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事件： 

1）唐德影视(300426.CH/人民币 64.98, 未有评级)公告 2015年业绩。报告期内

公司实现营业收入 5.37亿元，同比增长 31.8%；实现归属上市公司的净利润

为 1.12 亿元，同比增长 30.98%；实现扣非后净利润 1.04 亿元，同比增长

31.09%。实现每股基本收益 0.73元。此外，公司公布 2015年度利润分配预案：

拟向全体股东每 10股派 0.8元人民币（含税）。 

2）公司发布 2016年 1季度业绩预告，第一季度预计实现净利润 800-1,200万

元，同比下降 73.8%-60.7%。公司 1季度主要收入来源于电视剧《天伦》发行

收入，净利润同比下降的主要原因为公司 2015年 1季度电视剧《武媚娘传奇》

实现较高收入导致基数过大。 

3）公司公告拟以自有资金 510万元与自然人赵军共同投资成立上海唐德影院

管理有限公司（暂定名），公司持股 51%，以此拓展影院投资管理、院线电

影发行放映等业务。 

 

点评： 

一、电视剧、电影、综艺三大业务推动公司业绩增长 

1）电视剧方面：公司在报告期内的主要电视剧收入来源于《武媚娘传奇》、

《左手劈刀》以及《拥抱星星的月亮》。其中，公司投资的电视剧《武媚娘

传奇》获 2015 年度国剧盛典十佳，播出期间网络点击量破百亿，平均收视

率达到 3.1，成为 2015年的收视冠军，为公司贡献营收 1.98亿元。 

2）电影方面：公司主要收入来源为电影《饥饿游戏 3：嘲笑鸟（上）》、《饥

饿游戏 3：嘲笑鸟（下）》、《模仿游戏》的协助推广收入。报告期内，公

司在电影制作方面取得巨大进展，与美国 Dasym Entertainment，LLC等合作

拍摄的电影《绝地逃亡》已完成后期制作，预计 2016 年暑期档上映，公司

投资比例为 60%，并将全权负责该片在大中华地区的发行权，参与全球分账。 

3）综艺节目方面：公司在报告期内投资浙江卫视职业体验真人秀电视栏目

《挑战者联盟》，为公司贡献收入 4,574.81万元。此外，公司于 2016年 1月

与 Talpa签署协议获得“好声音”节目在中国的许可和应用权利，并通过共

同设立合资公司的方式制作建立于 Talpa Content B.V.节目模版的中文电视节

目，以此扩大公司在综艺节目方面的 IP储备，提升综艺制作能力。 
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图表 1. 2015唐德影视主营业务构成 

(人民币，百万) 营业收入 收入占比(%) 同比增减(%) 毛利率(%) 

电视剧业务 368.6 68.58 (1.75) 42.50 

电影业务 116.3 21.64 327.58 17.90 

电视栏目业务 45.75 8.51  31.90 

影视广告制作等业务 0.95 0.18 1,853.82 52.90 

艺人经纪等业务 0.53 0.1 (89.30) (6.90) 

其他业务 5.34 0.99  18.40 

资料来源：公司公告、中银证券 

 

