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票房表现稳健，电视剧收入高速增长  光线传媒（300251.SZ） 

推荐  维持评级 
投资要点：   
 

1．事件 

公司发布半年度业绩预告，报告期内归属于上市股东的净利润达

到 9506 万元—12099 万元，比上年同期降低 30%—45%%。预计非经常

性损益为 205 万元，对净利润的影响金额较小。经营性净利增长表现

符合市场预期。 

2．我们的分析与判断 

（一）栏目制作规模与利润继续下降 

公司自 2012 年起，随着电影业务的爆发，栏目制作的利润规模与

业务占比均有所下滑。尽管公司筹划在今年继续和央视的合作，除传

统地面台节目《音乐风云榜》等老牌节目外继续推出一系列季播节目，

但由于大部分栏目仍处于筹备阶段，计划在下半年上档，在报告期内

未贡献利润。 

（二）电影业务表现稳健，《泰囧》较难超越 

公司报 2014 年上半年上映了《爸爸去哪儿》、《同桌的妳》、

《分手大师》等五部电影，上半年电影票房约 13.7 亿元人民币，位列

民营电影公司票房第一位。由于一季度《爸爸去哪儿》参投比例较低，

且 2013 年一季度《泰囧》贡献利润较高，今年电影票房分账收入较上

年同期减少。公司二季度主打影片《同桌的妳》与《分手大师》均为

公司主投并发行影片，均有良好表现。公司年初公布的片单中仍有一

半影片未上映，相信将继续在下半年为公司贡献票房收入，保持民营

企业中票房领先地位。 

（三）电视剧业务开始高速增长 

公司自入股欢瑞世纪后便开始进军电视剧领域，获得欢瑞世纪旗

下多部热销剧版权。后继续入股新丽传媒进军电视剧领域，并参投新

丽传媒多部电视剧。公司 2014 年上半年确认了《新闺蜜时代》、《古

剑奇谭》、《月供》等多部电视剧的发行收入，上述电视剧的销售与

广告收入均表现良好，电视剧收入大幅增长。电视剧或将成为公司除

电影外新的利润增长点。 

3．估值与投资建议 

我们认为，随着创业板再融资开闸的临近，公司电影投拍节奏将

加速，公司稳健的投资风格将使电影业务将继续保持高票房表现，并

从参股公司获得更多收益。我们预计公司14/15EPS 0.55/0.65元，对应

当前股价PE分别为36/31，考虑到公司战略会继续在产业链进行投资扩

张的预期，重申“推荐”评级。 
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 市场数据 时间 2014.7.14 

A 股收盘价（元） 19.93 

A 股一年内最高价（元） 65.23 

A 股一年内最低价（元） 19.75 

上证指数 2066.65 

市净率 9.19 

总股本（亿股） 10.13 

实际流通 A 股（亿股） 2.85 

A 股总市值（亿元） 202 

A 股流通市值（亿元） 56.8 
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黄驰，传媒文化行业证券分析师。本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并

注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接

或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执业过程中所掌握的信息为自

己或他人谋取私利。 
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