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利欧股份（002131）中报点评： 

子公司业绩全面开花，互动娱乐布局可期 

行业分类：文化传媒 

股市有风险  入市须谨慎 

 

公司投资评级 持有 

6-12 个月目标价 -- 

当前股价（16.09.09） 18.30 元 

 

 

基础数据 

上证指数 3078.86 

总股本（亿） 16.07 

流通 A股（亿） 6.87 

流通 B股（亿） 0 

流通 A股市值（亿） 126 

每股净资产（元） 3.94 

ROE 4.67% 

资产负债率 33.08% 

市盈率 85.7 

市净率 4.01 

 

近一年公司指数与上证综指走势对

比 
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资料来源：wind 

 

 

2016 年半年度报告： 

 2016 年上半年，公司实现营业收入 30.65 亿元，同比增长 56.45%；归

属上市公司股东的净利润 2.73 亿元，同比增长 75.95%；归属于上市公

司股东的扣除非经常性损益的净利润 2.54 亿元，同比增长 111.47%，基

本每股收益 0.18 元，同比增长 38.46%。 

 子公司业绩全面开花。报告期内公司主要子公司业绩如下：漫酷广告营

收 10.40 亿元，同比增长 33.55%；氩氪广告营收 8717.07 万元，同比增

长 41.45%；琥珀传播营收 6311.59 万元，同比增长 38.43%；万圣伟业

营收 4.78 亿元，同比增长 55.85%；微创时代营收 4.68 亿元，同比增长

24.98%。5家子公司共实现营收 21.36 亿元，占总营收比重约为 70%,共

实现净利润 2.27 亿元,占总利润比重约为 83%。报告期内微创时代和万

圣伟业并表，显著提升公司业绩。 

 互动娱乐布局可期。今年 1月份，公司与世纪鲲鹏签订投资意向书，拟

以不超过 1.35 亿元受让世纪鲲鹏 10%股份。同日，公司与盛夏星空签订

投资协议，拟以 5333.33 万元对后者进行增资，股权占比为 10%。世纪

鲲鹏主营业务为影视剧广告植入，而盛夏星空则主营影视剧制作，本次

投资中公司提出了“利欧互娱”品牌战略，以期在互动娱乐产业上进行

布局。公司内容营销和娱乐营销双管齐下，同时通过体外培育的方式进

行项目储备。今年以来，公司及关联方分别投资设立了上海利欧元力影

业有限公司、上海利欧心动影业有限公司和上海利悦影业有限公司，并

于 2016 年 6 月 14 日和 8 月 24 日分别发布公告,宣布公司参与设立 20

亿元和 80亿元的两大并购基金，后续互动娱乐布局可期。 

 盈利预测与投资评级：估值方面，我们预测公司 2016-2018 年每股收益

分别为 0.356 元、0.603 元、0.807 元，对应的 PE 为 51.38 倍、30.33

倍、22.68 倍。公司数字营销布局基本完善，5家子公司协同效应显著，

未来互动娱乐布局可期。首次覆盖，给予公司“持有”评级。 

 风险提示：互动娱乐布局不及预期、子公司业绩下滑 
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公司财务报表预测 

