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[Table_BaseInfo] 

基本数据（21Q1） 
通行 报告日股价（元） 9.74 

12mth A股价格区间（元） 9.72-18.04 

总股本（百万股） 2933.61 

无限售 A股/总股本 94.90% 

流通市值（亿元） 271.16 

每股净资产（元） 3.15 

PBR（X） 3.09 

DPS（Y2020, 元）  0.01 
 

[Table_ShareHolderInfo] 

主要股东（21Q1） 
通行 上海光线投资控股有限公司 42.60% 

上海汉涛信息资讯有限公司 6.00% 

杭州阿里创业投资有限公司 5.82% 

  
 

[Table_RevenueStracture] 

收入结构（20Y） 

影视剧 94.50% 

游戏及其他 5.50% 

  
 

[Table_QuotePic] 

最近 6 个月股票与沪深 300 比较 
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Tel： 021-53686151 

E-mail： tengwenfei@shzq.com 

SAC 证书编号： S0870510120025 
 

[Table_Summary] 

 公司动态事项 

公司发布 2021年中报业绩预告，公司预计上半年经营业绩实现

同比增长，预计上半年归母净利润 4.5 亿元-5.3亿元，同比增长

2088%-2477%，预计非经常性损益约为 2100万元。 

 

 事项点评 

上半年影视行业平稳复苏，预告业绩符合预期。 

2021 年上半年，在疫情防控持续向好的基础上，影视行业平稳复

苏，公司电影业务利润较上年同期大幅增长。单季度来看，Q2预计公

司净利润区间为 2.52亿元-3.32亿元。上半年公司参与投资、发行或

协助推广的影片总票房约为 16.97亿元，其中《人潮汹涌》、《明天会

好的》、《你的婚礼》、《阳光姐妹淘》等影片，总票房约为 16.75亿元；

公司参与投资、发行或协助推广的于 2020年上映并有部分票房计入

上半年影片包括《金刚川》、《崖上的波妞》，总票房约为 0.22亿元。 

 

下半年影视项目储备充足。 

公司下半年影视剧项目储备丰富，预计上映电影项目包括《革命

者》（7月 1日）、《十年一品温如言》（10月 1日）、《狙击手》、《坚如

磐石》、《会飞的蚂蚁》等。制作中的电影包括《深海》、《冲出地球》、

《一年之痒》等。电视剧/网剧方面，公司继续推进已有剧集片单的

筹备制作，《山河枕》、《春日宴》、《大理寺日志》、《君生我已老》、《拂

玉鞍》、《男神，你走开》、《她的小梨涡》等项目已进入实质推进阶段，

公司 2021年各项业务预计将实现同比增长。 

 

 投资建议 

未来六个月，维持“谨慎增持”评级。 

预计公司 21、22年实现 EPS为 0.31、0.38元，以 7月 9日收

盘价 9.74元计算，动态 PE分别为 31.68倍和 25.39倍。WIND电影

与娱乐行业上市公司 2021年预测市盈率中值为 25.45倍。公司的

估值高于传媒行业的平均值。公司作为影视行业龙头企业，拥有雄

厚的项目储备，有望持续受益于影视行业发展。我们维持“谨慎增

持”评级。 

 

 风险提示 

公司风险包括但不限于以下几点：疫情反复风险；影视作品销售

的市场风险；市场竞争加剧风险。 

 
 

 

[Table_MainInfo]  

  

 谨慎增持 
——维持 光线传媒（300251） 证券研究报告/公司研究/公司动态 

 日期：2021 年 07 月 12 日 

业绩符合预期，项目储备充足 

——2021 年中报业绩预告点评 

 行业：传媒  
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[Table_ProfitInfo] 
 数据预测与估值： 
 至 12 月 31 日（￥.百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入 1159.07  2271.78  2953.32  3396.32  

年增长率 -59.04% 96.00% 30.00% 15.00% 

归属于母公司的净利润 291.05  901.85  1125.36  1270.62  

年增长率 -69.28% 309.86% 24.78% 12.91% 

每股收益（元） 0.100  0.307  0.384  0.433  

PER（X） 97.40  31.68  25.39  22.49  

注：有关指标按最新股本摊薄 
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 附表 

附表 1 财务数据及预测（单位：百万元人民币） 

资产负债表（单位：百万元） 

 

