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[Table_Title] 文化传媒 

暴风集团(300431)：布局体育业务，完善公司生态版图 

 
 [Table_Summary]  事件：2016 年 11 月 18 日，暴风科技召开了投资者交流会。董秘

毕士钧出席了交流会，阐述了公司近期经营情况。 

平台用户规模扩大，业务规模稳步增长。公司深耕互联网视频业

务，进行技术改进、优化产品，2016 年 6 月互联网视频平台月活用户

流量突破 2 亿。家庭娱乐产品线逐步丰富，暴风超体电视作为互联网

娱乐和智能家居的重要入口，提升了平台的用户量。虚拟现实业务保

持领先地位，暴风魔镜的月度活跃用户数 147.5 万人，处于行业领先，

具有较强的先发优势，后续公司将继续以“硬件+软件+内容”为战略

致力保持行业领先地位。 

内容板块不断充实，提升核心竞争力。公司持续加大内容投资力

度，通过版权采购及对外合作的方式，内容覆盖电影、电视和综艺等

领域，投资设立暴风影业，布局上游影业内容。暴风电视除依托暴风

影音积累的资源外，还从爱奇艺、奥飞动漫等内容提供商获取资源；

暴风魔镜通过自制、购买与其他第三方合作等方式补充 VR 内容资源；

暴风体育重点在于内容方面，目前拥有中超联赛、CBA 联赛的部分版

权，体育业务未来会与 MP&Silva Holding 进行合作。 

战略投资体育产业，完善公司生态版图。2016 年 5 月，公司收购

了世界知名体育版权公司 MP&Silva Holding，助力公司争夺第一手版

权业务。参与投资设立暴风体育，暴风体育 APP 目前作为平台存在，

将围绕体育视频、体育增值服务等业务进行拓展，挖掘体育文化 IP 产

业价值链。未来公司将通过各个业务之间的相互协作，增强用户粘性，

提高协同效益。 

维持“增持”投资评级。2016 年，暴风影音、VR、TV 和秀场构

建的平台端，将和体育、影视及游戏构建的内容端，协同打造“4+3”

格局，共同构成 2016 年的多个盈利增长点。预计公司 2016-2018 年

EPS为 0.51元、0.79元和 1.02元，对应 147倍、94倍和 73倍 PE，

维持“增持”的投资评级。 

风险提示。新业务不达预期风险，行业竞争加剧风险。 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 652.11  1313.99  2245.27  3354.55  

归属母公司净利润(百万元） 173.31  139.82  218.23  279.33  

摊薄每股收益(元) 0.63  0.51  0.79  1.02  

资料来源：Wind，太平洋证券 
 

 走势比较 
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暴风集团 沪深300

 [Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 277/192 

总市值/流通(百万元) 15,940/11,060 

12 个月最高/最低(元) 93.44/56.59 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  
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[TABLE_FINANCEINFO] 资产负债表(百万）       利润表(百万）      

 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E   2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

货币资金 94  338  182  22  34  
 营业收入 386  652  1314  2245  3355  

应收和预付款项 184  351  707  1209  1806  
 营业成本 98  225  453  786  1191  

存货 3  105  212  367  556  
 营业税金及附加 14  20  40  68  102  

其他流动资产 2  21  21  21  21  
 销售费用 135  187  377  643  961  

流动资产合计 28261  81472  112232  161913  241687  
 管理费用 105  154  311  531  794  

长期股权投资 0  0  0  0  0  
 财务费用 (0) (2) 5  12  29  

投资性房地产 0  0  0  0  0  
 资产减值损失 3  12  0  0  0  

固定资产 2610  2334  1802  1269  736  
 投资收益 1  104  0  0  0  

在建工程 0  0  0  0  0  
 公允价值变动 0  0  0  0  0  

无形资产开发支出 95  277  257  237  218  
 营业利润 32  161  129  204  278  

长期待摊费用 107  575  460  345  230  
 其他非经营损益 4  7  6  6  6  

其他非流动资产 1  150  149  148  147  
 利润总额 37  167  135  211  284  

资产总计 405  1265  1547  2017  2789  
 所得税 (5) 10  8  12  16  

短期借款 31  42  0  250  705  
 净利润 42  158  127  199  268  

应付和预收款项 74  364  560  582  630  
 少数股东损益 (0) (16) (13) (20) (11) 

长期借款 0  191  191  191  191  
 归母股东净利润 42  173  140  218  279  

其他负债 11  2  2  2  2  
       

负债合计 116  599  753  1025  1529  
 预测指标      

股本 90  275  275  275  275  
       

资本公积 46  42  42  42  42  
 毛利率 74.6%  65.5%  65.5%  65.0%  64.5%  

留存收益 150  324  463  682  961  
 净利率 10.8%  24.2%  9.7%  8.8%  8.0%  

归母公司股东权益 287  641  781  999  1278  
 营业收入增长率 18.9%  68.9%  101.5%  70.9%  49.4%  

少数股东权益 2  25  12  (7) (19) 
 EBIT 增长率 -4.3%  353.3%  -15.2%  59.7%  40.5%  

股东权益合计 289  666  793  992  1260  
 净利润增长率 8.6%  277.0%  -19.3%  56.1%  34.9%  

负债和股东权益 405  1265  1547  2017  2789  
 ROE 14.6%  27.0%  17.9%  21.8%  21.8%  

       ROA 9.0%  13.0%  9.0%  11.1%  11.2%  

现金流量表(百万）       ROIC 18.7%  65.2%  29.8%  30.5%  22.5%  

 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E  EPS 0.15  0.63  0.51  0.79  1.02  

经营性现金流 81  89  (115) (403) (421) 
 PE(X) 490.66  118.74  147.19  94.30  73.67  

投资性现金流 (68) (306) 6  6  6  
 PB(X) 71.76  32.10  26.35  20.60  16.10  

融资性现金流 29  493  (47) 238  426  
 PS(X) 53.29  31.56  15.66  9.17  6.13  

现金增加额 41  275  (155) (160) 11  
 EV/EBITDA(X) 77.81  93.08  123.37  83.71  62.74  

 
资料来源：WIND，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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