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大丰实业(603081) 
 报告日期：2023 年 07 月 06 日  
与西安演艺达成战略合作，文体旅深度全面融合再进一步   
——大丰实业点评报告 
  
事件 

2023 年 7 月 4 日，大丰实业和西安演艺在杭州举行了战略合作签约仪式。 

投资要点 

与西安演艺达成战略合作，优势互补、资源共享推动联合创新 

7 月 4 日，西安演艺集团与大丰实业战略合作签约仪式在杭州举行。双方围绕生态合作共拓、

企业高质量发展、产业赋能等进行了深入分享与交流。 

西安演艺集团是国内一线文化品牌，成功打造了“长安十二时辰”等文旅爆款，集团目前下属

成员单位 17 家，其中传统院团 8 家，新兴团体 3 家，创意服务企业 3 家，平台企业 3 家，大丰

将以场馆建设、文旅融合、数艺科技等综合优势赋能西安演艺发展、推动联合创新。我们认

为，此次与西安演艺签订战略合作协议是大丰在文体旅深度、全面融合道路上的又一重要突

破，大丰自战略转型以来合作深度和覆盖面持续拓展，新商业模型逐渐成熟，期待大丰继续践

行文体旅深度全面融合，持续领跑文体旅产业第一线。 

签订 2.78 亿俄罗斯歌剧院大单，持续发力“一带一路”沿线国家业务 

全资孙公司俄罗斯大丰与ООО"РК Строй"签订索契天狼星剧院和音乐厅综合体项目承包合

同，合同标的包含舞台机械、灯光、音响、视频以及同声传译等专业系统，合同总额 32.6 亿卢

布（含税），折算约合人民币 2.78 亿元。 

公司近年来积极参与“一带一路”沿线国家重大项目建设：此次索契项目的签订是公司继俄罗斯

乌兰乌德大剧院、哈萨克斯坦和平宫、缅甸国家艺术剧院、阿尔及利亚歌剧院、雅加达文化艺

术中心、菲律宾 kingdom 多功能综艺馆、赞比亚国际会议中心等项目的又一突破。目前公司在

国际文体旅领域已经占据了一定的市场份额，项目已遍布五大洲 100 多个国家。 

核心逻辑：下游景气度回升+服务性收入占比提升，业绩估值提升空间广阔 

下游景气度回升：稳增长目标下，国常会重点强调扩大内需和有效投资，并针对消费类设备的

更新改造纳入再贷款和财政贴息支持范围。预计基建、制造业等领域资金支持力度较大。我们

预计受益消费复苏及政策支持，2023 年国内文化中心、大剧院、体育中心、主题乐园等文体旅

场馆建设及招标有望回暖加速，公司下游文旅体产业景气度将大幅回升。 

转型运营打开成长空间：公司通过文体旅设备+文体旅赋能服务双轮驱动，逐步向文体旅赋能

延伸，服务性收入占比持续提升。公司新业务聚焦文体场馆、景区街区、全域旅游等内容策划

运营服务。其中场馆运营方面，在手全国 10 余个文体场馆，总运营管理面积为 67 万㎡，已成

为全国直营管理面积最大的文化场馆运营商之一。文旅融合方面，通过《今夕共西溪》等项目

切入文化演艺实业。赛事运营方面，牵头获得 2022 年到 2024 年杭州马拉松赛事运营权等。 

盈利预测及估值  

预计公司 2023-2025 年营收为 35.3、43.1、53.0 亿元，同比增长 24%、22%、23%；归母净利润

为 4.8、6.1、7.9亿元，同比增长 68%、26%、29%，对应 PE为 14、11、9倍。公司传统业务结

构升级，文创及运营业务将提升服务性收入，增厚利润空间。预计公司 2023-2025 年业绩加速

增长，维持“买入”评级。 

风险提示：文体场馆新增建设不及预期；文旅服务业务开拓不及预期 
 

 

投资评级: 买入(维持) 
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基本数据 
 

收盘价 ￥17.01 

总市值(百万元) 6,967.77 

总股本(百万股) 409.63  
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相关报告 
 

1 《签订 2.8 亿海外大单，“一带

一路”沿线业务再突破》 

2023.06.21 

2 《亚运会临近多项业务有望受

益；中标上亿大单主业景气向

好》 2023.06.18 

3 《首届文化强国建设论坛召

开，大丰再获“全国文化企业

30 强”提名企业》 2023.06.13   

财务摘要 
 
[Table_Forcast] 
(百万元) 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入  2842 3529 4313 5296 

