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光线传媒半年报交流纪

要：主营业务表现亮眼，致

力成为中国电影“六大” 
 

事件： 

光线传媒(300251.CH/人民币 11.60, 未有评级)近日举行半年报交流会，公司董

事长王长田、财务总监王牮、董秘侯俊出席了此次交流会。 

2016年上半年，公司实现营业收入 7.2亿元，同比增长 74.27%；实现归属于

母公司净利润 3.2亿元，同比增长 291.13%。 

公司参与投资、发行并计入本报告期票房的影片共 8部，总票房为 43.40亿

元，其中：报告期内上映了《果宝特攻之水果大逃亡》、《美人鱼》、《奔

向世界中心的爱》、《火锅英雄》、《谁的青春不迷茫》、《我叫 MT》共 6

部影片，票房为 39.80亿元。 

2015年上映并有部分票房结转到本报告期的影片 2部，包括《寻龙诀》、《恶

棍天使》，票房为 3.60亿元。报告期内电影项目实现收入 6.08亿元，较上年

同期增加 102.60%。由于已上映的影片《美人鱼》票房较高，电影收入较上

年同期大幅增加。电影毛利较上年同期增加。报告期内公司实现其他收入 1.0

亿元，较上年同期增加 100%。主要原因是报告期内公司合并浙江齐聚收入。

报告期内公司实现动漫游戏收入 1,273.62万元，较上年同期减少 41.38%。 

 

在 2016年上半年，公司主要的对外投资包括： 

1）影视领域： 

 铁血科技：占比 5%。同时光线影业与北京铁血科技股份公司控股子公司

铁血文化传媒（北京）有限公司合资成立了霍尔果斯战火影业有限公司，

占比 40%，该公司致力于军事题材 IP版权的开发。 

 喜天影视文化：占比 10%，该公司是国内艺人体量最大的经纪公司之一。 

 锋芒文化：占比 39%，该公司出品了网剧《上瘾》，并同时开发多款网

剧。 

2）音乐领域： 

 多米音乐，占比 13.63%； 

 echo回声 APP，占比 20%。 
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3）互联网新媒体领域： 

 猫眼文化，占比 19%。【收购猫眼深度解析：http://dwz.cn/3uhS8F 】 

 杭州当虹科技：占比 14.5%，该公司主营 ArcVideo企业级解决方案和虹视

云视频云服务运营。 

 浙江齐聚科技：占比 63.21%，该公司拥有呱呱视频平台。 

 七维科技：追加后投资占比 51%，该公司是国内领先的虚拟现实及增强现

实（VR/AR）技术公司，拥有完整的产品研发、设计及服务能力。 

 上海嘉皓信息：占比 40%，该公司专注于运营青年文化社群，旗下拥有社

交直播平台“可以”以及第三方高校微信公众服务平台“校校”。  

4）动漫领域： 

 光线影业与颜开、北京漫延投资管理有限公司合资成立了北京漫言星空文

化发展有限公司，占比 30%， 该公司专注于漫画创作及漫画家经纪业务。 

 光线影业投资了吉林省凝羽动画有限公司，占比 30%，该公司拥有《茶啊

二中》等优质 IP。 

 光线影业投资了北京中传合道文化发展有限公司，占比 30%，该公司拥有

《姜子牙》等优质 IP。 

 光线影业投资了上海青空绘彩动漫文化传播有限公司，占比 25%，该公司

拥有《昨日青空》等优质 IP。  

5）文学版权领域： 

光线影业与鲁浩川合资成立了霍尔果斯大象映画文化传播有限公司，占比

49%，该公司主要负责 IP版权的开发。 

6）基金领域 

7）网红电商 

 

