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[Table_Main]   

 

公司研究|可选消费|媒体Ⅱ 证券研究报告 

当代明诚(600136)公司点评报告 2019 年 10 月 30 日 

[Table_Title] 体育营销稳步推进，影视剧作成绩突出 

——当代明诚 2019 年三季报点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

 公司公告 2019 年三季报，报告期内实现营业收入 3.57 亿元，同比减

少 22.86%，前三季度累计营收 13.54 亿元，同比增长 1.41%；报告期

内实现归母净利润 0.24 亿元，同比上升 11.07%。 

 报告期内，公司将中文名称变更为“武汉当代明诚文化体育集团股份

有限公司”，非公开发行 A 股股票获证监会批准，并筹划发行 H 股在香

港上市。 

报告要点： 

 提升精品剧质量，多部剧作获奖 

公司全面把控剧本质量，加强受众人群分析，从源头提升精品剧质量。报

告期内，旗下强视传媒出品电视剧《新龙门客栈》获得“一带一路”影响

力电视剧称号，《爱人同志》荣获“电视制片业十佳优秀电视剧奖”，《如果

岁月可回头》入选新中国成立 70 周年电视剧“百日展播”名单。公司投资

拍摄的电视剧《枫叶红了》已于 10 月 20 日杀青。另外，公司参投的电视

剧《庆余年》、《狄仁杰之秋官课院》、《西游记之女儿国》尚在后期制作中,

网络剧《我的盖世英雄》已在网络视频平台播放。 

 重要赛事频现，加快权益构建 

中国接连获得 2023 年亚洲杯举办国及 2021 年世俱杯举办地资格，公司积

极协调相关优质资源，加快与亚足联权益架构的搭建，完善赛事媒体版权

和赞助权益的开发运营。另外，公司与西班牙足球职业联盟《音像权利许

可协议》，获得 2019/2020 至 2024/2025 共 6 个赛季西班牙足球甲级联赛

的全媒体版权。 

 非公开发行新股获批，筹划发行 H 股上市 

公司已公告于 9 月 16 日获证监会批准非公开发行 A 股股票不超过 9743.64

万股，并筹划发行 H 股股票并在香港上市，彰显公司未来发展潜力巨大，

有利于提升投资者信心。 

 投资建议与盈利预测 

公司是体育行业优质标的，体育经纪和营销龙头。随着国家愈发重视发展

体育事业，各大赛事接踵而至，预计公司 19-21年归母净利润 1.83/1.94/2.08

亿元，EPS 为 0.38、0.40、0.43 元/股，对应 PE 为 28/27/25 倍，维持目

标价 13.88 元，维持“买入”评级。 

 风险提示 

行业竞争加剧，政策风险，影视剧进度不及预期等。 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2017 2018 2019E 2020E 2021E 

营业收入(百万元) 911.94 2668.39 2965.63 3277.30 3588.96 

收入同比（%） 60.26 192.61 11.14 10.51 9.51 

归母净利润(百万元) 128.13 177.99 183.02 194.16 207.55 

归母净利润同比(%) 4.87 38.91 2.83 6.08 6.90 

ROE（%） 5.08 5.31 5.45 5.42 5.43 

每股收益（元） 0.26 0.37 0.38 0.40 0.43 

市盈率(P/E) 40.34 29.04 28.24 26.62 24.91 

资料来源：Wind,国元证券研究中心 
 

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  10.75 元/13.88 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 15.06 / 6.95 

A 股流通股（百万股）： 486.88 

A 股总股本（百万股）： 487.18 

流通市值（百万元）： 5233.98 

总市值（百万元）： 5237.21 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券公司研究-当代明诚（600136）2019 半年

报点评：体育营销成果显著，赛事资源储备丰富》

2019.09.04 

《国元证券公司研究：当代明诚（600136）半年报点

评—半年报业绩亮眼，双轮驱动效果显现》2018.08.05 

 
 
[Table_Author] 报告作者 

分析师 崔文彬 
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[Table_FinanceDetail]             

财务预测表             

资产负债表 
 

 
 

单位: 百万元 
 

利润表  
  

单位: 百万元 

会计年度 2017 2018 2019E 2020E 2021E 

 

会计年度 2017 2018 2019E 2020E 2021E 

流动资产 3269.27 5257.27 8479.36 8859.63 9887.27 

 

营业收入 911.94 2668.39 2965.63 3277.30 3588.96 

  现金 560.33 852.69 755.23 787.72 1429.20 

 

营业成本 401.47 1735.22 1942.69 2134.03 2325.36 

  应收账款 984.00 1981.03 2622.28 2851.69 3063.76 

 

营业税金及附加 4.10 8.08 12.07 16.05 20.04 

  其他应收款 116.90 297.08 302.95 373.45 390.10 

 

营业费用 14.75 72.11 72.11 72.11 72.11 

  预付账款 276.95 779.54 1133.50 1187.49 1273.35 

 

管理费用 162.75 237.22 317.71 398.21 478.70 

  存货 1247.14 1190.43 3537.15 3535.63 3603.50 

 

研发费用 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

  其他流动资产 83.95 156.52 128.26 123.64 127.36 

 

财务费用 94.00 372.26 370.93 376.16 378.86 

非流动资产 1856.94 5376.92 4109.60 4500.99 4690.52 

 

资产减值损失 68.64 95.92 123.19 150.47 177.74 

  长期投资 0.00 0.00 0.05 0.03 0.03 

 

公允价值变动收益 -1.73 0.00 0.00 0.00 0.00 

  固定资产 18.12 20.92 23.54 23.15 21.25 

 