(+/-) (%) -4% 24% 22% 23% 

归母净利润  287 481 607 785 

(+/-) (%) -27% 68% 26% 29% 

每股收益(元)  0.70 1.17 1.48 1.92 

P/E 24 14 11 9 

资料来源：浙商证券研究所  
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附录一：孙公司俄罗斯大丰签订 2.78 亿元索契项目承包合同，持续发力“一带一路” 

索契天狼星剧院和音乐厅综合体属于天狼星教育中心的一部分，是根据俄罗斯联邦总统普京的倡议，由俄罗斯“人才与

成功”基金会投资，在索契奥林匹克基础设施的基础上创建的。该中心在俄罗斯联邦教育和科学部、俄罗斯联邦体育部

和俄罗斯联邦文化部的支持和协调下，根据基金章程和教育活动许可证开展活动。 

近年来，大丰实业积极参与“一带一路”沿线国家重大项目建设，为俄罗斯乌兰乌德大剧院、哈萨克斯坦和平宫、缅甸

国家艺术剧院、阿尔及利亚歌剧院、雅加达文化艺术中心、菲律宾 kingdom 多功能综艺馆、赞比亚国际会议中心等项目

提供整体集成解决方案，海外市场开拓进程明显加快。凭借品牌优势和技术实力，大丰实业在国际文体旅领域占据了一

定的市场份额，项目已遍布五大洲 100 多个国家 

索契天狼星剧院和音乐厅综合体包括 1200座主厅，可用作音乐厅兼剧院，通过一体式返声板及智能舞台的切换，满足古

典乐、音乐剧、芭蕾等演出需求。300 座多功能厅是一个黑匣子剧场，用于音乐会、芭蕾舞、歌剧等演出。 

图 1：索契天狼星剧院和音乐厅综合体项目效果图  图 2：索契天狼星剧院和音乐厅综合体项目主厅效果图 

 

 

 

资料来源：大丰实业公众号、浙商证券研究所  资料来源：大丰实业公众号、浙商证券研究所 

 

附录二：大丰受邀出席杭州第 19 届亚运会倒计时 100 天主题活动，四大节目入选开闭幕式资源库 

大丰作为企业代表，受邀出席在杭州电竞中心举办的“等你来 享精彩”杭州第 19 届亚运会倒计时 100 天主题活动。

活动现场发布了杭州亚运会奖牌、亚运形象宣传片并唱响了七首全新的亚运会推广歌曲。 

在杭州亚运会、亚残运会开闭幕式暖场节目分片遴选活动中，大丰艺术团出品的《今西何溪》《大陆花灯》《春来江

水绿如蓝》《五常十八般武艺》四大节目入选杭州亚运会、亚残运会开闭幕式暖场节目资源库，节目以情景剧、舞蹈和

武术等表演形式为基础，完美融合江南传统美学和非遗元素，展现了“诗画江南、活力浙江”的魅力与风采。 
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图 3：大丰受邀出席杭州第19届亚运会倒计时100天主题活动  图 4：大丰四大节目入选开闭幕式资源库 

 

 

 

资料来源：大丰实业公众号、浙商证券研究所  资料来源：大丰实业公众号、浙商证券研究所 

 

附录三：首届文化强国建设论坛召开，大丰再获“全国文化企业 30 强”提名企业 

6月7日，首届文化强国建设高峰论坛在深圳开幕，习近平总书记发来贺信，代表党中央表示热烈祝贺。主论坛上，

中央政治局委员、中央书记处书记，中央宣传部部长李书磊宣读了习近平的贺信并发表主旨演讲。 

随后由光明日报社和经济日报社发布第十五届“全国文化企业 30 强”。大丰实业董事、副总经理丰嘉隆受邀参加文

化强国建设高峰论坛并参加“全国文化企业 30 强”发布会。大丰再获“全国文化企业 30 强”提名企业。 

图 5：文化强国建设高峰论坛  图 6：大丰再获“全国文化企业30强”提名 

 

 

 

资料来源：大丰实业公众号、浙商证券研究所  资料来源：大丰实业公众号、浙商证券研究所 
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附录四：中标深圳大学舞台设备大单，多媒体数字新品亮相第十九届深圳文博会 