一、公司董事长王长田发言 

从五大方面介绍公司的情况 

1、财务情况 

2016年上半年，公司实现营业收入 7.2亿元，同比增长 74.27%；实现归属于母

公司净利润 3.2亿元，同比增长 291.13%。尽管大家对上半年的电影市场比较

失望和忧虑，但是一个做得好的公司在这个环境里面更容易脱颖而出。我们

上半年的净利润率达到 44%，是公司的历史高点。上半年实现票房收入 43.4

亿元，加上目前的《大鱼海棠》，总票房达到 49%。完成年度 70亿票房目标

的 70%，我们认为今年 70亿票房目标是可以实现的。这个统计是指投资比例

20%以上拥有独家或联合发行权的影片。公司 2014年的总票房 31亿，2015年

55亿，今年若 70亿。我们则可以达到综合电影公司的票房第一。上半年达到

国产片总票房的 30%。这是我的理想目标。 

美国六大公司，通常占比是 10%-20%，很少出现一家公司达到 25%。若光线达

到 30%，则是在中国电影公司中有了很好的市占率。 

2016年下半年，预计公司经营业绩仍然将保持大幅度增长，3季度的《大鱼海

棠》已经达到 5.7亿票房，公司预计将从中获得 1亿的税后净利润。下半年我

们出售少部分天神娱乐的股权，也有近 1个亿的净利润。3季度有 4部电影，

《诛仙》等多部电视剧计入收入。4季度有《从你全世界路过》、《大闹天竺》

等重磅电影，电视剧和网络剧。3、4季度的投资收益也将大幅度增加。 
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我们预计今年公司总的净利润将大幅超预期，这些利润主要是主营业务的利

润。全年利润会较去年大幅度的增长。 

2、光线内容生态圈初步形成 

我们已经投资或初步确定投资的公司共 60家。包括音乐游戏影视新媒体网红

电商等；其中，天神娱乐(002354.CH/人民币 75.18, 未有评级)、欢瑞世纪都已经

上市，新丽传媒正在等待上市，2家公司已经上新三板。 

例如，多米音乐，不仅是一个领先的音乐 APP 和音乐社区，同时公司持有映

客 20%的股权。 

光线作为管理的基金，已经完成 10个亿的投资，公司投资了 3亿左右。这个

基金投资了链家（正在申报主板上市）、英雄互娱、分众传媒等独角兽企业。 

这些投资不仅为我们带来了项目储备和合作，也带来了资本增值，取得了双

重效应。 

3、猫眼情况 

收购猫眼是光线内容+渠道的重要布局。 

第一，猫眼在互联网票务公司中，率先实现月度连续盈利，6-7月连续 2月的

盈利规模都超过 1,000万，8月也将超过 1,000万；去年亏损 15亿元，今年是

巨大的进步。我们预计全年是少量的盈利或小额亏损。 

第二，网上售票市占率连续快速提升。6月、7月的日均市占率超过 36%。单

日最高市占率达到 45%。 

第三，品牌广告收入、电影营销收入快速增长，成为继电影佣金收入后最大

的收入。过去一个季度在进入品牌广告业务后收入增长迅速。电影营销收入

快速增长。猫眼打造的平台包括，票务交易平台、大数据平台、媒体平台、

营销平台。每个平台目前都在取得进展。第一个主控发行的影片《哆啦 A梦》，

总体票房过亿。联合发行的《大鱼海棠》、《寒战 2》、《使徒行者》也取得

了很好的成绩。接下来会主导发行《我不是潘金莲》。 

第四，猫眼产品持续改进创新：推出影片专业评分功能。专业版推出实时票

房，准确率极高；电影票房预测，准确率也较高。推出了找合作功能。后续

将推出影院排片。 

4、VR/AR布局 

公司投资的七维科技，在 VR拍摄上，具有国际领先水平。七维科技的设备，

包括面向专业机构的、PGC、个人的设备，都即将推出。收入将有大幅度增长，

今年有望实现千万级别的盈利。目前正计划对外进行融资，目标成为中国的

nextVR。 

七维科技已经与央视、地方广电达成部分合作，实现了内容+技术。公司实实

在在有收入、有利润、有产品。 

我们预计明年 1季度或今年 4季度，VR会有新的局面，美国主要的互联网公

司将在 VR上推出类似安卓的系统。 

七维科技及光线投资的其他 VR公司，都会在 VR上大有作为。 

公司的先看网，产品技术上的准备已经完成，接下来将重点发展 VR业务。网

站还未正式推出，接下来会朝着 VR方向重点发展。包括 VR自制内容、VR内

容的集成。接下来，光线也将成为一个 VR内容公司。 
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5、公司项目储备 

我们是国内影视剧公司中，IP、原创储备最多的。下半年正在制作、即将投入

制作的项目超过 30个，明年我们有充分信心继续成为行业领导者。光线始终

是以主营业务为基础为依托，进行对外投资的公司。我们目标成为中国影视

剧公司中，主营业务利润最高的公司。 

今年上半年，电影市场的状况，并不代表电影市场会一直这样。电影市场仍

将保持高速的增长。最重要的就是影视剧项目，影视剧公司应该以产品取胜。 

 

