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[Table_Summary] 事件： 

3 月 16 日晚间公司发布 2016 年年报，由于收购影视文化板块

标的等因素使得主营业务收入及归母净利润均大幅提升，分别

同比增长 165.22%和 2361.30%。17 日下午，公司召开投资者

交流会，公司董秘陈晨、董事彭家瞳、陈颖等出席了交流会，阐

述了公司近期经营情况以及未来的发展规划。 

内容摘要： 

 坚定转型路线 剥离旅游资产 
2016 年，公司积极开展内部资产梳理，灵山及龙泉宾馆等旅

游资产已在报告期处置完成；世纪伙伴（电视剧业务）和星河

文化（艺人经纪业务）的收购工作也正式完成。公司正坚定不

渝的实施转型战略，各业务条线稳步推进。 

 

 文化板块协同发展 大娱乐产业模式积极推进 
公司目前形成了电影、电视剧、艺人经纪、综艺、新媒体及旅游

文化的全产业链运营模式，其中以前四大板块为主，各板块之间

积极联动，资源深度共享，在把控成本的基础上保障收益。电视

剧方面的《武动乾坤》、《勇敢的心 2》以及电影方面的《战狼

2》、《封神》系列等均基于大 IP 概念，以深耕内容制作为基

础，业务延伸至产业链各环节，以平台为依托，积极构建多位一

体的泛娱乐生态圈。 

 

 公司发展亮点 

截止到 2016 年底，摩天轮、世纪伙伴和星河文化的业绩承诺均

顺利完成。按去年业务进展情况来看，今年预计可达。基于我们

的调研内容，总结公司未来发展亮点如下： 

第一，公司转型完成后，在内容制作方面具有丰富资源和拓展能

力，前期在电视剧和电影方面都储备了一定的剧集资源，将在未

来几年内进一步释放，业绩转化空间充裕。 

第二，公司基于平台化的发展思路，积极开拓市场，通过整合上

下游的资源，进一步拓展丰富各业务条线，从而打造全产业链生

态圈。 

 

 风险提示 

公司文化板块发展不达预期；行业竞争加剧；兼并重组失败；

国内外股票市场可能出现的剧烈震荡等系统性风险；全球经济

下行风险。 

[Table_MainProfit] 
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事件：3 月 16 日晚间公司发布 2016 年年报，实现主营业务收入 92655.03 万元，

归母净利润 52239.92 万元，分别同比增长 165.22%和 2361.30%。其中利润总

额 66,171.66 万元，同比增长 1954.66%。影视文化板块并表完成，极大增厚了

公司的盈利能力。17 日下午，公司召开投资者交流会，公司董秘陈晨，董事彭家

瞳、陈颖出席了交流会，阐述了公司近期经营情况以及未来的发展规划。 

 坚定转型路线 剥离旅游资产 

2016 年，公司积极开展内部资产梳理，灵山分公司及龙泉宾馆等子公司资产均

已在报告期内处置完成；世纪伙伴（电视剧业务）和星河文化（艺人经纪业务）

的收购工作也正式完成。公司正坚定不渝的实施转型战略，各业务条线稳步推进。 

 各文化板块协同发展 大娱乐产业模式积极推进 

公司目前形成了电影、电视剧、艺人经纪、综艺、新媒体及旅游文化的全产业链

运营模式，其中以前四大板块为主，各板块之间积极联动，资源深度共享，在把

控成本的基础上保障收益。以深耕内容制作为基础，业务延伸至产业链各环节，

以平台为依托，积极构建多位一体的泛娱乐生态圈。 

电视剧业务上，公司拥有丰富的剧集资源，正在拍摄的包括《武动乾坤》、《勇

敢的心 2》。其中，《武动乾坤》由网络玄幻小说改编，投资金额 6000 万元，占

总投资额 15%。“武动乾坤”作为近年的一大 IP，除电影本身外，商业植入、衍

生品等均具有良好回报。筹备中的电影有《沧海丝路》、《江山不悔》、《羽传

说》等。其中，《沧海丝路》是张黎担任总导演的中央电视台 2017 年三部定制

剧之一，服务于国家“一带一路”战略，将作为“十九大”献礼片于今年年底上

映。此外，今年公司还有 10 余部已签约片源处于筹备制作当中。公司在电视剧

业务条线看重内容制作公司的实质，即编剧、导演、制作人，不单纯追求数量，

而是力求保证精品剧这一核心盈利点，通过网台联动，拓展营收渠道。 

艺人经纪业务上，公司不断发掘各种娱乐界人才，培养出大批优秀演员，目前有

签约演员、导演、编剧数十人。从总体来看，公司已经聚集了宋歌、夏陈安、娄

晓曦、王京花、杜扬、陈国富、乌尔善、丁晟、张黎、徐浩峰、严歌苓、刘震云

等大批影视文化方面的优秀人才。并且不断有新演员加盟公司，充实公司人力资

源。艺人经纪业务的利润率相对稳定，是公司重点业务条线之一。 

电影业务上，公司 2016 年上映五部电影作品。2017 年 4 月《有完没完》即将上

映，另外还有 8 部左右影片预计今年上映。同时《战狼 2》、《封神》系列等高

期望值的影片正在筹办制作当中。 

综艺业务上，去年公司参与投资制作五档综艺节目，包括《花漾梦工厂》、《极

限挑战第二季》、《跨界歌王》、《加油！美少女》和《我们战斗吧》。其中，

以《极限挑战 2》为主要利润点，2016 年版权收入 8,855 万元。其他几档节目也

均有不错的人气。近期，《高能少年团》即将开播，市场关注度高，有望带来新
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的业绩增长点。公司影视经纪业务总体毛利率保持较高水平，2016 年为 52.74%，