投资净收益 11.74 38.99 63.90 89.99 116.07 

  无形资产 1.92 604.82 726.01 847.19 968.38 

 

营业利润 191.88 198.11 211.52 244.92 280.87 

  其他非流动资产 1836.91 4751.18 3360.00 3630.63 3700.86 

 

营业外收入 0.00 0.61 0.03 1.18 1.76 

资产总计 5126.21 10634.19 12588.96 13360.62 14577.79 

 

营业外支出 1.53 1.09 3.13 5.16 7.19 

流动负债 1175.79 3680.86 4391.88 3619.68 3236.33 

 

利润总额 190.35 197.62 208.42 240.94 275.44 

  短期借款 591.68 1313.88 2476.18 1516.93 1013.72 

 

所得税 41.68 116.77 123.15 142.37 162.75 

  应付账款 141.71 451.08 625.36 653.94 706.55 

 

净利润 148.67 80.85 85.26 98.57 112.68 

  其他流动负债 442.39 1915.90 1290.33 1448.81 1516.05 

 

少数股东损益 20.54 -97.14 -97.76 -95.59 -94.86 

非流动负债 1204.48 2717.53 4052.00 5468.51 6920.60 

 

归属母公司净利润 128.13 177.99 183.02 194.16 207.55 

 长期借款 200.00 1621.10 3042.20 4463.30 5884.40 

 

EBITDA 295.01 1069.35 1074.90 1114.92 1154.00 

 其他非流动负债 1004.48 1096.43 1009.80 1005.21 1036.20 

 

EPS（元） 0.26 0.37 0.38 0.40 0.43 

负债合计 2380.26 6398.39 8443.87 9088.19 10156.93 

 

      

 少数股东权益 
222.34 886.53 788.77 693.19 598.32 

 

主要财务比率      

  股本 487.18 487.18 487.18 487.18 487.18 

 

会计年度 2017 2018 2019E 2020E 2021E 

  资本公积 1690.90 2129.67 2129.67 2129.67 2129.67 

 

成长能力      

  留存收益 330.29 473.95 645.76 839.92 1047.47 

 

营业收入(%) 60.26 192.61 11.14 10.51 9.51 

归属母公司股东权益 2523.61 3349.27 3356.32 3579.24 3822.54 

 

营业利润(%) 20.60 3.24 6.77 15.79 14.68 

负债和股东权益 5126.21 10634.19 12588.96 13360.62 14577.79 

 

归属母公司净利润(%) 4.87 38.91 2.83 6.08 6.90 

  

 

    

获利能力      

现金流量表 

 

 

 

单位: 百万元 

 

毛利率(%) 
55.98 34.97 34.49 34.88 35.21 

会计年度 2017 2018 2019E 2020E 2021E 

 

净利率(%) 14.05 6.67 6.17 5.92 5.78 

经营活动现金流 -827.30 216.68 -2637.30 622.84 641.47 

 

ROE(%) 5.08 5.31 5.45 5.42 5.43 

  净利润 148.67 80.85 85.26 98.57 112.68 

 

ROIC(%) 5.44 3.33 2.45 2.49 2.53 

  折旧摊销 9.13 498.98 492.45 493.83 494.27 

 

偿债能力      

  财务费用 94.00 372.26 370.93 376.16 378.86 

 

资产负债率(%) 46.43 60.17 67.07 68.02 69.67 

  投资损失 -11.74 -38.99 -63.90 -89.99 -116.07 

 

净负债比率(%) 43.76 52.90 69.89 70.26 71.83 

营运资金变动 -1137.41 -780.92 -3859.34 -201.61 -272.39 

 

流动比率 2.78 1.43 1.93 2.45 3.06 

 其他经营现金流 70.05 84.50 337.30 -54.13 44.11 

 

速动比率 1.72 1.10 1.13 1.47 1.94 

投资活动现金流 -58.04 -3817.63 728.03 -753.66 -580.39 

 

营运能力      

  资本支出 53.31 578.20 0.00 0.00 0.00 

 

总资产周转率 0.21 0.34 0.26 0.25 0.26 

  长期投资 -100.41 -34.27 -89.76 29.91 -9.98 

 

应收账款周转率 1.10 1.64 1.18 1.09 1.11 

 其他投资现金流 -105.14 -3273.70 638.26 -723.75 -590.37 

 

应付账款周转率 3.11 5.85 3.61 3.34 3.42 

筹资活动现金流 1114.33 3584.82 1811.82 163.31 580.41 

 

每股指标（元）      

  短期借款 301.68 722.20 1162.30 -959.25 -503.21 

 

每股收益(最新摊薄) 0.26 0.37 0.38 0.40 0.43 

  长期借款 0.00 1421.10 1421.10 1421.10 1421.10 

 

每股经营现金流(最新摊薄) -1.70 0.44 -5.41 1.28 1.32 

  普通股增加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

 

每股净资产(最新摊薄) 5.18 6.87 6.89 7.35 7.85 

  资本公积增加 0.00 438.77 0.00 0.00 0.00 

 

估值比率      

 其他筹资现金流 812.65 1002.75 -771.58 -298.55 -337.49 

 

P/E 40.34 29.04 28.24 26.62 24.91 

现金净增加额 234.25 1.86 -97.45 32.48 641.48  P/B 2.05 1.54 1.54 1.44 1.35 

 

     

 

EV/EBITDA 28.56 7.88 7.84 7.56 7.30 

 



    

      

 

 

 