利润表（单位：百万元） 

指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

 

指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

货币资金 
1822.38  1584.66  1974.06  2336.83  

 

营业收入 
1159.07  2271.78  2953.32  3396.32  

应收和预付款项 
953.64  1380.32  1649.10  1834.73  

 

营业成本 
544.39  1283.56  1653.86  1901.94  

存货 
938.86  2244.11  1857.13  2859.30  

 

营业税金及附加 
1.63  3.19  4.15  4.77  

其他流动资产 
120.36  120.36  120.36  120.36  

 

营业费用 
2.83  5.54  7.20  8.28  

长期股权投资 
4862.38  4862.38  4862.38  4862.38  

 

管理费用 
118.81  162.77  211.59  243.33  

投资性房地产 
0.00  0.00  0.00  0.00  

 

财务费用 
1.61  -38.09  -39.72  -48.14  

固定资产和在建工程 
28.50  19.78  11.05  2.33  

 

资产减值损失 
-40.64  0.00  0.00  0.00  

无形资产和开发支出 
17.44  16.23  15.03  13.82  

 

投资收益 
-40.12  200.00  200.00  200.00  

其他非流动资产 
13.41  6.70  0.00  0.00  

 

公允价值变动损益 0.22 0.00 0.00 0.00 

资产总计 
9436.68  10914.2

7  

11168.84  12709.48  

 

营业利润 
317.43  854.82  1116.24  1286.13  

短期借款 
0.00  0.00  0.00  0.00  

 

营业外收支净额 
6.00  0.00  0.00  0.00  

应付和预收款项 
381.20  1304.78  868.03  1628.13  

 

利润总额 
323.42  1054.82  1316.24  1486.13  

长期借款 
0.00  0.00  0.00  0.00  

 

所得税 
35.32  158.22  197.44  222.92  

其他负债 
6.77  6.77  6.77  6.77  

 

净利润 
288.11  896.59  1118.80  1263.21  

负债合计 
387.97  1311.55  874.81  1634.90  

 

少数股东损益 
-2.95  -5.26  -6.56  -7.41  

股本 
2933.61  2933.61  2933.61  2933.61  

 

归属母公司股东净利润 
291.05  901.85  1125.36  1270.62  

资本公积 
1988.12  1988.12  1988.12  1988.12  

 

财务比率分析 

    

留存收益 
4086.39  4645.66  5343.53  6131.48  

 

指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

归属母公司股东权益 
9008.12  9567.39  10265.26  11053.21  

 

毛利率 
53.03% 43.50% 44.00% 44.00% 

少数股东权益 
40.59  35.33  28.77  21.36  

 

EBIT/销售收入 
25.02% 44.74% 43.21% 42.33% 

股东权益合计 
9048.71  9602.72  10294.03  11074.58  

 

销售净利率 
22.51% 39.47% 37.88% 37.19% 

负债和股东权益合计 
9436.68  10914.2

7  

11168.84  12709.48  

 

ROE 
2.93% 9.43% 10.96% 11.50% 

现金流量表（单位：百万元） 

 

资产负债率 
4.43% 12.81% 8.34% 13.59% 

指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

 

流动比率 
9.89  4.06  6.40  4.37  

经营活动产生现金流量 
-13.92  -103.46  606.85  626.94  

 

速动比率 
7.41  2.34  4.26  2.61  

投资活动产生现金流量 
288.39  170.00  170.00  170.00  

 

总资产周转率 
0.13  0.22  0.28  0.28  

融资活动产生现金流量 
-859.07  -304.25  -387.45  -434.17  

 

应收账款周转率 
1.83  8.08  3.25  7.39  

现金流量净额 
-586.68  -237.72  389.40  362.77  

 

存货周转率 
0.58  0.57  0.89  0.67  

数据来源：WIND 上海证券研究所 
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