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投资要点

从万达电影更名为儒意电影：

2026年4月，从万达电影更名为儒意电影，是品牌标识的变更，更是传承与新启。从“地产系院线”向“内容驱动型娱乐

集团”的战略转型与新启，儒意，以文化内容为核心驱动，构建新品牌价值体系，以超级娱乐空间为战略，打造“超级场

景+超级IP”，推动业务从单一票房收入向多元化文化娱乐消费生态转型。

控股股东中国儒意的能力赋能可期：

中国儒意主营内容制作、线上流媒体（南瓜电影）、游戏（景秀），AI端战投爱诗科技，强化“内容+科技”，中国儒意

与万达电影深度联动，推出“观影+游戏”线下活动，依托700多家影院与6000多块银幕，有望触及用户更多圈层，万达

电影更名为儒意电影后，控股股东与其后续有望业务协同进一步深化发展。

儒意电影后续发展 科技赋能 IP内容为王  文化社交平台初探：

践行“超级娱乐空间”战略，以自身场域为纽带，共建新的产业生态，孵化超级IP、超级品牌。产业模式上，基于数字化

技术，打造行业领先的智能化经营管理平台来提升运营效率；深化人工智能在新娱乐产品开发中的应用，探索更多科技与

业务结合的新形态、新体验。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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投资要点

儒意电影 主业端持续夯实内容：

主业端，优质内容持续夯实，2026年电影储备影片如《蛮荒禁地》《转念花开》《旺铺开业指南》《寒战1994》《寒战

1995》《欢迎来龙餐馆》《年会不能停2》《千万别打开那扇门》等；在研项目包括《流浪地球3》（上下部）、《西游

记真假美猴王》《包公传-铡美案》《狠家伙》等，内容储备充足；持续深化与IMAX、CINITY 等战略合作提升视听体验。

儒意电影 非票业务探索：

儒意电影设立子公司时光卡藏，探索布局卡牌赛道。未来，时光卡藏将紧扣公司“超级娱乐空间”战略，前端深度链接优

质IP资源与创意开发，后端全面嵌入影院及商业空间场景；已推出数字确权平台Rtime Link，通过IP潮玩与数字资产的创

新绑定，推动版权运营迈向数智化新阶段。战略入股52toys、战略投资拍立方通过整合全产业链资源与自有创新能力。通

过影像社交深化娱乐空间战略，积极拥抱AI+IP，推出AI数字男团vexel，主导研发AI互动芯片植入玩偶，开启实体潮玩新

纪元。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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投资要点

儒意电影 探索AI+IP夯实内容 借资本深化娱乐空间战略：

预测公司2026-2028年收入分别为137.82、149.54、162.70亿元，归母净利润分别为12.22、15.36、18.08亿元，EPS

分别为0.58、0.73、0.86元，当前股价对应PE分别为17.4、13.8、11.7倍；

作为文化强国重要组成的电影板块，大众对优质内容的需求韧性仍好，线下观影的体验经济仍具挖掘潜力，2026年通过

更名为儒意电影，也将开启新篇章，借力AI、IP、资本，持续深化娱乐空间战略，有望托举估值上修空间（分业务看行业

可对标企业，IMAX（imax.N）加拿大电影院线技术公司在2026年4月26日PE为56倍，潮玩日本代表企业万代南梦

（7832.T）在2026年4月24日PE为21倍，两家代表企业的平均估值PE约38倍，再叠加控股股东中国儒意的赋能以及AI的

后续成长空间提振），新供给与新需求均有望助力主业持续夯实，维持买入评级 。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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儒意电影财务数据及预测

资料来源：wind资讯、华鑫证券研究所

预测指标 2025A 2026E 2027E 2028E

主营收入（百万元） 12,647 13,782 14,954 16,270

增长率（%） 2.3% 9.0% 8.5% 8.8%

归母净利润（百万元） 514 1,222 1,536 1,808

增长率（%） 137.7% 25.7% 17.7%

摊薄每股收益（元） 0.24 0.58 0.73 0.86

ROE（%） 6.8% 16.7% 21.5% 25.9%

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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风 险 提 示

AI应用不及预期的风险

IP矩阵持续获市场欢迎具有不确定的风险

新品开放及销售不及预期的风险 

影视剧投资及上映不及预期的风险

设计师流失的风险

新业务推进不及预期的风险

市场竞争加剧及产业政策变化的风险

宏观经济波动的风险

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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2026年4月20日“万达电影股份有限公司”正式更名为“儒意电影娱乐股份有限公司”，2024年儒意入主万达后，公司