二、问答环节 

Q:《大闹天竺》项目？ 

A:我们在分析任何一个产品的竞争力的时候，我们不会把偶然事件放在对项目

的判断上。《大闹天竺》是个非常好的喜剧片，会在市场上有竞争力。《大

闹天竺》没有被保底，是光线独家发行。 

Q:影片保底发行制度？ 

A:光线并不太愿意接入保底发行。我不认为，保底会成为市场主流。这并不会

成为未来电影主流的发行方式。把风险过多转移到电影行业的某个环节或某

个公司，最终的收益和风险，比较难于平衡。除了《美人鱼》之外，很多保

底案例，并不成功。之前，光线也有个别影片参与保底，这是合作伙伴的要

求，而谈判条件比较合理等多种因素交织，才能让我们进行保底。 

国外，保底也不是主流的发行模式。更多是保险行业的接入，完片担保等。

这是比较完整的金融体系。在中国，这些条件目前还不具备。 

Q:光线在网剧和网络大电影的计划？ 

A:光线基本不会参与到网络大电影，我认为某种意义上，网络大电影是伪概念。

实际上都是电影的形式，更多是针对不同的渠道。美国电影的 50%左右是在影

院上映，很多影片是面向特定市场，例如 DVD市场、电视版权市场。中国过

去很多影片都想进入电影院，如果部分影片先规划好进入非影院市场，实际

上也是不错的市场。再加上中国电影版权价格持续提升，也使得非影院市场

的电影带来盈利可能性。 

Q:电影拉动内容产业付费？ 

A:付费是未来视频网站的重要收入来源。电影是付费网站中基础性的产品；网

络剧是带动粘性、带动用户增长的最重要的产品，这是在全球的一个现象。

就像 HBO的崛起，也是制作了很多高品质的大型电视剧。付费视频网站两个

产品都需要具备。 

Q:未来猫眼电影和光线的协同？ 

A:猫眼的基本定位是中国电影的猫眼，不是光线的猫眼。为电影观众、电影公

司服务的互联网公司。猫眼与光线有合作的一面，也有独立性。 

合作，猫眼未来的发展方向一定会切入电影的上游，电影的投资制作发行。

帮助他们寻找项目、获得资源等； 

另一方面，猫眼是一个拥有用户的平台，它的数据和用户也可以为光线的影

片发行和制作提供信息和参考。 
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两家公司都会成为综合性的电影公司，两家公司优势不同。光线是电影制作，

