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休闲服务 北京旅游 (000802) 买入 

报告原因： 事件点评 《同桌的你》票房黑马增业绩，《心花路放》大牌云集前景好  

2014 年 07 月 21 日  公司研究/点评报告 

基础数据 事件要点： 

 公司拟投资不超过 1.25 亿元参与电影《心花路放》发行。公司

于 7 月 21 日发布公告称，下属北京摩天轮文化传媒有限公司拟参与

电影《心花路放》的发行，负责该电影的宣传，公司总投资金额不超

过 1.25 亿元。协议约定，公司将享受该片一定比例的收益分成。 

 新片导演、演员市场关注度颇高。《心花路放》由宁浩导演，由

黄渤、徐峥主演，拟定于 2014 年 9 月 30 日公映。经过对市场调研，

公司认为该电影无论从题材、主创阵容还是档期的选择上，均为一部

比较有商业价值的影片。本次电影《心花路放》发行完成后，将会增

强公司在影视文化行业的竞争能力、提升公司的盈利能力，为公司财

务带来积极的影响，使公司在影视文化行业加快发展，从而更好的提

升公司的品牌影响力和核心竞争力。 

 进军电影打开潘多拉魔盒。2014 年 1 月公司借助资本平台收购光

景瑞星文化传媒有限责任公司进军传媒业。2014 年 4 月上线的《同桌

的你》是公司收购摩天轮后投拍的第一部影片，总共收获票房 4.65 亿

元左右，公司投资 2000 万，占到总投资比例 30%。结合行业一般特

征，我们预估公司能在《同桌的你》票房中分获 5000 万左右的收益，

投入产出比达 250%。公司 2013 年全年净利润为 3200 万左右，仅《同

桌的你》投资收益已经超过去年全年的净利润，如果同时考虑到《心

花路放》超强阵容带来的预期收益，公司今年的财报应该会非常靓丽。

公司已经成功实现由单一的旅游行业到旅游和传媒两个主业协同发展

的华丽转型。《同桌的你》业绩预计在 3 季度纳入财报，建议提前关注。 

 盈利预测及投资评级。目前公司因重大事项正在停牌。预测公司

2014 年和 2015 年每股收益分别为 0.174 元和 0.195 元。对应目前股价

动态市盈率分别为 58 倍和 52 倍，给予投资评级为“买入”。 

 风险提示：电影投资风险，公司协同效应发挥不力的风险。 

指标 2012A 2013A 2014E 2015E 

营业收入（百万元） 166.11  162.86  219.70  241.67  

增长率 -5.78% -1.96% 34.90% 10.00% 

归属母公司利润 27.04  32.55  65.41  73.28  

增长率 209.82% 20.36% 100.97% 12.02% 

每股收益（元） 0.072  0.087  0.174  0.195  

市盈率 142.55  118.44  58.93  52.61  
 

总股本(亿股) 3.75 

流通股本(亿股) 3.75 

总市值(亿元) 38.62 

总资产(亿元) 10.99 

每股收益(元/股) 0.087 

净资产收益率（滩薄） 3.83% 
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表1.盈利预测表     单位：百万元 

  2011A 2012A 2013A 2014E 2015E 

营业收入 176.31  166.11  162.86  219.70  241.67  

  减: 营业成本 73.15  75.07  78.15  30.76  36.25  

    增长率(%) 7.22  6.73  6.53  8.90  9.80  

        营业税金及附加 12.82  5.50  4.61  9.83  10.81  

        营业费用 78.25  67.89  75.15  96.22  105.85  

        管理费用 -2.99  -4.67  -2.96  -2.00  -7.71  

        财务费用 -1.33  -0.21  0.37  -0.39  -0.39  

        资产减值损失 0.21  0.03  27.73  0.00  0.00  

  加: 投资收益 -1.44  -0.26  0.03  0.00  0.00  

        公允价值变动损益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

        其他经营损益 7.96  15.57  28.78  76.38  87.08  

营业利润 3.43  19.41  14.87  12.57  12.57  

  加: 其他非经营损益 11.39  34.98  43.65  88.95  99.64  

利润总额 2.12  7.63  11.46  22.24  24.91  

  减: 所得税 9.27  27.35  32.19  66.71  74.73  

净利润 0.54  0.31  -0.36  1.30  1.46  

  减: 少数股东损益 8.73  27.04  32.55  65.41  73.28  

归属母公司股东净利润 176.31  166.11  162.86  219.70  241.67  

    增长率(%) 91.11% 209.82% 20.36% 100.97% 12.02% 

每股收益(EPS) 0.023  0.072  0.087  0.174  0.195  

每股股利(DPS) 0.000  0.010  0.015  0.018  0.020  

每股经营现金流 0.030  0.112  0.047  0.460  0.355  

销售毛利率 58.51% 54.81% 52.01% 86.00% 85.00% 

销售净利率 5.26% 16.47% 19.76% 30.37% 30.92% 

净资产收益率(ROE) 1.09% 3.29% 3.83% 7.20% 7.52% 

投入资本回报率(ROIC) 1.61% 1.56% 2.46% 7.49% 9.50% 

市盈率(P/E) 441.64  142.55  118.44  58.93  52.61  

市净率(P/B) 4.82  4.68  4.54  4.24  3.96  

资料来源：wind  山西证券 
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投资评级的说明： 

 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准： 

 

买入：相对强于市场表现 20%以上 

增持：相对强于市场表现 5～20% 

中性：相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：行业超越市场整体表现 

中性：行业与整体市场表现基本持平 

看淡：行业弱于整体市场表现 
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本所可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司或其关联机构在法律许可的情况下可能持有或
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