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暴风科技：收购影游资产，夯

实“DT大娱乐战略”内容 
 

 

事件： 

2016年 3月 14日晚，暴风科技(300431.CH/人民币 95.83, 未有评级)发布公告，公

司拟以发行股份及支付现金的方式分别购买甘普科技 100%股权、稻草熊影业

60%股权和立动科技 100%股权，并募集配套资金 30亿元。 

 

点评 

一、交易情况介绍： 

1.交易内容： 

1）发行股份及支付现金购买资产：公司发行价格 55.46元，共发行 3,919.04万

股。甘普科技交易对价 10.5亿元，稻草熊影业交易对价 10.8亿元，立动科技

交易对价 9.75亿元。 

2）募集配套资金：公司拟非公开发行股份募集配套资金 30亿元，其中 9.3亿

元用于支付本次重组现金对价，4.4亿元用于公司 DT大娱乐核心平台升级改造

项目，12亿元用于 DT大娱乐综合版权购买项目以及 1亿元用于 DT大数据支

持平台建设项目。 

2.业绩承诺： 

1）甘普科技承诺 2016年净利润不低于 7,000万元，2016-2017年度净利润累积

不低于 1.61亿元，2016-2018年度净利润累积不低于 2.74亿元； 

2）稻草熊影业承诺 2016年度净利润不低于 1亿元，2016-2017年度净利润累积

不低于 2.4亿元，2016-2018年度累计净利润不低于 4.36亿元。 

3）立动科技承诺 2016年度净利润不低于 6,500万元，2016-2017年度净利润累

积不低于 1.46亿元，2016-2018年度累计净利润不低于 2.46亿元。2016-2019年

度净利润累积不低于 3.62亿元，2016-2020年累计净利润不低于 4.96亿元。 

二、收购标的情况 

1.稻草熊影业：国内优秀的精品剧制作公司 

1）主营业务： 

稻草熊影业成立于 2014年 6月，专注于精品电视剧的制作、发行及衍生业务。

公司凭借核心业务团队多年的影视剧制作和发行水平，已快速成长为国内一流

的影视剧制作公司。公司自成立以来已投资拍摄了《蜀山战纪之剑侠传奇》和

《不可能完成的任务》两部精品电视剧，未来三年计划参与拍摄 12部电视剧。 
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《蜀山战纪之剑侠传奇》为古装仙侠题材，该剧开创了网络平台转电视平台

的影视剧播出新模式。该剧自 2015年 9月 22日在爱奇艺频道首播后，四季累

计播放量分别达到了 3.14亿、1.98亿、1.86亿和 1.28亿。该剧于 2016年 1月

16日安徽卫视播出后，该卫视 52城收视率近一年来首破 1点大关，稳居收视

排行第二位。2016年 1月 26日，江西卫视 1.5轮跟播，并成功进入卫视榜前十，

证明原创大 IP“蜀山战纪”的影响力。 

《不可能完成的任务》为抗日谍战剧，由知名资深抗战剧演员于震主演。于

震凭借《五号特工组》、《中国兄弟连》、《南下南下》等电视剧中的出色

表现，以及对于角色的深刻把握，被誉为“谍战天王”、“荧屏硬汉”。该

剧预计于 2016年 9月播出。 

 

图表 1. 影视剧产品业务信息 

作品名称 题材 播出时间（预计） 播出平台 演员 投资比例(%) 播出情况 

剑侠传奇 古装仙侠剧 
2015.9.22（网络） 

2016.1.16（卫视） 

爱奇艺、

安徽卫视 

赵丽颖、陈伟霆、

吴奇隆、叶祖新 
88.4 

网络累计播放量超过 8亿次，电视播

出期间 CSM52城收视率排名前十 

不可能完成的任务 抗日谍战剧 2016.9  于震、陈紫涵 45 预计于 2016年 9月播出 

资料来源：公司公告，中银证券 

 

图表 2. 稻草熊影业电视剧制作计划 

 