猫眼是互联网领域。我们希望光线和猫眼各自成为中国的六大电影公司之一。

光线的目标是电影市占率达到 25%，猫眼我们希望市占率达到 15%。这样两家

公司可以总体达到市占率 40%（国产片发行份额）。 

去年，全国有过亿票房影片 47部，他们占据电影票房的 80%以上。未来光线

会贡献 top50影片的 10部，另外 40部，我们希望是猫眼合作的对象。猫眼会

自己独立的发展。 

Q:VR和电影结合的方式？光线何时推出 VR电影？ 

A:未来以 VR呈现的电影，很难成为完全主流的形式。电影是有社交属性。但

的确有一部分影片以 VR 形式呈现。今年 10 月拍摄的《鬼吹灯》，其中有 2

段将有 VR形式呈现，这两段都非常适合做成 VR。七维科技正在为两个片段

提供拍摄解决方案和拍摄设备。 

至于 VR的前景，取决于全球统一标准的操作系统。AR可能比 VR更有发展潜

力。至于说内容上的应用，VR可以想象的空间非常之大。市场可能不会那么

快的城市，就算有了操作系统，内容生产者也需要一段时间准备。 

Q:在线票务行业下半年的票补？ 

A:去年全国的票补预计 40-50亿，今年估计是去年的三分之一。票补不会成为

各家的主要竞争方式。首先，大量的票补并不能改变网上售票的商业模式。

通过票补拿到的市场份额，实现上是为了转换为其他的收入。互联网票务公

司未来的发展方向是和内容的结合，票补难以带来这方面的业务。即使通过

票补达到一定市场份额，也难以进入电影的投资发行。票补只对新进入用户

有比较大的作用，对成熟用户作用相对较小。接下来的票补，一方面是在线

票务网站，一方面是片方提供的。 

行业最终的竞争，还是回到在线票务网站的产品、体验，足够多的影片合作

等。光线投资猫眼，是因为我们看到了这样的趋势和商业模式。投资后，我

们通过战略的调整，产品调整，猫眼取得了盈利。网上售票公司，可以有更

好的发展路径，同时让公司盈利。 

Q:《我不是潘金莲》的合作形式？ 

A:华谊兄弟制作，耀莱保底。猫眼是参与最终发行环节，主控发行。 

Q:今年下半年、明年，电影票房的判断？ 

A:我认为十一、贺岁档期间，仍然有希望出现爆款的影片。电影出现季节因素、

大小年。去年国产片表现优异，今年影片品质、票房规模表现并不优异。即

使在美国，也会出现类似的情况。今年票房超过 500亿是有比较大的概率，实

际上也是一个不错的增长。没有必要对市场产生悲观情况。市场增长最重要

的点是，好的影片，以及整体的经济状况等因素。带动电影增长最根本的是

生产好的作品。 

Q:公司项目管理、团队分配？ 

A:光线在电影体系上比较完整，公司目前 400人，几乎每个人都与电影有关。

公司的高管并不是对每个项目全程参与，在一些重要节点上，高管进行决策。 
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Q:动画衍生品市场？ 

A:光线发现动画电影市场的契机，并进行了丰富的项目储备。这些公司很多作

品都在制作中。《大鱼海棠》只有 3,000万投资，最终获得 5.7亿票房，实际

上是比较理想的。在 2017年，我们目前还没有看到一款非常爆款的动画电影，

但光线已经储备好了一部小投资但充满创意的动画电影。2018、2019年会有很

多光线的很多动画电影的项目推出。到 2019年，我们预计中国动画电影会占

整体票房的 15%。 

《大鱼海棠》衍生品的销售总规模会达到 5,000万，我们推出了 200多种衍生

品。市场仍待培育。从美国来看，电影衍生品收占整体行业收入不到 10%，但

是利润率更高。 

Q:视频网站发行电影的窗口期？ 

A:中国部分影片上了影院，但是在影院票房不理想，因此尽快在视频网站进行

播放，这也不影响票房利益。重要的大片，窗口期会逐渐缩短。过去在美国，

大片的窗口期达到 2年，目前缩短到几个到半年。由此说明其他渠道的消化能

力在增强。未来中国电影收入增长，应该不主要依赖于电影放映，但是应该

是版权收入、会员收入等；美国的电影票房收入占比只有 30%。中国如果电

影票房收入从目前的 80%降低到 50%以内，市场空间立即扩大一倍。 

Q:公司和阿里在衍生品的合作，是否会持续？ 

A:我们和阿里在电影衍生品的合作非常成功，这个合作会持续下去。光线在天

猫的旗舰店，我们的目标一致。电影衍生品的销售，从规模上可能比不上其

他普通商品，但是会更有影响力。 

Q:电影版权的价格趋势？ 

A:这几年版权价格持续提升，目前出现了视频网站端的上亿元的电影版权。2

年前仅仅为 5,000万的水平。我们一些影片的版权收入已经覆盖或超出了影片

的制作成本。 

我们预计未来 3、4年，电影公司来自于电影票房和版权的收入，将达到 1：1

的比例。 

Q:电影产品的生命周期？影游联动 

A:电影的上映、实现收入的周期越来越短。从过去的 1、2月逐渐到前十天、2

周左右。电影周期的缩短，对于电影项目的制作营销都提出了很大的挑战。

解决这个问题，最主要还是好的产品。真正好的产品还是要有相对充裕的时

间。目前中国一天有 20多万场电影放映，银幕数在扩大。即便 5%的排片，每

天也有 1万场的放映场次。 

Q:渠道的布局？ 

A:内容和渠道都是有自身的运营规律。不排除个别时候有偶然情况出现。一个

好的影片，只要品质好，就不太容易被压制住。这个市场每个环节都是有竞

争的。渠道不会摒弃经营效益，而去打压某种内容。我们投资猫眼并非把它

当作渠道，而是看好其成为好的电影公司。 

Q:公司项目类型选择？ 

A:IP影片未来会成为影视行业的主流。美国多数成功的影片，都是来源于小说、

戏剧、真实事件等。最大的问题并不是题材来自于哪里，而是能不能把影片

做好。 

未来几个大的类型，会成为市场主体，玄幻魔幻科幻，容易产生大的作品。 
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Q:明星成本增长？ 

