07 月 14 日 
 

【事项】 

 

 7月 13日，北京文化发布 2017年半年度业绩预增公告。公告称，预

计 2017 年上半年公司实现的归属于上市公司股东的净利润约为

3,700-4,000万元，与上年同期相比增加 263.17%-292.61%。公司表

示,本报告期影视板块内的世纪伙伴和星河文化子公司为上年同期

第二季度开始参与合并,导致同比净利润增加约 800 万元。同时,因

行业板块整合减少旅游板块部分亏损子公司,同比增加净利润约

2,100万元。 

 

 收购星河文化和世纪伙伴，业绩符合预期。2016 年公司收购了浙江

星河文化经纪有限公司和北京世纪伙伴文化传媒有限公司。完成了

其主营业务的转型，成为涵盖电影、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。星河文化以全方位的艺人经纪

为主营业务，现拥有艺人 67 位。2016 年，星河文化实现营业收入

13,642.57 万元，净利润 8,487.68 万元，顺利完成业绩承诺。根据

公司目前的经营情况，预计星河文化能顺利完成 201年 10,040万元

的业绩承诺。世纪伙伴拥有国内著名编剧、导演、制作人团队以及年

产上百集电视剧的生产规模。2016 年，世纪伙伴顺利业绩承诺，实

现营业收入 33,179.63 万元，净利润 13,524.90 万元。2017 年，公

司计划有 3至 5部电视剧。 

 

 影视文化业务成新增长点，下半年票房值得期待。2016 年，公司影

视文化业务收入为 803.23 百万元，占总营业收入的 86.69%，同比

增长 310.41%。考虑到 2017年国产电影的回温，公司电影方面的表

现尤为值得期待。公司电影板块主要由子公司摩天轮文化传媒主导。

摩天轮是一家具有完整产业链的影视娱乐公司，其业务覆盖电影、电

视剧的投资、制作、营销、宣传和发行等方面。2017 年，公司计划

将有 10 部电影作品上映。其中，公司参与保底发行并计划于今年

上映的《战狼 2》（7月 28日上映），《一代妖精》和《英雄本色 

4》公司寄予厚望。 
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【点评】 
 

公司此次参与保底发行《战狼 2》、《一代妖精》和《英雄本色 4》是

继 2014 年保底发行《心花路放》之后再次参与保底发行。保底发行即发行

方对于制片方的一个票房承诺，对于看好的影片，发行方进行早期的市场预

判，给出制片方一个保底票房数字，如果票房超出保底数字的话，分账比例

会对发行方更有利。《战狼2》和《一代妖精》保底票房分别问8亿和5亿，分

别投资14,000万元和10473.5万元保底费用。而《英雄本色4》尚在拍摄中。 
 

图：电影《战狼2》宣传海报 

 
资料来源：公开资料，东方财富证券研究所 

 

我们预计2017年归母净利润3.19亿元,EPS为0.39,对应P/E为32.01,考虑

到影视文化板块平均P/E,公司估值仍有一定的上升空间，世纪伙伴和星河文

化盈利能力符合收购预期，我们看好公司今年将发行的10部电影作品和3至5

部电视剧。另外，公司于6月27日晚发布公告称，持股15.68%的第一大股东华

力控股拟6个月内增持不超过3600万股(占总股本的5%)，表明对公司未来发展

前景的信心。我们首次给予北京文化（000802）以“增持”评级。 

 

图表 1：北京文化盈利预测 

项目\年度 2015A 2016A 2017E 2018E 

营业收入（百万元） 349.35 926.55 1129.72 1431.64 

增长率（%） -16.96 165.22 24.38 21.87 

EBITDA（百万元） 76.14 708.75 198.26 235.07 

归母净利润（百万元） 21.22 522.4 318.55 384.13 

增长率（%） -73.42% 2361.30% -39.02% 20.59% 

EPS（元/股） 0.0546 0.7193 0.3898 0.4681 

市盈率（P/E） 620.31 26.89 32.01 26.54 

市净率（P/B） 2.5 2.96 2.19 2.02 

 

【风险提示】 
 

电影票房不及预期； 

电视剧及综艺项目进展缓慢。 
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西藏东方财富证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格 

分析师申明： 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采用的数据均

来自合规渠道，分析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客

观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

 

投资建议的评级标准： 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为报告发布日后3到
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本研究报告由西藏东方财富证券股份有限公司制作及在中华人民共和国（香港和澳门特别行政区、台湾省
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本研究报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本研究报告是基于本公司认为可靠的且目前已公开的信息撰写，本公司力求但不保证该信息的准确性和完

整性，客户也不应该认为该信息是准确和完整的。同时，本公司不保证文中观点或陈述不会发生任何变
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研究，但可能会因某些规定而无法做到。除了一些定期出版的报告之外，绝大多数研究报告是在分析师认
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在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，也没有考虑到个别客户特

殊的投资目标、财务状况或需求。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况，若有必要

应寻求专家意见。本报告所载的资料、工具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出

售或购买证券或其他投资标的的邀请或向人作出邀请。 

本报告中提及的投资价格和价值以及这些投资带来的收入可能会波动。过去的表现并不代表未来的表现，

未来的回报也无法保证，投资者可能会损失本金。外汇汇率波动有可能对某些投资的价值或价格或来自这
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