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资料来源：WIND、首创证券研发部 
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 业绩描述 

 公司 2015 年第一季度营业收入 8790.66 万元，同比增长

45.97%；归属于上市公司股东的净利润 4645.55 万元，同比

上升 1141.91%，经营活动产生的现金流量净额为-2596.29

万元，同比增长 12.02%。基本每股收益 0.13 元。 

 业绩点评   

 手游并表利润占半，公司业务重心转移：2015 年一季度公

司业绩的同比跨越式增长主要得益于其收购的手游公司神

奇时代的并表。公司一季度净利润 4606.57 万元，而其中

有 3840.91 万元来自手游板块。我们认为，通过对神奇时

代的收购，对新型媒体业态尤其是在线教育和游戏开发企

业的投资，以及对部分前景黯淡的传统出版项目的推出战

略，公司正在将发展重心从传统出版业务转移到新媒体业

务上。 

 神奇时代并表后保持良好态势，未来须挖掘协同价值：

从公司第一季度的营收表现看，神奇时代并表后保持良好

态势，其旗下多个游戏品牌吸金水平发挥稳定：《忘 
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行业数据 文化传媒(申万) 

股票家家数（家）                 34 

总市值（亿元）              9866.82 

流通市值（亿元）          3817.99 

年平均涨跌幅（%）           96.39 

每股收益（TTM,元）          0.53 

 

公司数据  

总市值（亿元）                 126.04 

流通市值（亿元）              32.89 

总股本（亿股）                   3.52 

流通股本(亿股)                     0.92 

12 个月价格区间       16.13 -39.20 

 

相关研究  

1. “互联网+出版”迎来延续

性政策利好（2015.4.10） 

2. “互联网+出版”迎来延续

性政策利好（2015.3.18） 

3. 关注政府采购和资本多元化

引发的投资概念(2015.1.16) 

4. 出版行业有望领军国企改革

（2014.12.17）  

 

 

投资要点 

 
手游利润过半，业务重心转移效果显现 
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仙》、《足球大逆袭》报告期内依然保持其优秀的市场竞

争力，大型 3D 手游《卧虎藏龙》报告期内加快在国内各

平台以及韩国、东南亚等海外市场的推广，自去年底不删

档内测以来，计划于 2015 年 2 季度开启安卓和苹果双版

本公测，为公司快速提升业绩注入了新的动力。我们认

为，此次并购对公司整体增长态势起到促进作用，但长期

效应还需观察。此外，公司传统业务和手游业务之间的协

同效应还未挖掘，并没有发挥出版与游戏之间 IP 共通的

价值。相比较将互联网游戏业务生硬地纳入版图，我们更

看好能充分开发 IP，平面阅读产品和游戏产品双管齐下

的发展思路。 

 民营文企积极转型，长期走势看好：我们认为，公司作为

A 股较稀缺的民营传统媒体企业，本身转型动机强烈。与

神奇时代的并购将公司的业务重心转移到新媒体，同时公

司也在积极寻找投资新媒体的机会。我们看好公司的长期

走势。 

 风险提示  版权风险；跨界运营风险；并购重组风险；国

家政策出现重大变化。 
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评级说明 

 

张炬华，传媒行业分析师，毕业于中国人民大学财政金融学院，硕士，具有 5 年证券业从

业经历。 

 

      本报告由首创证券有限责任公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格）制

作。本报告所在资料的来源及观点的出处皆被首创证券认为可靠，但首创证券不保证其准确性

或完整性。该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需

求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。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，必要时就法律、商业、财务、税

收等方面咨询专业财务顾问的意见。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，首创证券及/

或其关联人员均不承担任何法律责任。 

       本报告所载的信息、材料或分析工具仅提供给阁下作参考用，不是也不应被视为出售、购

买或认购证券或其他金融工具的要约或要约邀请。该等信息、材料及预测无需通知即可随时更

改。过往的表现亦不应作为日后表现的预示和担保。在不同时期，首创证券可能会发出与本报

告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。 

      首创证券的销售人员、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。首创证

券没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。首创证券的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。 

       在法律许可的情况下，首创证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交

易，也可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。因此，投资者应当考虑到首创证券

及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为

投资或其他决定的唯一信赖依据。 

        本报告的版权仅为首创证券所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式转发、翻

版、复制、刊登、发表或引用。 

1. 投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比较标准，报告发布

日后的 6 个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同

期的沪深 300 指数的涨跌幅为基准； 

2． 投资建议的评级标准 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌

幅相对同期的沪深 300 指数的涨跌幅为基准： 

 
 

 评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300 指数涨幅 15％以上 

增持 相对沪深 300 指数涨幅 5％-15%之间 

中性 相对沪深 300 指数涨幅－5％-5％之间 

减持 相对沪深 300 指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

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 

 