6 月 8 日，深圳大学艺术综合楼项目签约仪式在文博会上举行。作为深圳大学建校 40 周年的重要礼物，深圳大学艺

术综合楼是迄今为止深圳大学粤海校区功能最齐全、标准最高的建设项目。大丰中标项目内容包含舞台机械、灯光音视

频等，中标金额 8567 万元。该项目交付使用后，不仅能有效增加深圳大学办学空间，扩大音乐、美术、舞蹈等艺术教

学、研究的使用空间，还将成为深圳市民文化演出、艺术欣赏的高水平场所。 

大丰在文博会上发布了全新产品——大丰多媒体数字孪生控制系统。此次上线的大丰多媒体数字孪生控制系统，通

过应用数字孪生技术，是一种基于三维模型渲染数字孪生的多媒体交互制作方法及装置，包括了服务器硬件设备集成。 

图 7：深圳大学与大丰实业就深圳大学艺术综合楼项目签约  图 8：大丰多媒体数字孪生控制系统重磅发布 

 

 

 

资料来源：大丰实业公众号、浙商证券研究所  资料来源：大丰实业公众号、浙商证券研究所 

 

附录五：杭州金沙湖大剧院正式启用 

4 月 27 日上午，杭州金沙湖大剧院召开“正式启用新闻发布会暨演出开票仪式”精彩亮相，全年预排演出和活动超过

170场。大剧院于 5 月 1日向市民正式开放，并且将于 7月 8日由李心草执棒，中国交响乐团倾力演奏拉开首演帷幕，全

年预排演出和活动 170 场以上。 

5 月 26 日，金沙湖大剧院迎来又一次重磅合作：中国歌剧舞剧院与浙江大丰实业股份有限公司签署战略合作框架协

议。双方将围绕剧目采购、内容孵化、剧场运营等展开战略合作，在延伸产业链、特色文化艺术产业生态圈建设等方面

深化合作，助力中国文化艺术产业高质量发展。 

图 9：金沙湖大剧院  图 10：与中国歌剧舞剧院签署战略合作协议 

 

 

 

资料来源：大丰实业公众号、浙商证券研究所  资料来源：杭州日报、浙商证券研究所 
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附录六：文体旅新商业战略发布成功举办 

近日，大丰文体旅新商业战略发布会在杭州西溪湿地，大丰打造的今夕艺术空间举行。今夕艺术空间为宋韵杭式生

活体验基地。为带来沉浸式的宋韵文化体验。 

活动现场，大丰正式发布以科技驱动的新商业布局和路线图，通过整合各方资源、协同发展产业链条，聚焦新场景

和产业应用融合。在本次发布会上，大丰还举行了文体旅新商业产业研究院筹建启动仪式，此举在推动文体旅产业融合

方面具有重要意义。发布会展示了大丰在人工智能等新技术变革背景下的战略布局，彰显了公司紧随全球数字经济大潮、

践行国家“文化自信”的决心和能力。 

图 11：新商业战略发布及合作伙伴分享  图 12：文体旅新商业产业研究院筹建启动仪式 

 

 

  

 

资料来源：公司公众号、浙商证券研究所  资料来源：公司公众号、浙商证券研究所 

 

附录七：获得《流浪地球》小说独家授权，进军泛文娱产业链 

近日，热门科幻 IP《流浪地球》小说版权正式独家授权公司全资子公司浙江大丰文化有限公司。大丰以实景娱乐、

舞台剧、沉浸式演艺等泛娱乐项目作为主要呈现形式，将《流浪地球》搬至线下，为观众打造一场硬核科幻之旅。 

基于大丰在文体旅领域的全产业链竞争优势，《流浪地球》牵手大丰文化瞄准泛娱乐市场，力图将人文精

神和审美追求融入泛娱乐产品开发中，挖掘细分市场对艺术审美的个性化需求，做到对创作内容精确定制、对

传播对象精准滴灌，通过创意和科技传递文化薪火、弘扬人文精神。 

图 13：大丰文化牵手《流浪地球》  图 14：大丰文化牵手《流浪地球》 

 

 

  

 

资料来源：公司公众号、浙商证券研究所  资料来源：公司公众号、浙商证券研究所 
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附录八：大丰文化多个剧目运营项目开启全国巡演 