资料来源：公司公告，中银证券 

 

2）稻草熊影业与多名业内一线优秀导演、演员、制片人建立长期合作关系 

从股权结构来看，公司创始人、最大股东为优秀制片人刘小枫，此外著名演

员刘诗施、赵丽颖均为公司大股东。从公司管理层来看，著名演员吴奇隆为

公司艺术总监，香港导演黄伟杰为公司签约导演，资深编剧马焱为公司的签

约编剧。公司与吴奇隆、赵丽颖、黄伟杰、马焱、牛静等达成了三年左右的

长期合作意向。通过与优秀的电视剧行业专业人士的长期合作，确保稻草熊

影业“出品即精品”策略的完成。 
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图表 3. 稻草熊影业股权结构 

 

资料来源：公司公告，中银证券 

 

图表 4. 稻草熊影业核心管理人员 

姓名 从业时间（年） 任职 介绍 

刘小枫 13 总经理 
优秀制片人，稻草熊影业创始人，代表作品《牌坊下的女人》、《新白发魔女传》、

《剑侠传奇》等。 

吴奇隆 17 艺术总监 知名艺人，代表作品《萧十一郎》、《步步惊心》 

黄伟杰 26 签约导演 
香港导演，曾任职香港亚洲电视，代表作品《我和僵尸有个约会》、《新白发魔女传》、

《剑侠传奇》 

马焱 10 签约编剧 资深编剧，代表作品有电视剧《剑侠传奇》、《老表你好嘢》等。 

陈晨 4 副总经理 分管稻草熊影业行政和财务，曾参与策划《剑侠传奇》及《不可能完成的任务》。 

张秋晨 18 副总经理 负责稻草熊影业发行，1998年开始从事电视剧发行、策划工作，发行影视剧近千集。 

资料来源：公司公告，中银证券 

 

2.甘普科技：移动网络游戏海外发行及运营商 

甘普科技成立于 2012年 9月，主营业务为移动网络游戏海外发行及运营。其

业务从泰国、越南等东南亚地区，现已覆盖至东南亚、港澳台以及欧美等多

个国家及地区，逐步建立起遍布全球的游戏发行及运营网络。公司曾在泰国、

越南地区先后上线了《Sailing World》和《Ninja Online》等精品移动游戏。 

其中《Sailing World》于 2014年 8月在泰国上榜后，当月排名泰国 APP Store 免

费榜和畅销榜第一，被称为泰国“全民游戏”。截至 2015年底，累计注册用

户超过 300万，月平均流水超过 800万泰铢。 

公司近期与网易等著名游戏公司合作，取得了如《乱斗西游》、《快打旋风》

和《Lord of Ghosts》等热门游戏的海外发行代理权。 
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图表 5. 游戏产品业务信息 