推动内容与渠道深度协调。儒意代表内容创作基因，电影娱乐代表以线下场景为核心，深耕多元娱乐体验；更名，是传

承与进化，儒意电影致力于从一家聚焦内容制作发行放映传统电影公司进化成全球用户至爱的文化娱乐品牌。

更名前，万达电影作为院线龙头，收入结构主要为票房分账，辅以非票收入，产业链也进行上下游布局。影院行业整体

仍面临到店客流下降、年轻客群流失、非票收入增长乏力、空间价值未能充分释放等问题；更名前，在2025年6月万达

电影重塑影院定位并发布超级娱乐空间的战略，也是更名为儒意电影前的战略探索。

更名后战略定位超级娱乐空间，即超级IP+超级场景，以影院为媒介载体，通过场景化优化引入多元新消费业务业态；超

级IP端以“儒意”内容基因进行资源整合（从《我不是药神》到《流浪地球》系列，再到《唐探》系列）；新业务布局

看，潮玩（52toys）、新消费（好运耶、三口小时光）、收藏卡（时光卡藏）、空间升级（时光里艺术商店）、拍立方，

控股股东中国儒意的AI也有望赋能公司主业。

儒意电影的传承与新启 从院线龙头到超级娱乐空间

更名前

更名后 

1.1、从万达电影到儒意电影 打造全球用户至爱的文化娱乐品牌

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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2023年，万达电影股权变更 2025年，超级娱乐空间战略 2026年，更名为儒意电影

第一阶段 第二阶段 第三阶段

2023年7月中国儒意以22.62亿元转价

款获万达投资49%股权（均价10.6元/

股）；2023年12月上海儒意以21.55

亿元获万达投资51%股权，万达电影

实控人变更为柯利明先生；同时，

2023年陆丽丽以12.07元/股获1.8亿股；

2023年股权变更后，2024年人才梯队

搭建，2025年6月，万达电影发布超

级娱乐空间战略，更名前的业务梳理

与战略探索；

2026年4月20日，万达电影更名为儒意电

影，儒意，代表内容基因，电影娱乐，代

表以线下场景为核心、深耕多元娱乐体验；

更名彰显其从传统意义上的“电影公司”，

进化为文化娱乐公司。更名不仅是品牌标

识变更，更是业务模式、战略定位和价值

体系重构；

资料来源：wind资讯、公司公告、儒意电影-原万达电影公众号，华鑫证券研究所

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

1.2、从万达电影到儒意电影 打造全球用户至爱的文化娱乐品牌
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1.3、从万达电影到儒意电影股权变更：2023-2026年

资料来源：wind资讯、儒意电影-原万达电影公告，华鑫证券研究所整理

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

◼ 2023年至2026年，万达电影→儒意电影
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1.4、万达电影2025年超级娱乐空间发布 超级场景+超级IP

资料来源：儒意电影-原万达电影公众号，华鑫证券研究所

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

◼ 2025年战略定位超级娱乐空间，即超级场景+超级IP ，以影院为媒介载体，通过场景化优化引入多元新消费业务业态；
➢ 2025年6月，万达电影重新整合自身规模优势、全产业链优势，战略定位超级娱乐空间，深化“1+2+5版图”，

1=超级娱乐空间（通过空间孵化超级IP与品牌）
2=国内、国际两大市场
5=院线+影视剧集+战略投资+潮玩+游戏

➢ 超级场景+超级IP=生态闭环（从观影场所到文化娱乐枢纽）
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1.5、从万达电影到儒意电影：股东结构及财务

资料来源：wind资讯、儒意电影-原万达电影公告，华鑫证券研究所整理

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

◼ 2025年，持股5%以上的儒意电影股东结构，北京儒意持股比例20.64%，分两次取得控股股东权益（2023年7月取得
49%股权的总额22.6亿元，均价10.6元/股），第二大股东陆丽丽持股8.52%（2023年8月获1.8亿股，转让均价12.07元/

股）
◼ 2025年儒意电影（万达）营收126.5亿元（同比+2.3%），归母净利润5.14亿元（扭亏为盈）
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影游IP
联动

与《光与夜之恋》《恋与深空》
等游戏IP联动，吸引游戏玩家线
下体验；

IP联名活动与《疯狂动物城2》
合作拉动衍生品创收；

战略投资潮玩（52toys）
智能自拍（拍立方）
健康食饮（好运椰）
拓展用户群体

拓展
新消费

IP衍生品01 0302

资料来源：wind资讯、儒意电影-原万达电影公众号、华鑫证券研究所整理

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

1.6、IP联动与业务创新 探索非票新增点



02 儒意电影如何续
写新征程
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2026 年儒意电影将以院线业务为核心根基，通过前沿视听技术升级、全链路服务标准化及沉浸式场景革新打造；将主控发