3月31日下午，舞剧《門》国家大剧院开票暨全国巡演启动发布会在国家大剧院新闻发布厅召开。《门》立足传统、

大胆创新，将唐诗、唐画、唐俑、唐坊等唐代文化艺术因子在全剧中融汇、贯穿，以其独特的抒情方式和写意特征，在

舞美、服饰、灯光、道具上精心雕琢，尽展大唐风情。将舞蹈、美术、诗歌融为一体，同时又运用当代审美表达方式，

以当代视角解析大唐风貌，让观众沉浸其中，一品门里门外的悲欢离合、人间百态。 

3 月 31 日，大丰文化全国巡演总代理项目——《蝶变》亮相深圳华润万象天地剧场，正式开启原创民国悬疑音乐剧

《蝶变》全国巡演的第一站。 民国悬疑音乐剧《蝶变》，微博话题 1300 万阅读次数，大麦评分 9.1/豆瓣评分 8.2，上海大

剧院 2 轮，25 场，场场售罄。 

图 15：舞剧《门》全国巡演正式开始  图 16：民国悬疑音乐剧《蝶变》开启全国巡演第一站 

 

 

 
资料来源：公司公众号、浙商证券研究所  资料来源：公司公众号、浙商证券研究所 

 

附录九：公司大型文旅项目《今夕共西溪》，宋韵沉浸大戏焕新回归 

3 月 18 日，由大丰策划打造的宋韵沉浸大戏《今夕共西溪》焕新回归，首演爆棚。随着，西溪宋韵演艺获评“宋韵

杭式生活体验基地”，项目选段入选杭州亚运会开闭幕式节目资源库，《今夕共西溪》已在百万市民心中留下了温暖的杭

州记忆。作为杭州宋韵文化高地，《今夕共西溪》标志鲜明的文化演出在全国范围内具有较大的知名度和影响力。 

《今夕共西溪》积极延伸“演艺+”产品链，在演出前增加由剧情延伸的宋韵游园，让游客在看戏之前，提前达到沉

浸式的“入其梦、触其行、感其情”。打造多元化运营的“宋韵杭式生活体验基地”，构建一个有文化、有品位、丰富而多

样的生活方式形态，促进宋韵杭式生活向参与化、互动化、情景化、趣味化等体验式方向发展。 

图 17：《今夕共西溪》  图 18：《今夕共西溪》 

 

 

  

 

资料来源：公司公众号、浙商证券研究所  资料来源：公司公众号、浙商证券研究所 
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附录十：景气度回升+转型运营，业绩估值有望双提升 

我们认为 2023 年公司有望迎来业绩修复和估值提升的戴维斯双击机会。 

业绩修复：我们预计公司 2023 年新增订单、营业收入及 ROE 水平相较 2022 年都将有较大幅度改善：1）传统主业

有望受益政策支持+下游景气度回升带来的新订单增长。2）人货恢复正常流动后，场馆建设进度加快和施工成本降低，

带来的盈利能力和营运能力提升。3）盈利能力更强的数艺科技业务收入占比有望加速。4）场馆运营及文旅演出业务受

益消费复苏和出行人数恢复，业绩有望大幅改善。5）海外业务伴随国家“一带一路”走出去战略有望提升。 

估值提升：公司已由单一的文体旅装备提供商，发展为“文体旅装备”和“文体旅运营服务”双轮驱动的文体旅产

业综合方案解决商。文体场馆运营、维保，文旅演出、体育赛事运营等服务性收入占比持续提升。此外公司盈利能力较

高的数艺科技业务预计将保持高增长态势，并且新设展览展示团队，进一步布局城市文化数字化体验空间业务。 

图 19：集文体旅科技装备与运营服务为一体，业绩估值有望双提升 

 

资料来源：浙商证券研究所 
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[Table_ThreeForcast] 表附录：三大报表预测值 
资产负债表      利润表     

(百万元) 2022 2023E 2024E 2025E  (百万元) 2022 2023E 2024E 2025E 

流动资产 3931  5143  5741  6809   营业收入 2842  3529  4313  5296  

  现金 787  1677  1703  2109     营业成本 1992  2406  2897  3503  

  交易性金融资产 254  336  334  335     营业税金及附加 17  23  27  33  

  应收账项 1711  1872  2406  2928     营业费用 98  120  142  175  

  其它应收款 55  73  85  105     管理费用 183  212  254  307  

  预付账款 32  56  64  72     研发费用 129  155  188  228  

  存货 234  330  391  455     财务费用 17  120  111  109  

  其他 858  799  758  805     资产减值损失 108  (39) 19  55  

非流动资产 3728  3022  3468  3648     公允价值变动损益 4  4  4  4  

  金额资产类 0  0  0  0     投资净收益 9  11  10  10  

  长期投资 8  7  7  7     其他经营收益 20  15  16  17  

  固定资产 271  343  435  523   营业利润 333  561  705  918  

  无形资产 140  130  120  110     营业外收支 (7) (3) (4) (5) 