游戏名称 代理上线时间 类型 代理版本 游戏运营情况 

《Sailing World》 2014年 8月 卡牌 RPG大型手游 泰文、繁体以及英文版本 

上线当月泰国 APP Store免费榜与畅销榜排

名第一，成为泰国“全民”游戏；烫台地区

上线最高双榜前五，截至 2015年底，累计注

册用户 316.75万人，月活跃用户 7.7万人，

月付费用户数 8,263人。 

《Ninja Online》 2014年 7月 Q版卡牌手游 
独家代理泰文版和英文版的

海外发行 

在泰国上线后 70天内下载了突破一百万，被

推荐到全球 100多个国家及地区，截至 2015

年底，累计注册用户 150.36万人，月活跃用

于 3.81万人，月付费用户 1467人。 

《Legend of Athena 2014年 11月 卡牌策略类手游 
独家代理繁体版、泰文版以

及英文版的海外发行。 

自上线以来多次被苹果 App Store推荐，商店

评分高达 4.9分。截至 2015年年底，共有注

册用户 54.05万人；月活跃用户 2.87万人。 

《乱斗西游》 2015年 10月 
角色扮演类精品级

MOBA卡牌手游 
独家代理越南地区发行 

在越南地区上线后当月用户达到 53.6万，截

至 2015年底，累计注册用户 104.8万人，月

活跃用户 75.47万人，月付费用户 4.1万人，

越南 APP Store畅销榜第一。 

《快打旋风》 2015年 12月 Q版卡牌 ARPG手游 
独家代理泰文版、繁体版及

英文版的海外发行。 

在港台地区上线后，截至 2016年 2月，累计

下载了突破 50万，平均月活跃用户突破 10

万。 

《Lord of Ghosts》 2016年 3月 
3D Q版卡牌回合制RPG

游戏 
英文版的海外独家发行授权 

预期上线后总注册用户将突破 200万，月活

跃人数超过 30万人。 

资料来源：公司公告，中银证券 

 

3.立动科技：移动终端网络游戏的研发和运营商 

立动科技成立于 2015年 8月，主营业务为移动终端网络游戏的研发和运营。

公司拥有较强的游戏开发和 IP改编实力，善于获取影视剧 IP来改编成为游戏。

旗下热门游戏包括《云中歌》手游、《星际来袭》手游及《天羽传奇》端游

等。 

其中，手游《云中歌》改编自由 Angelababy、陆毅等主演的电视剧《大汉情

缘之云中歌》。该游戏自 2015年 10月上线运营之后，10月、11月、12月流水

金额均超过 1,500万元，12月达到 2,600万元。优秀的 IP改编能力及恰当的上

线时间，完美匹配了当下电视剧 IP受众的需求。 

 

图表 6. 《云中歌》运营数据信息 

时间 
注册用户总数 

（万人） 

月活跃用户数 

（万人） 

月付费用户数 

（万人） 

平均付费值 

（ARPU）（元/人） 

付费玩家平均付费值

（ARPPU）（元/人） 
月流水（万元） 

2015年 10月 121.5 96.6 6.1 17.98 284.61 1,736.4 

2015年 11月 152.8 38.7 1.7 40.31 909.34 1,560.4 

2015年 12月 184.7 37.6 0.8 69.56 3,304.32 2,614.1 

资料来源：公司公告，中银证券 

 

图表 7. 部分在研或即将上线游戏产品 

名称 类型 特征及进展 

星航风暴 策略 SLG 
硬派欧美科幻题材。已经与海外发行商展开合作，双方合同固定金额部分 365万美元，未来有计

划在国内发行上线运营。 

特勤姬甲队 MMORPG 将硬科幻与二次元概念结合 

魔神争霸 MMOARPG 改编自原端游自有游戏知名 IP，基于自研“cybers VR”引擎研发 

资料来源：公司公告，中银证券 
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三、DT大娱乐综合版权购买项目及 DT大数据平台建设项目 