财务和估值数据摘要

单位:百万元 2013A 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E

营业收入 1841.27 2874.27 4392.23 7228.29 10353.80 13561.41

    增长率 (%) 13.64% 56.10% 52.81% 64.57% 43.24% 30.98%

归属母公司股东净利润 55.99 179.92 225.41 572.28 969.29 1296.67

    增长率 (%) 16.98% 221.34% 25.29% 153.88% 69.37% 33.78%

每股收益(EPS) 0.035 0.112 0.140 0.356 0.603 0.807

每股股利(DPS) 0.006 0.012 0.012 0.031 0.052 0.070

每股经营现金流 0.024 -0.073 0.193 -0.154 0.461 0.318

销售毛利率 24.29% 23.05% 22.96% 20.11% 19.67% 19.00%

销售净利率 2.86% 7.41% 5.46% 8.43% 9.97% 10.18%

净资产收益率(ROE) 3.70% 8.98% 3.94% 9.16% 13.59% 15.59%

投入资本回报率(ROIC) 3.61% 12.26% 9.51% 11.29% 15.30% 18.00%

市盈率(P/E) 525.14 163.42 130.44 51.38 30.33 22.68

市净率(P/B) 19.44 14.67 5.14 4.71 4.12 3.54

股息率(分红/股价) 0.000 0.001 0.001 0.002 0.003 0.004

报表预测

利润表 2013A 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E

        营业收入 1841.27 2874.27 4392.23 7228.29 10353.80 13561.41

  减: 营业成本 1393.96 2211.68 3383.81 5774.68 8317.21 10984.74

        营业税金及附加 9.34 15.80 32.89 54.13 77.54 101.56

        营业费用 141.05 205.91 298.27 310.00 330.00 400.00

        管理费用 210.30 267.99 361.63 370.00 400.00 430.00

        财务费用 27.22 16.78 10.62 2.71 15.03 21.05

        资产减值损失 25.68 54.69 44.54 0.00 0.00 0.00

  加: 投资收益 14.53 109.48 3.23 0.00 0.00 0.00

        公允价值变动损益 11.88 -20.85 -8.60 0.00 0.00 0.00

        其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

        营业利润 60.14 190.05 255.10 716.77 1214.02 1624.06

  加: 其他非经营损益 12.96 62.25 32.08 0.00 0.00 0.00

        利润总额 73.10 252.30 287.18 716.77 1214.02 1624.06

  减: 所得税 20.49 39.18 47.20 107.52 182.10 243.61

        净利润 52.60 213.13 239.97 609.26 1031.92 1380.45

  减: 少数股东损益 -3.39 33.21 14.56 36.98 62.63 83.78

        归属母公司股东净利润 55.99 179.92 225.41 572.28 969.29 1296.67

资产负债表 2013A 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E

        货币资金 442.29 40.06 566.72 72.28 103.54 135.61

        应收和预付款项 786.97 1657.50 2322.41 3669.98 4916.44 6335.88

        存货 364.22 448.76 364.24 1023.20 975.12 1664.12

        其他流动资产 52.06 36.17 78.05 78.05 78.05 78.05

        长期股权投资 137.09 96.75 110.84 110.84 110.84 110.84

        投资性房地产 4.00 3.79 3.59 3.16 2.74 2.31

        固定资产和在建工程 601.74 572.88 710.71 596.57 482.42 368.28

        无形资产和开发支出 202.58 998.68 3621.07 4036.44 4550.59 5101.17

        其他非流动资产 200.82 181.43 374.74 368.33 361.92 361.92

        资产总计 2791.77 4036.03 8152.37 9958.87 11581.66 14158.19

        短期借款 434.79 414.12 98.21 390.03 366.26 643.49

        应付和预收款项 478.55 1270.33 1702.21 2657.32 3356.13 4387.55

        长期借款 100.00 117.50 290.00 290.00 290.00 290.00

        其他负债 222.32 149.99 247.21 247.21 247.21 247.21

        负债合计 1235.67 1951.94 2337.64 3584.57 4259.60 5568.25

        股本 375.59 391.42 1509.43 1509.43 1509.43 1509.43

        资本公积 596.16 910.05 3304.79 3304.79 3304.79 3304.79

        留存收益 540.55 702.26 909.57 1432.16 2317.30 3501.38

        归属母公司股东权益 1512.29 2003.74 5723.78 6246.38 7131.51 8315.60

        少数股东权益 43.80 80.35 65.89 102.87 165.50 249.28

        股东权益合计 1556.10 2084.09 5789.68 6349.24 7297.01 8564.87

        负债和股东权益合计 2791.77 4036.03 8127.31 9933.81 11556.60 14133.13

现金流量表 2013A 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E

        经营性现金净流量 39.30 -117.97 309.74 -246.75 740.11 510.80

        投资性现金净流量 5.76 -261.90 -1379.96 -467.35 -566.12 -602.55

        筹资性现金净流量 261.48 48.23 1616.35 219.66 -142.74 123.83

        现金流量净额 316.81 -321.28 566.44 -494.44 31.26 32.08  
资料来源：Wind、中航证券金融研究所 
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投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：预计未来六个月总回报超过综合指数增长水平，股价绝对值将会上涨。 

持有 ：预计未来六个月总回报与综合指数增长相若，股价绝对值通常会上涨。 

卖出 ：预计未来六个月总回报将低于综合指数增长水平，股价将不会上涨。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：预计未来六个月行业增长水平高于中国国民经济增长水平。 

中性 ：预计未来六个月行业增长水平与中国国民经济增长水平相若。 

减持 ：预计未来六个月行业增长水平低于中国国民经济增长水平。 

 

我们所定义的综合指数，是指该股票所在交易市场的综合指数，如果是在深圳挂牌上市的，则以深圳综合

指数的涨跌幅作为参考基准，如果是在上海挂牌上市的，则以上海综合指数的涨跌幅作为参考基准。而我

们所指的中国国民经济增长水平是以国家统计局所公布的国民生产总值的增长率作为参考基准。 
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