二、成立影院管理公司，拓展公司院线业务 

公司公告拟与自然人赵军共同投资成立控股子公司上海唐德影院管理有限公司

（暂定名），拓展影院投资管理及院线业务。标的公司注册资本 1,000 万元，公

司认缴 510万元，占注册资本的 51%，赵军持股 49%。新成立的影院管理公司将

按照年息 7%计算承担并偿付利息。 

1.管理团队具备专业、丰富的院线管理能力。标的公司将由公司的合作方赵军及

其管理团队开展运作。赵军是国内电影资深发行人，拥有多家知名电影公司的工

作经历，从业时间 37年，曾参与成功策划发行上百部国产优秀影片，其所主导的

广东市场连续 13年票房全国排名第一。专业的院线管理团队保证了新成立公司的

规范化、专业化运营。 

2.拓展院线业务，完善公司电影产业链。公司目前拥有电影制作业务，成立影院

管理公司后，除了拓展影院投资管理及院线电影发行、放映等业务之外，还将与

电影制作业务形成协同，完善公司电影产业链。 

三、三大板块持续发力，优质作品将逐步释放 

2016年，公司将围绕电视剧、电影、综艺三大板块持续布局，未来预计三大业务

板块利润比重分别为 50%、30%、20%。 

1.电视剧业务：2016年 3月，公司制作的电视剧《天伦》已在北京、四川卫视播

出。此外，2016年预计完成制作并上映的电视剧有《朱雀》（目前处于筹备阶段）、

《政委》、《结婚为什么》、《冯子材》、《爱情万万岁》等。电视剧《东宫》

将于 2016年开拍，预计打造成网络剧。除此之外，公司计划于 2016年开机制作

包括《奔跑吧哈尼》在内的 8部电视剧。 

2.电影业务：2016 年预计上映的电影有《绝地逃亡》和《出土的丘比特》，计划

发行的电影《A Monster Call》，并计划开机制作《飞虎队》在内的 8部电影。此外，

公司已合资成立院线管理公司，2016年将在影院投资管理及院线电影发行方面具

体展开业务。 

3.综艺节目：主要打造三档综艺节目《筑梦中国 C计划》、《好声音》、《Dance 

Dance Dance》。其中，《筑梦中国 C计划》目前处于筹备阶段，成龙作为主要嘉

宾，并已确定和江苏台合作。公司除了自身拥有栏目制作团队之外，还将与外部

专业栏目制作团队进行合作，提高综艺节目制作水平。此外，公司通过与荷兰 Talpa

公司合作获得诸多综艺 IP，未来将逐步释放出来。 

4.其他业务：除了以上三大业务板块之外，公司还将在艺人经纪方面，依托众多

优质影视剧参演和知名艺人“传帮带”机会，吸纳并重点培养 1-2 名新生代年轻

艺人；此外，公司将加大原创 IP的开发，除传统的电视剧、电影以外，将 IP延

伸至影视剧之外的小说、漫画、网剧、游戏等其他方面。 
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四、投资建议 

公司作为国内优秀的电视剧制作公司，在保持电视剧领先地位的基础上，积极向

电影、综艺节目等领域拓展。公司成立影院管理公司，拓展院线业务，从而完善

内容+渠道的融合。公司当前处于停牌状态，停牌前市值 104亿元，根据万得一致

预期 2016-2017年公司全面摊薄每股收益分别为 1.59、2.18元。建议关注公司后续

围绕三大业务板块进行持续布局带来的市值弹性。 

 

附录： 

图表 2. 2016年公司拟开机制作 8部电视剧 

序号 名称 投资比例(%) （拟）开机时间 拍摄进度 拟演职人员 

1 奔跑吧哈尼 50 2016Q2 筹备 导演：蒋家骏 

2 制裁者（妙计群英） 90 2016Q2 剧本修改 待定 

3 嗨！出租车 50 2016Q2 剧本修改 待定 

4 东宫 80 2016Q2 剧本修改 待定 

5 山东大嫂 30 2016Q3 剧本修改 待定 

6 生铁开花 50 2016Q3 剧本修改 待定 

7 尚宫 45 2016Q4 剧本修改 待定 

8 万人的恋人 70 2106Q4 剧本修改 待定 

资料来源：公司公告，中银证券 

 

图表 3. 2016年公司拟开机制作 8部电影 

序号 名称 投资比例 （拟）开机时间 预计上映时间 拍摄进度 
拟演职人

员 

1 飞虎队 50% 2016Q2 2017Q4 筹备 待定 

2 禁书 50% 2016Q2 2017Q2 筹备 待定 

3 雁侠行 70% 2016Q2 2017Q3 剧本修改 待定 

4 披着人皮的大象 70% 2016Q2 2017Q3 剧本修改 待定 

5 生命之路 50% 2016Q2 2017Q4 剧本修改 待定 

6 刀风 50% 2016Q3 2017Q4 剧本修改 待定 

7 1986淘金惊魂 14000 2016Q3 2018Q1 剧本修改 待定 

8 岛上书店 2500 2016Q4 2018Q1 剧本修改 待定 

资料来源：公司公告，中银证券 

 

图表 4. 2016年公司计划协助推广 1部电影 

序号 名称 计划上映时间 出品方 拟演职人员 

1 A Monster Call 2016Q3 Lionsgate Inc. 

导演：Juan Antonio Bayona; 

主演：Sigourney Weaver、Felicity Jones、Liam 

Neeson 

资料来源：公司公告，中银证券 

 

图表 5. 2016年公司计划投资制作 3档电视栏目 

序号 名称 拟播出平台 拟聘请嘉宾 

1 筑梦中国 C计划 江苏卫视 成龙等 

2 The Voice of China 待定 待定 

3 Dance Dance Dance 待定 待定 

资料来源：公司公告，中银证券 
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图表 6. 唐德影视 2015年业绩摘要 

(人民币，百万) 2014年 2015年 同比(%) 

营业收入 407.79 537.47 31.80 

营业成本 217.31 344.03 58.32 

毛利润 190.48 193.43 1.55 

营业税金及附加 0.78 1.35 72.55 

管理费用 16.33 25.58 56.67 

销售费用 13.86 20.10 45.06 

经营利润 159.52 146.40 (8.22) 

资产减值 19.90 (4.07) (120.47) 

财务费用 31.71 14.62 (53.90) 

公允价值变动损益 0.00 0.00  

投资收益 0.00 0.00  

营业外收入 9.25 10.52 13.72 

营业外支出 1.06 0.56 (47.32) 

税前利润 116.10 145.82 25.61 

所得税 30.38 33.57 10.48 

少数股东损益 (0.06) (0.09) 43.62 

归属于母公司的净利润 85.78 112.35 30.98 

基本每股收益(元) 1.43 0.73 (48.95) 

毛利率(%) 46.71 35.99 减少 10.72个百分点 

净利率(%) 21.03 20.90 减少 0.13百分点 

销售费用率(%) 3.40 3.74 增加 0.34个百分点 

管理费用率(%) 4.00 4.76 增加 0.76个百分点 

财务费用率(%) 7.78 2.72 减少 5.06个百分点 

资料来源：公司公告，中银证券 
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