较上一年提高 9.98%。 

投融资方面，鉴于近期监管趋严，公司的再融资步伐趋缓。投资重点将以参股文

化公司形式展开，通过投资形式绑定关系。既能在业务上与参股公司积极开展合

作，又能拓展公司业务链条，提升综合竞争能力。 

 公司发展亮点 

截止到 2016 年，摩天轮、世纪伙伴和星河文化的业绩承诺均顺利完成。按去年

业务进展情况来看，2017 年业绩承诺预计可达。基于我们的调研内容，总结公司

未来发展亮点如下： 

第一，公司转型完成后，在内容制作方面具有丰富资源和拓展能力，前期在电视

剧和电影方面都储备了一定的剧集资源，将在未来几年内进一步释放，业绩转化

空间充裕。电视剧、艺人经纪业务条线收入稳定，其它业务条线依靠产品资源、

市场反映等因素积极创造利润增长点，实现稳健增长。 

第二，公司基于平台化的发展思路，积极开拓其它业务领域，参与投资的两部网

络大电影《美少女战队之觉醒阿瓦隆》和伊藤润二漫画系列《肋骨怪女》，预计

将于今年上线。新媒体业务上进一步整合各条线资源，发挥协同效应，业绩将与

产品融合程度形成良性共振，增长可期。 

 风险提示 

公司文化板块发展不达预期；行业竞争加剧；兼并重组失败；国内外股票市场可

能出现的剧烈震荡等系统性风险；全球经济下行风险等。 

表 1：公司过去三年财务摘要  

  2016A 2015A 2014A 

主营收入 92655.03 34935.26 42069.48 

(+/-)% 165.22 -16.96 158.31 

经营利润（EBIT） 62431.91 504.64 9569.12 

(+/-)% 12271.46 -94.73 232.52 

归母净利润 52239.92 2122.46 7984.37 

(+/-)% 2361.3 -73.42 145.31 

每股净收益（元） 0.86 0.05 0.21 

资料来源:Wind,国开证券研究部  

 

表 2：收购子公司业绩承诺情况（净利润，单位：万元） 
 

  2014 年 2015 年 2016 年 2017 年 

世纪伙伴 9000 11000 13000 15000 

星河文化 4970 6530 8430 10040 

摩天轮 1537.03 2441.9 3043.08 4022.44 

总计 15507.03 19971.9 24473.08 29062.44 

执行情况 已实现 已实现 已实现 正在履行 

资料来源:公司年报,国开证券研究部  
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资产负债表(万元) 2016A 2015A 2014A   利润表(万元) 2016A 2015A 2014A 

流动资产 331,443.56  68,600.72  87,136.49   营业收入 92,655.03  34,935.26  42,069.48  

固定资产 4,545.17  20,227.04  24,802.29    同比(%) 165.22  -16.96  158.31  

长期股权投资     营业成本 42,957.97  18,004.89  21,555.76  

资产总计 527,662.25  142,274.57  150,667.21   营业利润 62,431.91  504.64  9,569.12  

 同比(%) 270.88  -5.57  37.08    同比(%) 12,271.46  -94.73  232.52  

流动负债 55,727.22  24,039.48  20,970.31   利润总额 66,171.66  3,220.57  10,676.55  

非流动负债 29,229.08  14,574.49  36,514.05    同比(%) 1,954.66  -69.84  144.62  

负债合计 84,956.30  38,613.97  57,484.36   净利润 52,410.85  2,057.63  7,737.48  

 同比(%) 120.01  -32.83  134.83   归属母公司股东

的净利润 
52,239.92  2,122.46  7,984.37  

股东权益 442,705.95  103,660.60  93,182.85    同比(%) 2,361.30  -73.42  145.31  

归属母公司股东的

权益 
441,348.41  101,085.65  92,490.87   非经常性损益 33,989.79  5,614.29  3,808.78  

 同比(%) 336.61  9.29  8.84   扣非后归属母公

司股东的净利润 
18,250.13  -3,491.83  4,175.59  

资本公积金 326,750.27  55,995.04  54,833.66    同比(%) 622.65  -183.62  3,495.78  

盈余公积金 4,214.33  1,365.89  1,365.89   研发费用       

未分配利润 60,356.29  10,952.82  9,607.57   EBIT 24,349.12  -4,990.13  4,420.74  

     EBITDA 30,035.00  132.08  9,209.02  

现金流量表(万元) 2016A 2015A 2014A      

销售商品提供劳务

收到的现金 
94,285.83  42,433.69  27,713.58   其他指标 2016A 2015A 2014A 

经营活动现金净流

量 
19.47  5,132.32  -16,607.23   ROE(摊薄)(%) 11.84  2.10  8.63  

购建固定无形长期

资产支付的现金 
2,402.69  7,583.85  3,341.79   销售毛利率(%) 53.64  48.46  48.76  

投资支付的现金 1,200.00  10,096.01  2,449.41   EPS(稀释) 0.86  0.05  0.21  

投资活动现金净流

量 
-140,358.28  -14,418.76  -11,003.53   P/E(TTM) 439.58  206.64  135.60  

吸收投资收到的现

金 
303,500.96  2,170.00  12,176.28   P/E(LYR) 661.77  164.89  136.47  

取得借款收到的现

金 
500.00   12,500.00   P/B(MRQ) 3.18  13.02  4.80  

筹资活动现金净流

量 
290,190.29  -4,352.79  37,957.62   P/S(TTM) 33.94  29.92  23.85  

现金净增加额 149,851.47  -13,639.37  10,346.81       

  期末现金余额 172,920.68  23,069.21  36,708.58       

  折旧与摊销 5,685.88  5,122.21  4,788.28            

资料来源:Wind,国开证券研究部       
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