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[Table_Summary] 公司于近期召开“道博股份更名 DDMC暨强视新剧发布会”，公司证券简称正式变更为“当代明诚”，同时公司子公司强

视传媒公布了部分新剧发行计划和 2016 年下半年新剧拍摄计划，包括新剧发行 6部、新剧拍摄 8部。 

评论： 

 “影视+体育”双主业并驾齐驱，实力大股东助力转型步伐 

公司主业经历多次变更，经过两次收购迎来战略转折。公司此前曾先后经营螺旋藻、房地产、电子产品以及磷矿石

贸易、学生公寓等业务，2015 年公司将子公司健坤物业与恒裕矿业出售给控股股东当代集团，剥离原有非文化类资

产。目前公司资产主要由影视公司强视传媒与体育营销公司双刃剑两部分构成，两家子公司分别于 15 年 2 月以及

16 年 1 月完成收购并表，正式确立“影视+体育”双主业战略格局，专注深耕文化产业。 

公司大股东为当代集团。武汉当代科技产业集团通过控股武汉新星汉宜化工，以及参与公司定增募资，合计持有公

司 22.61%股份，为公司第一大股东，实际控制人为艾路明。当代集团资产覆盖房地产开发、医药研发、化妆品、

教育等，资本实力雄厚，具备较强资本运作能力，有助于公司在“影视+体育”的基础上，加快产业整合步伐。 

图 1：当代明诚最新股权结构 

 

资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理 
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 影视业务稳扎稳打，业务转型拓展新增长点 

强视传媒优势在于年代剧，同时不断尝试年轻化题材。作为一家经营基础扎实的老牌影视剧公司，强视传媒在年代

剧及古装剧领域处于业内一线地位，曾拍摄《金粉世家》、《小李飞刀》、《楚留香传奇》等经典作品，未来公司仍将

在该领域继续加大投入，围绕 60 后、70 后固定收视群体，巩固行业优势地位。与此同时，在渠道互联网化、观众

以年轻群体为主导的新阶段下，公司也在积极参与青春类等贴近年轻群体的题材，投资多部偶像剧及网络剧，同时

在团队方面进一步优化年龄结构，引入年轻导演及编剧团队，适应新的业务方向。 

强视传媒目前储备有优质电视剧剧本 18 部、网络剧/网络电影剧本 5 部。公司今年将发行新剧 6 部左右（主投+参

投），其中《爱人同志》、《我是你的眼》、《玄武》期待值相对较高，《爱人同志》公司投资近 1 亿，兼具优秀导演、

演员及剧本，预计今年 9 月~10 月上映。此外，在 16 年即将拍摄、17 年上映的 7 部剧中，《大清相国》、《新金粉世

家》及《新龙门客栈》均有望获得追捧。 

表 1：强视传媒今年主要的新剧拍摄计划 

影片名称 
预计完成

时间 
合作方式 目前进展 

大清相国 2017 年  主投并发行 前期筹备中，已与卫视签订联合摄制协议，剧本已完成，主创、演员正在洽谈中 

新金粉世家 2017 年  主投并发行 
前期筹备中，已签联合摄制协议，剧本第一部《金粉世家之梦》已完成，第二部

《金粉世家之飘》修改中，主创、演员洽谈中 

新龙门客栈 2017 年  主投并发行 前期筹备中，剧本修改中，制片人、导演已签，演员洽谈中 

青春的陷阱 2017 年  主投并发行 剧本修改中，导演已确定人选，其他主创洽谈中 

相遇在普朗克温度 2017 年  主投并发行 已签联合摄制合同，剧本已完成，主创、演员洽 

星际驱魔人（网剧） 2017 年  主投并发行 前期筹备中，导演、演员等主创已签约，主演邱泽、孙耀琦 

超神小子 2017 年  主投并发行 剧本修改中，主创、演员洽谈中 

资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理 

强视传媒 16~17 年业绩承诺为 9641 万、1.22亿。公司 15 年实现收入 3.96 亿，净利润近 8900 万，在继续发挥电

视剧优势外，在电影、节目制作等新领域也在积极拓展中，有望成为未来新增长点。电影方面，公司目前储备有《金

粉世家》、《天外小飞仙》等剧本，作为全新的尝试领域，未来或将引入外部团队进行合作，预计今年会有实质性进

展。强视传媒凭借优秀的团队实力及行业资源优势，持续拓展产业链覆盖面，将成为公司大文化生态圈的重要基石，

后续增长亮点颇多，业绩承诺完成概率较高。 

图 2：2015 年强视传媒收入结构 

 

资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理 
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 体育营销市场潜力突出，收购 MBS挖掘球员价值链 

