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市场数据  
收盘价(元) 7.21 

一年最低/最高价 4.63/10.74 

市净率(倍) 1.60 

流通A股市值(百万元) 7,607.83 

总市值(百万元) 9,910.28 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.51 

资产负债率(%,LF) 59.69 

总股本(百万股) 1,374.52 

流通 A 股(百万股) 1,055.18  
 

相关研究  
《博纳影业(001330)：2023 年三季报

点评：暑期档大盘提振业绩，期待 Q4

《刀尖》表现》 

2023-10-31 

《博纳影业(001330)：2023 年中报点

评：同期高基数致业绩下滑， 关注后

续储备内容上映节奏》 

2023-09-03 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 2,012 1,608 2,851 3,504 3,886 

同比（%） (35.60) (20.06) 77.30 22.91 10.89 

归母净利润（百万元） (75.51) (552.63) 274.30 441.75 564.01 

同比（%） (120.82) (631.86) 149.63 61.05 27.68 

EPS-最新摊薄（元/股） (0.05) (0.40) 0.20 0.32 0.41 

P/E（现价&最新摊薄） - - 36.13 22.43 17.57 
  

[Table_Tag] 关键词：#新产品、新技术、新客户   
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：2023 年，公司实现营收 16.1 亿元，同比下滑 20.06%；归母净利
润为-5.5 亿元，同比下滑 631.86%。24Q1，公司实现营收 4.4 亿元，同
比-16.1%；归母净利润 555 万元，同比增长 105.1%。 

◼ 23 年主投主控影片为《无名》、《爆裂点》，后续将积极探索新体裁、
类型项目。2023 年，公司上映主投主控影片为《无名》和《爆裂点》，
合计票房 10.31 亿元；参投影片 8 部，合计票房 58.64 亿元。公司电
影投资业务营收为 5819 万元，同比下降 91.66%；发行业务营收为 4.0

亿元，同比下降 50.7%。未来，公司将重新调整储备电影项目的进度，
积极开拓新题材、新类型的项目，业绩修复可期。 

◼ 受益于电影大盘修复，影院业务同比恢复迅速。2023 年，全国电影总票
房为 549.15 亿元，同比增长 82.64%，已恢复至 2019 年的 85.45%。
2023 年，公司电影院业务实现总票房 10.47 亿元，较 2019 年票房恢复 

108%；受益于影片供给的恢复以及影片定档的常规化，电影院业务营收
达 12.2 亿元，同比增长 88.29%。截至 2023 年底，公司院线旗下已加盟
127 家影院，包含 101 家公司旗下影院及 26 家外部加盟影院；博纳院
线票房收入市场份额占比为 2.26%（不含服务费）。 

◼ 期待随储备项目上映，业绩修复。公司储备电影项目丰富，在创作开发
中的项目有近 15 个。重磅 IP 续作《蛟龙行动》已经完成内地拍摄部
分，转战中国香港继续拍摄；由成龙先生主演并应用 AI 技术的影片《传
说》将于 2024 年上映；由技术派导演徐克执导的动画片《人体大战》
在前期筹备过程中；年代谍战大片《克什米尔公主号》已经完成立项，
预计将于 2024 年开机。公司电影储备项目充足，将持续为电影业务提
供支撑，随重点项目逐步上映，公司业绩有望修复。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司影片储备丰富，电影投制已较为成熟，业绩
有望随重点项目上映逐步修复。考虑到公司电影内容排期，我们将 2024-

2025 年归母净利润 4.1/6.0 亿元下调为 2.7/4.4 亿元，预计 2026 年归母
净利润为 5.6 亿元。我们仍看好公司电影投制能力及票房空间，维持“买
入”评级。 

◼ 风险提示：投资电影票房不及预期，市场竞争风险，电影上映节奏不及
预期  
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博纳影业三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 6,179 7,275 8,049 9,420  营业总收入 1,608 2,851 3,504 3,886 

货币资金及交易性金融资产 2,422 2,714 3,494 3,935  营业成本(含金融类) 1,351 1,717 1,980 2,102 

经营性应收款项 1,773 2,122 2,344 2,615  税金及附加 34 60 60 62 

存货 1,632 1,993 1,747 2,340  销售费用 293 371 420 486 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 242 285 350 427 

其他流动资产 351 447 464 530  研发费用 0 0 0 0 

非流动资产 9,406 9,430 9,404 9,333  财务费用 251 227 236 249 

长期股权投资 502 513 522 531  加:其他收益 131 171 140 155 

固定资产及使用权资产 2,931 2,790 2,630 2,452  投资净收益 54 6 7 8 

在建工程 22 36 47 55  公允价值变动 96 0 0 0 

无形资产 11 9 8 6  减值损失 (309) (55) (75) (46) 

商誉 96 102 108 113  资产处置收益 16 20 14 8 

长期待摊费用 832 812 797 782  营业利润 (574) 333 544 684 

其他非流动资产 5,011 5,168 5,294 5,394  营业外净收支  (24) 0 0 0 

资产总计 15,584 16,706 17,453 18,753  利润总额 (598) 333 544 684 

流动负债 4,961 5,820 6,111 6,836  减:所得税 (43) 53 87 109 

短期借款及一年内到期的非流动负债 2,704 2,766 2,827 2,982  净利润 (555) 280 457 575 

经营性应付款项 1,138 1,585 1,570 2,020  减:少数股东损益 (2) 6 15 11 

合同负债 286 343 396 420  归属母公司净利润 (553) 274 442 564 

其他流动负债 833 1,126 1,319 1,414       

非流动负债 4,423 4,423 4,423 4,423  每股收益-最新股本摊薄(元) (0.40) 0.20 0.32 0.41 

长期借款 1,426 1,626 1,826 2,026       

应付债券 0 0 0 0  EBIT (469) 644 909 1,011 

租赁负债 2,297 2,097 1,897 1,697  EBITDA (12) 884 1,149 1,252 

其他非流动负债 700 700 700 700       

负债合计 9,383 10,243 10,534 11,259  毛利率(%) 15.98 39.78 43.49 45.91 

归属母公司股东权益 6,211 6,468 6,909 7,473  归母净利率(%) (34.37) 9.62 12.61 14.52 

少数股东权益 (10) (5) 10 21       

所有者权益合计 6,201 6,463 6,919 7,494  收入增长率(%) (20.06) 77.30 22.91 10.89 

负债和股东权益 15,584 16,706 17,453 18,753  归母净利润增长率(%) (631.86) 149.63 61.05 27.68 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 (79) 759 1,199 748  每股净资产(元) 4.52 4.71 5.03 5.44 

投资活动现金流 (595) (270) (215) (170)  最新发行在外股份（百万股） 1,375 1,375 1,375 1,375 

筹资活动现金流 (447) (229) (225) (153)  ROIC(%) (3.39) 4.23 5.78 6.14 

现金净增加额 (1,123) 260 759 426  ROE-摊薄(%) (8.90) 4.24 6.39 7.55 

折旧和摊销 457 240 241 241  资产负债率(%) 60.21 61.31 60.36 60.04 

资本开支 (141) (97) (80) (68)  P/E（现价&最新股本摊薄） - 36.13 22.43 17.57 

营运资本变动 (401) (62) 161 (407)  P/B（现价） 1.60 1.53 1.43 1.33 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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