  在建工程 381  405  446  485   利润总额 326  558  701  913  

  其他 2928  2136  2460  2523     所得税 49  86  109  139  

资产总计 7659  8165  9210  10458   净利润 278  472  592  774  

流动负债 2714  2805  3317  3858     少数股东损益 (9) (9) (14) (12) 

  短期借款 352  270  284  302   归属母公司净利润 287  481  607  785  

  应付款项 1526  1700  2133  2579     EBITDA 473  703  844  1059  

  预收账款 0  0  0  0     EPS（最新摊薄） 0.70  1.17  1.48  1.92  

  其他 835  834  901  976        

非流动负债 2050  2028  2038  2039   主要财务比率     

  长期借款 1435  1435  1435  1435    2022 2023E 2024E 2025E 

  其他 616  593  604  604   成长能力     

负债合计 4764  4832  5355  5896   营业收入 -3.93% 24.15% 22.21% 22.80% 

少数股东权益 43  33  19  8   营业利润 -27.56% 68.55% 25.63% 30.12% 

归属母公司股东权益 2853  3299  3836  4554   归属母公司净利润 -26.61% 67.72% 26.13% 29.38% 

负债和股东权益 7659  8165  9210  10458   获利能力     

      毛利率 29.92% 31.82% 32.83% 33.86% 

现金流量表      净利率 9.77% 13.38% 13.74% 14.61% 

(百万元) 2022 2023E 2024E 2025E  ROE 10.33% 15.45% 16.89% 18.66% 

经营活动现金流 (610) 1387  315  697   ROIC 7.46% 11.28% 12.14% 13.53% 

净利润 278  472  592  771   偿债能力     

折旧摊销 55  27  33  39   资产负债率 62.20% 59.18% 58.14% 56.38% 

财务费用 17  120  111  109   净负债比率 39.82% 36.43% 33.42% 30.79% 

投资损失 (9) (11) (10) (10)  流动比率 1.45  1.83  1.73  1.77  
营运资金变动 (439) (177) 160  (169)  速动比率 1.36  1.72  1.61  1.65  
其它 (511) 956  (571) (42)  营运能力     

投资活动现金流 (60) (186) (143) (147)  总资产周转率 0.38  0.45  0.50  0.54  
资本支出 (197) (112) (153) (154)  应收账款周转率 1.75  2.02  2.08  2.02  
长期投资 1  (2) 1  0   应付账款周转率 1.52  1.70  1.75  1.71  
其他 136  (73) 9  7   每股指标(元)     

筹资活动现金流 262  (311) (145) (147)  每股收益 0.70  1.17  1.48  1.92  
短期借款 124  (82) 13  18   每股经营现金 -1.49  3.39  0.77  1.71  
长期借款 188  0  0  0   每股净资产 6.96  8.05  9.36  11.11  
其他 (50) (229) (159) (166)  估值比率     

现金净增加额 (408) 890  26  403   P/E 24.30  14.49  11.49  8.88  
      P/B 2.44  2.11  1.82  1.53  
      EV/EBITDA 12.74  9.62  8.01  6.01  

           

资料来源：浙商证券研究所  
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股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1.买 入 ：相对于沪深 300 指数表现＋20％以上；   

2.增 持 ：相对于沪深 300 指数表现＋10％～＋20％；   

3.中 性 ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4.减 持 ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。S 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1.看 好 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2.中 性 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3.看 淡 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比

重。 

建议：投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者

不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

法律声明及风险提示 

本报告由浙商证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，经营许可证编号为：Z39833000）

制作。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但浙商证券股份有限公司及其关联机构（以下统称“本公

司”）对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。本公司没

有将变更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。 

本报告仅供本公司的客户作参考之用。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。 

本报告仅反映报告作者的出具日的观点和判断，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投

资建议，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求。对

依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本公司的交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意见

及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的资产

管理公司、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

本报告版权均归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、发布、传播本报告的全

部或部分内容。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明本报告发布人和发布日期，并提示使用本报告的风险。

未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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