双刃剑 16~18 年业绩承诺为 6900/8700/10400 万元。公司 15 年实现销售收入 1.5 亿，净利润 5700 万，超额完成

业绩承诺目标（5200 万），其中 40%利润贡献源自西甲联赛版权的一次性中介费，30%来自 361 度里约奥运会的合

作。就 16 年而言，除了 361 度项目可确认剩余收入外，新拓展客户包括 RIO、能量王等项目，有望成为新的收入

来源。此外，今年 8 月里约奥运会上，公司与部分国家代表团（希腊、克罗地亚、伊朗等）的合作仍有望延续。目

前公司与主要品牌客户以在洽谈 2018 年世界杯及 2020 年奥运会的合作项目，业绩延续性具备保证。 

国内体育营销市场潜力突出，龙头企业先发优势明显。相比于欧美市场，国内体育营销市场尚处发展初期，随着体

育产业蓬勃发展，大众对体育关注度迅速提升，越来越多品牌客户希望在体育赛事上加大广告投入，市场潜在增量

巨大。与此同时，国内体育营销类公司较少，具备一定知名度的企业主要是双刃剑（国际赛事）与欧迅体育（国内

赛事）两家。其中双刃剑在品牌客户、赛事资源及服务专业性方面，先发优势明显，公司对体育产业具有深刻理解，

有望长期受益行业景气度提升。 

图 3：双刃剑销售收入情况  图 4：双刃剑净利润情况 

 

 

 

资料来源：公司资料、国信证券经济研究所整理  资料来源：公司资料、国信证券经济研究所整理 

公司以体育营销为突破口，推进产业链延伸，构筑体育营销生态圈。双刃剑目前业务已拓展至体育版权贸易、体育赛事

运营等领域，其中体育版权贸易主要聚焦在足球领域，同时关注篮球、冰雪等领域。虽然目前顶级赛事版权已基本瓜分

完毕，但双刃剑凭借与欧洲五大联赛、NBA、奥组委等组织的长期良好沟通，未来仍是优质版权及部分版权到期续约的

有力竞争者。 

收购 MBS布局球员经纪领域，未来延展性值得期待。公司于今年 4月以 2.9亿收购耐丝国际 100%股权，目前收购已接

近尾声，收购完成后耐丝国际还将以 1800万欧元收购 BORG B.V.27%股权（已签订买卖合约），届时公司将拥有 BORG 

B.V.70%股权实现控股，并间接控股 MBS（西班牙）和 MBS（英国），正式切入球员经纪领域。欧洲球员经纪市场较为

分散，MBS作为其中影响力较高的公司之一，在西班牙、英国、德国等足球联赛资源广泛。此次收购后，双方将在球员

引进上重点合作，中超联赛转会市场持续火爆，公司将力争在今年夏季转会中引入国际优秀球员，此外公司还将引入完

善的球员培养模式与成熟的青训体系，带动国内足球经纪业务发展，未来围绕球员价值链，挖掘空间相当可观。 

 

 收购汉为体育布局场馆运营，正式切入大众体育领域 

公司于近期通过增资方式（1 亿元）获得武汉汉为体育公司 51%股权。汉为体育主要以中小型场馆改造及运营为业务核

心，目前在武汉负责运营 6 个标准篮球场、1 个足球场及 1 个体育综合场馆，同时依托场馆运营基础，汉为也在布局体

育赛事运营，承办赛事主要包括武汉足球城市超级杯与武汉篮球城市超级联赛。由于尚处前期投入阶段，汉为 2015 年

收入仅为 176万，亏损 189 万元，未来汉为将加快标准化运营模式的异地复制，目前在深圳与成都已有项目储备。汉为

体育 16~18年业绩承诺分别为 450/1200/2200万元。 

收购汉为体育战略意义突出。相比于盈利贡献，此次收购战略意义深远，公司将从竞技体育正式切入大众体育领域，参

与体育锻炼的人群越来越多，但无论是在体育基础设施方面，或是相应的体育服务上，仍存在较多痛点，挖掘空间巨大。

汉为与一般场馆运营模式的差异在于，除了场地出租之外，在餐饮服务、健身配套等方面提供优质服务体验，充分挖掘

体育社群消费。 
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 聚焦大文化生态圈，步入全新发展阶段，给予增持评级 

公司“影视+体育”双主业战略格局确立，更名“当代明诚”步入全新发展阶段，未来影视业务有望稳健发展，同时深耕

体育营销市场，加快体育产业链延伸步伐，未来围绕球员价值链，在足球领域布局进展值得期待，有望持续受益体育产

业景气度高企。此外，今年作为“体育大年”，欧洲杯及奥运会将先后进行，公司业务与海外赛事紧密挂钩，相应的主题

投资机会值得关注。根据强视传媒与双刃剑业绩承诺情况，我们预计公司 16~18 年净利润为 1.6/2.15/2.63 亿元，对应

EPS为 0.33/0.44/0.54 元，给予增持评级。 
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附表：财务预测与估值 
 