1.DT大娱乐综合版权购买项目 

1）项目目的：完善公司的内容资源、增强流量变现渠道、提升用户粘性，扩

大公司业务范围及营销渠道，实现网络娱乐多端打通。 

2）项目内容：扩展内容版权，版权的购买涉及电影、电视剧、综艺节目、体

育、文学、音乐、漫画及动漫等，并且公司将参与影视剧的制作，以完善公

司的产品内容。 

3）项目预算：项目预计投资人民币 12亿元。其中，电影投入 6.5亿元，电视

剧投入 2亿元，综艺节目投入 1.5亿元，自制剧、动漫、漫画及其他 IP投入 2.00

亿元。计划投资时间为两年。 

2.DT大数据支持平台建设项目 

1）项目目的：依托于“DT大娱乐”战略下的业务平台，旨在通过以大数据和

机器学习为核心的相关技术，对暴风生态体系下全部公司全部业务的数据进

行汇总处理。通过用户的兴趣和偏好的把握，针对个体终端用户需求进行精

准娱乐推荐，从而将提升终端用户的娱乐体验，同时，针对个体终端用户需

求进行广告精准投放，能够增加公司广告客户的潜在客户量，推动广告客户

业务收入的增加。 

2）项目内容：重点研发四个模块：数据管理平台（DMP）、数据分析平台、

精准营销平台（ADX）、算法及计算平台。 

3）项目预算：项目预计投资人民币约 10,142.88万元，计划投资时间为两年。 

四、DT泛娱乐战略增添拼图，国际化布局初现雏形 

1.补充 DT大娱乐战略内容板块 

公司自 2015年 3月上市以来就确立了“平台+内容+数据”的 DT大娱乐战略。

在硬件方面，公司通过多年的研发积累，已先后推出了视频播放平台暴风影

音、虚拟现实平台暴风魔镜、家庭影音平台暴风超体电视和在线互动直播平

台暴风秀场，通过硬件端平台渠道，公司已经积累了超过 2亿的月活跃在线娱

乐用户，为公司全面进军泛娱乐产业打下了坚实的流量基础。暴风科技本次

收购甘普科技、立动科技和稻草熊影业，是公司执行“DT大娱乐”战略对上

游内容的布局，甘普科技和立东科技将增强公司游戏研发和发行能力，稻草

熊影业将增强公司影视制作和发行能力。通过将内容制作与公司强大的硬件

优势结合，进一步确立公司在泛娱乐产业的优势地位。 
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图表 8. 公司 DT战略布局 

 

资料来源：暴风科技公众号，中银证券 

 

2.影游联动，提升流量变现能力 

1）稻草熊影业为公司的视频播放平台提供优质的内容资源。同时，稻草熊影

业利用丰富的行业经验，提升公司在内容资源采购方面的效果。另一方面，

公司拥有强大的用户渠道的数据资源，能为稻草熊影业提供稳定的影视剧受

众群体。在 VR内容制作方面，公司与稻草熊影业进行深度合作，依靠公司目

前虚拟现实领域第一的行业地位，通过制作精美的 VR视频内容或 VR影视剧

进一步确立 VR内容行业的领先地位。 

2）立动科技将提升公司流量变现能力。作为文化产业最强大的流量变现方式

之一，游戏领域是任何一个文化娱乐公司在泛娱乐产业布局中不可或缺的战

略板块。公司目前已拥有的超过 2亿的月活跃用户基础，可以为立动科技的

精品游戏提供海量的受众群体。立动游戏丰富的 IP游戏改编能力可以对公司

现有以及将来影视方面的 IP资源进行进一步的商业化变现。公司和立动科技

将在 VR游戏内容制作、IP内容改编方面进一步合作，通过影游互动进一步提

升公司现有的流量变现空间和泛娱乐衍生发展能力。 

3.布局海外，建立公司国际化内容平台 

公司的大 DT战略在未来必定将走向全球化发展道路。通过收购甘普科技，公

司将获取后者多年积累的海外渠道资源和丰富的本土化运营经验。作为以 VR、

智能影音硬件设备为产业基础的科技公司，势必需要国际化渠道来扩张自身

硬件制造及出口范围。公司以精品游戏的海外发行作为公司内容产业国际化

战略的尝试，继而跟进影视剧及 VR内容资源的全球化输出，打通更多的海外

内容发行渠道，将有助于未来跨国影视及智能影音硬件领域的交流与合作。 

五、投资建议 

此次收购交易之后，公司将完成在泛娱乐产业内容软实力板块布局，通过收

购稻草熊影业提升影视内容制作及获取能力，收购立动科技提升内容资源的

IP变现能力以及收购甘普科技获得海外发展渠道，为国际化战略铺平道路。

结合公司在 VR、智能设备等领域强大的硬件实力，公司的大 DT战略在未来

必将取得更加长远的发展。根据万得一致预测，公司原有业务 2016年预测净

利润为 1.54亿元，此次收购的三家标的公司 2016年业绩承诺净利润共计 1.95

亿元。公司 2016年备考净利润为 3.49亿元。按照停牌价格计算，公司当前市

值 262亿，对应增发（不考虑募集配套资金）后市值 300亿，建议投资者关注。 
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