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 证券研究报告 

传媒/影视动漫 

报告原因:2016 年中报公布 

文投控股（600715）                 维持 

影视+游戏双引擎，后续有望持续发力              增持 

2016 年 8月 22 日  公司研究/中报点评 

 

近一年市场表现 

 

 

市场数据：2016年 8月 22日 

收盘价(元)：                 22.04 

年内最高/最低（元）：    46.7/16.12 

流通 A股/总股本（亿股）： 4.49/16.49 

流通 A股市值（亿元）：         98.85 

总市值（亿元）：                 363 

 

基础数据：2016年 6月 30日 

基本每股收益：                0.15 

摊薄每股收益：                0.15 

每股净资产(元)：            2.5478 

净资产收益率：               5.75% 

事件描述 

文投控股于 8 月 20 日公布 2016 年中报业绩，报告期内，公司实现

营业收入 85,321.51 万元；实现归属母公司所有者净利润 24,138.90 

万元。 

事件点评 

加大影视业务投资布局，产业链不断完善。1）放映端：上半年耀莱

影城实现票房收入 3.37 亿元，同比增长 14%，观影人次 1010 万；

新增影院 7 家、银幕 49 块。北京耀莱成龙国际影城五棵松店以 4275

万元成为 2016H1 票房第二名影院（1905 电影网数据）。2）制作投

资端：公司投资电影《绝地逃亡》、《我不是潘金莲》、《铁道飞虎》将

于下半年上映并贡献收入，其中《绝地逃亡》已实现票房 8.8 亿。此

外，公司计划与海外知名导演、制片人等合作成立电影制片公司，未

来 5 年将有 8-10 部影片计划投拍。3）文娱经纪端：公司于 6 月签

约超人气偶像吴亦凡，全面代理国内音乐、影视、演出、商代等经纪

事务；东方宾利与三宅一生、迪奥等品牌合作承办高端时尚活动。目

前公司影视业务已基本覆盖影视产业链主要环节并日趋完善，影视投 

资制作、放映、经纪业务分别实现收入 1.23 亿、4.69 亿、6209 万，

贡献近 77%收入。下一步各环节有望继续扩大规模，实现协同。 
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游戏业务储备丰富待爆发。上半年公司网游业务实现收入 1.85 亿元，

《热血战歌》、《傲视沙城》、《天门传奇》、《英雄霸业》等新游戏上线；

另有《秀丽江山之长歌行》、《传奇霸业》等 6 部游戏做储备，将于下

半年上线运营。此外，都玩网络在多地组建团队，拿下秀丽江山、鬼

吹灯等 IP 开发权；通过 1.9 亿收购自由星河 70%股权，获得标的公

司《花千骨》、《蜀山战纪》、《芈月传》、《幻城》等影游联动 IP 产品

以及在腾讯游戏和微信平台的发行资源；通过认购 Aimhigh 公司增

发股票，未来与之进行深入合作，以期提升游戏海外发行能力，锁定

海外优质影游 IP。未来公司有望借助都玩游戏继续整合影游 IP 资源，

与影视板块紧密结合，提升公司整体竞争实力。 

盈利预测与投资建议 

看好公司 2015 年转型以来的发展，在补充资金后有望再度发力，在

提升盈利能力和业务规模的同时，进行娱乐产业链内容和渠道方面进

行深度挖掘，有望在影视与游戏上形成联劢，相互协同。维持原盈利

预测，以 16.49 亿股本摊薄，2016 年-2017 年 EPS 分别为 0.34 和

0.43，对应 8 月 22 日股价 22.04 元，2016PE-2017PE 分别为 65

倍和 51 倍，维持“增持”评级。 

存在风险  

政策变动风险；市场竞争加剧；文化产品收益不确定性；业务整合不

达预期；市场系统性调整引起的波动。 
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表 1：盈利预测                                                                        单位：万元 

报表预测     

利润表 2015A 2016E 2017E 

  营业收入 76,685.43  232,472.62  326,774.63  

  减: 营业成本 43,664.88  105,962.62  150,115.44  

      营业税金及附加 1,758.19  9,298.90  13,070.99  

      营业费用 2,986.03  16,273.08  22,874.22  

      管理费用 5,413.78  18,597.81  26,141.97  

      财务费用 -76.28  1,743.54  2,450.81  

      资产减值损失 5,760.22  11,520.44  23,040.88  

  加: 投资收益 0.00  0.00  0.00  

  营业利润 17,178.62  69,076.21  89,080.32  

  加: 营业外收入 2,941.69  2,802.58  2,773.61  

  减：营业外支出 295.42  609.56  497.61  

  利润总额 19,824.89  71,269.24  91,356.32  

  减: 所得税 6,043.28  15,679.23  20,098.39  

  净利润 13,781.61  55,590.01  71,257.93  

  减: 少数股东损益 0.00  0.00  0.00  

  归属母公司股东净利润 13,781.61  55,590.01  71,257.93  

资料来源：公司数据，山西证券研究所 

表 2：文投控股 2016Q1-Q2利润表对比                                                     单位：万元 

  2016Q2 2016Q1 环比增长率 

营业收入 33,213.96  52,107.55  -36.26% 

毛利率 44.75% 57.62% -12.87  

销售费用 1,910.33  2,806.26  -31.93% 

管理费用 4,060.83  3,473.42  16.91% 

财务费用 169.66  14.39  1079.01% 

资产减值损失 98.00  -191.05  -151.30% 

投资净收益 --   --  -- 

营业利润 7,516.90  22,628.27  -66.78% 

  加：营业外收入 105.70  198.89  -66.78% 

  减：营业外支出 --  --   -- 

利润总额 7,622.61  22,827.16  -66.61% 

  减：所得税 1,445.54  4,808.93  -69.94% 

净利润 6,177.06  18,018.23  -65.72% 

  减：少数股东损益 56.39  --   -- 

  归属于母公司所有者净利润 6,120.67  18,018.23  -66.03% 

资料来源：wind 

 

 



                                                            公司研究/点评报告 

    

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明                                                          4     

表 3：文投控股 2016H1 主营业务情况                                                     单位：万元 

  营业收入 收入占比 营业成本 成本占比 毛利率 

影院电影放映及相关衍生业务 46,892.49  54.96% 33,976.59  84.03% 27.54  

影视投资制作业务 12,329.06  14.45% 1,886.79  4.67% 84.70  

文化娱乐经济及相关服务行业 6,209.53  7.28% 1,575.00  3.90% 74.64  

网络游戏业务 18,520.14  21.71% 2,961.54  7.32% 84.01  

营业收入 85,321.51  100.00% 40,433.53  100.00% 52.61  

资料来源：wind 
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投资评级的说明： 

 

——报告发布后的 6个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

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 
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的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。入市有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本报

告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中
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