资产负债表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E  利润表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E 

现金及现金等价物 60 220 128 60  营业收入 431 780 994 1213 

应收款项 413 513 653 798  营业成本 251 403 505 625 

存货净额 299 66 83 102  营业税金及附加 2 5 6 7 

其他流动资产 31 23 30 36  销售费用 17 35 48 61 

流动资产合计 803 822 894 996  管理费用 50 94 114 133 

固定资产 5 26 49 63  财务费用 17 10 10 10 

无形资产及其他 0 0 0 0  投资收益 5 2 4 6 

投资性房地产 410 410 410 410  资产减值及公允价值变动 (13)  (15)  (15)  (15)  

长期股权投资 0 0 0 0  其他收入 0 0 0 0 

资产总计 1218 1259 1353 1470  营业利润 86 221 300 368 

短期借款及交易性金融负债 102 100 100 106  营业外净收支 15 20 20 20 

应付款项 56 111 138 170  利润总额 101 241 320 388 

其他流动负债 82 24 30 37  所得税费用 32 60 80 97 

流动负债合计 240 235 268 312  少数股东损益 15 20 25 28 

长期借款及应付债券 66 66 66 66  归属于母公司净利润 53 160 215 263 

其他长期负债 1 1 1 1       

长期负债合计 67 67 67 67  现金流量表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E 

负债合计 307 302 335 380  净利润 53 160 215 263 

少数股东权益 42 56 74 93  资产减值准备 15 30 25 29 

股东权益 869 901 944 997  折旧摊销 2 4 8 12 

负债和股东权益总计 1218 1259 1353 1470  公允价值变动损失 13 15 15 15 

      财务费用 17 10 10 10 

关键财务与估值指标 2015 2016E 2017E 2018E  营运资本变动 (960)  167 (105)  (103)  

每股收益 0.33 0.33 0.44 0.54  其它 798 (16)  (8) (9) 

每股红利 0.10 0.26 0.35 0.43  经营活动现金流 (78)  360 150 207 

每股净资产 5.30 1.85 1.94 2.05  资本开支 74 (70)  (70)  (70)  

ROIC 12% 18% 23% 24%  其它投资现金流 0 0 0 0 

ROE 6% 18% 23% 26%  投资活动现金流 74 (70)  (70)  (70)  

毛利率 42% 48% 49% 48%  权益性融资 161 0 0 0 

EBIT Margin  26% 31% 32% 32%  负债净变化 66 0 0 0 

EBITDA  Margin  26% 32% 33% 33%  支付股利、利息 (16)  (128)  (172)  (210)  

收入增长 508% 81% 27% 22%  其它融资现金流 (219)  (2) 0 6 

净利润增长率 5504% 200% 34% 22%  融资活动现金流 42 (130)  (172)  (205)  

资产负债率 29% 28% 30% 32%  现金净变动 38 160 (92)  (68)  

息率 0.4% 3.1% 4.2% 5.1%  货币资金的期初余额 22 60 220 128 

P/E 77.0 76.2 56.9 46.5  货币资金的期末余额 60 220 128 60 

P/B 4.7 13.6 12.9 12.3  企业自由现金流 (808)  283 73 129 

EV/EBITDA 39.1 50.6 38.3 31.6  权益自由现金流 (961)  274 66 127  
资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测   



 
 

 
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                             全球视野 本土智慧 

 
Page  6 

 

相关研究报告 
   
 

国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

买入 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

增持 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数 ±10%之间 

卖出 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

行业 

投资评级 

超配 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数 ±10%之间 

低配 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 
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作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，通过合理判断并得出结论，力求客观、公

正，结论不受任何第三方的授意、影响，特此声明。 

风险提示 

本报告版权归国信证券股份有限公司（以下简称“我公司”）所有，仅供我公司客户使用。未经书面许可任何机构和个人

不得以任何形式使用、复制或传播。任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以我公司向

客户发布的本报告完整版本为准。本报告基于已公开的资料或信息撰写，但我公司不保证该资料及信息的完整性、准确

性。本报告所载的信息、资料、建议及推测仅反映我公司于本报告公开发布当日的判断，在不同时期，我公司可能撰写

并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。我公司或关联机构可能会持有本报告中所提到的公司所发行的证

券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。我公司不保证本报告所含信息及资料处于最

新状态；我公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但不保证及时公开发布。 
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