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公司基本资讯 

产业别 传媒 

A股价(2015/2/26) 28.06 

深证成指(2015/2/26) 11750.78 

股价 12个月高/低 40.7/17.13 

总发行股数(百万) 1012.70 

A股数(百万) 531.20 

A市值(亿元) 284.16 

主要股东 上海光线投资控股

有限公司(54.05%) 

每股净值(元) 2.91 

股价/账面净值 9.65 

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) 3.2 47.5 40.6 

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2014-12-24 25.58 持有 

   

   

 

产品组合 

电影 64.5% 

栏目制作与广告 20.4% 

电视剧 15.1% 

 

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 10.1% 

 

股价相对大盘走势 

 

 

光线传媒(300251.SZ) Hold 持有

业绩快报：14 年电影票房大增，电视栏目电视剧表现不佳 

结论与建议： 

公司 2014 年实现营收 12.22 亿元，YOY增长 35.19%，净利润 3.29 亿元，

YOY增长 0.22%，业绩表现符合之前的预告。公司营收增长主要来自于电影票

房增长，但由于电视栏目和电视剧业务表现不佳，使得净利润未能实现同步

增长。公司定增项目顺利过会，将有效提升公司内容制作的能力，巩固既有

优势，增强公司盈利能力。 

我们预计公司 2014-2015年实现净利润 3.29亿元和 4.82亿元，YOY+0.22%

和 46.8%，EPS 为 0.32 元和 0.48 元，P/E 为 86 倍和 59 倍。维持“持有”的

投资建议。 

 2014 年净利润持平：公司发布业绩快报，2014 年实现营收 12.22亿元，

YOY 增长 35.19%，净利润 3.29 亿元，YOY 增长 0.22%，业绩表现符合之

前的预告。其中，4Q14 实现营收和净利分别为 5.78亿元和 1.32亿元，

YOY增长 170%和 48.37%。 

 收入增长主要来自于电影业务：公司营收增长主要是电影收入大幅增

长，14 年公司发行 12 部电影，累计票房 31.39 亿元。电视节目制作集

广告收入略有增长，但由于制作成本大幅增加，导致毛利减少；电视剧

收入和毛利同比均有减少；动漫游戏业务有所增长。 

 定增项目顺利过会：公司拟非公开发行 1.4 股，募集资金 28 亿元的定

增项目于 2月 16日获得证监会核准，有效期 6个月。所募资金将全部投

入电影、电视剧和电视栏目项目，定增项目的顺利实施将有效提升公司

内容制作的能力，巩固既有优势，增强公司盈利能力。 

 联手奇虎 360 涉足网络视频业务：公司 14 年底与奇虎 360 公司签署合

资协议，拟共同出资设立一家合资公司，在中国境内运营互联网视频业

务。双方利用各自的优势开展合作，将成为国内网络视频行业有力的竞

争者。新公司的设立，无疑是光线进军互联网的重要一步，新互联网内

容分发平台，将为光线增加新的收入来源，并抢占线上电影发行的先机。

新公司将在互联网视频方面开创新的运营模式，不仅包括付费点播模式，

还将在互联网电影发行、放映、在线售票、整合明星资源以及会员附加

值等方面进行深入探索。 

 盈利预测：我们预计公司 2014-2015 年实现净利润 3.29亿元和 4.82 亿

元，YOY+0.22%和 46.8%，EPS 为 0.32 元和 0.48 元，P/E 为 86 倍和 59

倍。 

 风险提示：电影票房、电视栏目及广告收入、电视剧收入、游戏流水收

入的不确定性较高。 

 .................................  .......................................  

年度截止 12月 31日  2011 2012 2013 2014 2015F

纯利 (Net profit) RMB百万元 176 310 328 329 482 

同比增减 ％ 55.82% 76.47% 5.71% 0.22% 46.80%

每股盈余 (EPS) RMB元 1.604 1.287 0.648 0.325 0.476 

同比增减 ％ 16.87% -19.79% -49.66% -49.89% 46.80%

A股市盈率(P/E) X 17.49 21.81 43.33 86.46 58.90 

股利 (DPS) RMB元 1 0.4 0.1 0.1 0.1

股息率 (Yield) ％ 3.56% 1.43% 0.36% 0.36% 0.36%
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预期报酬(Expected Return；ER)为准，说明如下： 

强力买入 Strong Buy (ER ≧ 30%)；买入 Buy (30% ＞ ER ≧ 10%) 

中性 Neutral (10% ＞ ER ＞ -10%)  

卖出 Sell (-30% ＜ER ≦ -10%)；强力卖出 Strong Sell (ER ≦ -30%) 

附一：合幷损益表 

百万元 2011 2012 2013 2014F 2015F

营业额 698 1034 904 1222 1545 

经营成本 412 583 486 717 876 

营业费用 13 17 12 15 15 

管理费用 36 50 50 64 79 

财务费用 -7 -20 -18 15 15 

投资收益 0 1 19 25 30 

营业利润 211 371 385 407 562 

营业外收入 4 21 25 19 35 

税前利润 215 392 406 426 597 

所得税 39 82 78 82 115 

少数股东权益 0 0 0 16 0 

净利润 176 310 328 329 482 

附二：合幷资产负债表 

百万元 2011 2012 2013 2014F 2015F

货币资金 1083 652 622 526 478 

应收帐款 271 620 318 382 458 

存货 127 132 186 233 291 

流动资产合计 1794 1850 1343 1890 1977 

固定资产合计 25 22 25 31 39 

非流动资产合计 99 306 1247 1496 1796 

资产总计 1893 2157 2591 3386 3772 

流动负债合计 103 167 371 408 449 

长期负债合计 2 1 0 0 0

负债合计 105 168 371 408 449 

股本 110 241 506 1013 1013 

少数股东权益 0 0 0 0 0 

股东权益合计 1788 1989 2219 2978 3324 

负债和股东权益总计 1893 2157 2591 3386 3772 

附三：合幷现金流量表 

百万元 2011 2012 2013 2014F 2015F

经营活动产生的现金流量净额 -187 -109 754 246 303 

投资活动产生的现金流量净额 -29 -213 -688 -256 -281 

筹资活动产生的现金流量净额 1260 -110 -96 -86 -69 

现金及现金等价物净增加额 1043 -431 -30 -96 -48 
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