A:这是市场的选择，市场竞争的结果。我们可以选择一些题材，去降低对演员

的依赖。我认为这个现象会持续 

Q:公司的优势？ 

A:公司最重要的优势是对行业、项目、市场的判断。对于制片人的培育，我们

目标是有 20位左右的影视制片人。公司电影项目的负责人，来自于公司的各

个部门。 

Q:公司的对外投资？ 

A:将进行整理，可能也会有一部分进行出售。投资是达到项目和财务收益的双

重效果。 

Q:版权分销平台价值？ 

A:好的影视行业必然容纳好的专业公司，各显其能。版权分销公司在西方也有

存在，这未必是光线自己要做的事情，光线更多是拥有内容的创作能力。 

Q:电视收入缺失？ 

A:今年上半年基本没有了，我们退出电视行业。首先是电视行业生态的问题。

其次是光线的电影业务发展良好，我们会更加聚焦。如果之后行业改善，不

排除我们重新回到这个市场。 

 

附录： 

图表 1. 2016下半年，公司上映电影作品 

序号 电影名称（暂定） （预计）上映时间 合作方式 制作进度 主要演职员 

1 大鱼海棠 2016年 7月 8日 投资+发行 已上映 动画电影 

2 精灵王座 2016年 8月 19日 投资+发行 制作完成 动画电影 

3 在世界中心呼唤爱 2016年 8月 26日 投资+发行 制作完成 
导演郭在容 

主演欧豪、张慧雯 

4 捉迷藏 2016年 9月 15日 投资+发行 制作中 

导演刘杰 

主演霍建华、秦海

璐、万茜 

5 从你的全世界路过 2016年 9月 30日 投资+发行 制作中 

导演张一白 

主演邓超、白百何、

杨洋、张天爱、岳云

鹏、杜鹃、柳岩 

6 大闹天竺 2016年 12月 24日 投资+发行 制作中 导演/主演王宝强 

7 保持沉默 2016年下半年 投资+发行 制作中 

导演周可 

主演吴镇宇、周迅、

祖峰 

8 少年 2016年下半年 投资+发行 制作中 导演杨树鹏 

资料来源：公司公告、中银证券 
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图表 2. 2016年下半年制作或预计开机的电影: 

序号 电影名称（暂定） 进展 主创人员 

1 少林寺 2016制作 待定 

2 天龙八部 2016制作 待定 

3 笑傲江湖 2016制作 待定 

4 鬼吹灯之 龙岭迷窟 2016制作 导演非行 

5 无法直视 2016制作 待定 

6 东宫 2016制作 待定 

7 初恋爱 2016制作 待定 

8 鹿鼎记 2016制作 待定 

9 地狱恋人 制作中 导演娄烨 

10 三体 1 制作中 待定 

11 嫌疑人 X的献身 制作中 导演苏有朋 

12 二十 2016制作 导演刘畅 

13 暴走漫画之白日梦 2016制作 导演王尼玛 

14 莽荒纪 2016制作 待定 

15 查理九世 2016制作 待定 

16 救命，我变成了一条狗 2016制作 待定 

17 西游记之大闹天宫 2016制作 导演田晓鹏 

18 深海 2016制作 导演田晓鹏 

19 星游记 2016制作 导演胡一泊 

20 姜子牙 2016制作 导演李炜 

21 哪吒之魔童降世 2016制作 导演饺子 

22 凤凰之千年公主 2016制作 导演毛启超 

23 星海镖师 2016制作 待定 

24 梦幻西游 2016制作 待定 

25 美食大冒险 2016制作 待定 

资料来源：公司公告、中银证券 

 

图表 3. 2016年下半年上映、制作或预计开机的电视剧、网络剧 

电视剧名称 主要演职人员 

诛仙-青云志 
导演朱锐斌、刘国辉、周远舟、朱少杰；主演李易峰，

赵丽颖，杨紫，TFBOYS等 

嘿，孩子 导演杨亚洲；主演蒋雯丽，李小冉，郭晓冬 

最好的安排 导演杨亚洲；主演颖儿，付辛博，王耀庆 

笑傲江湖 待定 

网剧名称 主要演职人员 

爱你，是我做过最好的事 待定 

金棺陵兽 待定 

谁的青春不迷茫 待定 

花美男幼儿园 待定 

《星游记》（网络动画电影） 导演胡一泊 

《昨日青空》（网络动画电影） 待定 

怪医黑杰克 待定 

资料来源：公司公告、中银证券 
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