行《蛮荒禁地》《转念花开》《狠家伙》《旺铺开业指南》《寒战 1994》《寒战 1995》《西游记真假美猴王》《包公传-

铡美案》等；将积极探索影剧同映创新模式，打通影院线下场景与流媒体平台协同联动，实现线上线下多元渠道创新发行。

2026 年儒意电影将围绕“IP 内容+IP 商品+IP 场景体验”持续强化 IP 运营能力，依托公司内容储备和院线渠道双重优势，

推动 IP 向全产业链延伸；IP内容端，将通过版权引入与版权联营双模式，深度整合内外部优质资源，构建多层次 IP 运营

矩阵；并深化与“52TOYS”、“拍立方”等品牌在 IP 领域的合作推动非票收入。

2026 年 4 月，公司更名为“儒意电影娱乐股份有限公司”，全面推进“超级娱乐空间”战略转型落地，以票房和非票收入

增长为核心目标，推动经营模式从传统影院放映向多元娱乐平台升级。以战略落地增厚品牌价值，巩固行业领先地位。

票房业务是压舱石 夯实院线业务根基 大力发展平台型发行

强化IP运营价值落地 非票业务探索边界可期

战略升级增厚品牌价值

2.1、儒意电影新征程

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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2.2、行业端电影院线票房

资料来源：猫眼专业app，华鑫证券研究所

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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◼ 行业数据看，2025年全国电影票房（不含服务费）466.8亿元，同比+21.3% ；2019年全国电影票房（不含服务费）
594.5亿元，换言之，后疫情时代（2020年~2025年）全国票房均未超过2019年，电影市场发展也备受争议，但作为供
给拉动需求板块，挑战与机遇并存。
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2.3、行业端电影院线 2025年观影人次超12亿次

资料来源：猫眼专业app公众号，华鑫证券研究所

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

◼ 行业数据看，2025年全国电影观影人次12.38亿次，年度平均票价41.8元，近三年平均票价呈小幅下降趋势；2025年全
国影城数1.3856万家（同比+4.9%）；

◼ 行业影片供给，2025年动画电影《哪吒之魔童闹海》拉动动画电影票房，但由于制作周期性，后续可关注2027~2028年
动画电影新供给，2025年《南京照相馆》《唐探1900》等国产片通过严肃题材新叙事模式也带来较好票房表现；

◼ 展望2026年，虽春节档表现差强人意，但后续档期新供给仍可期，其他品类影片仍具较大挖掘空间，如科幻、视觉大片
的新供给，2026年从《群星闪耀时》到《四渡》再到《转念花开》《欢迎来到龙餐馆》均获较高关注；
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2.4、行业端非票业务之IP潮玩衍生品

资料来源： iresearch官网，华鑫证券研究所

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

◼ 影视（电影、剧集）作为IP养成、价值放大的较好内容媒介下，围绕IP的运营也成为影视公司押注的赛道之一；
◼ 影视内容公司，在IP的运营上具天然优势，以IP为支点，撬动的潮玩衍生品业务成为企业布局的业务之一。
◼ 从单个IP看，可分成，独立创作的原创IP、角色或形象授权的授权类IP，以及由公共符号二次创作产生的公共符号类IP，
根据具体来源的主体，又可分为，艺术家/设计师P、品牌自研P、品牌衍生P、表情包P、影视P、动漫P、游戏P、品牌
授权P、文化符号IP和自然生物IP等；
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2.5、行业端非票业务之IP潮玩衍生品产业链构成

资料来源： iresearch官网，华鑫证券研究所

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

◼ 以IP为支点，上中下游产业链组成及企业拼图
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2.6、行业端非票业务之IP潮玩衍生品规模 2026年913亿元

资料来源： iresearch官网，华鑫证券研究所

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

◼ 行业数据看，中国IP潮玩衍生品市场规模2026-2027年预计达到913、1034亿元（同比+14.7%、+13.3%）

➢ 产业端，上游IP行业化成熟度提升、中游IP运营方的产品创意叠加下游渠道终端的持续丰富，有望助力IP潮玩衍生品市
场扩容；企业端，从新势力公司到影视公司再到终端渠道等加码均在助力行业发展；

➢ 2026年儒意电影（万达电影）、光线传媒、布鲁可、泡泡玛特、奥飞娱乐、实丰文化、中信出版等企业均有望在IP潮玩
衍生品板块推动新进展。
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2.7、企业端儒意电影（万达）投资乐自天成（52Toys）

资料来源： wind资讯、儒意电影-原万达电影公告，华鑫证券研究所

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

◼ 非票业务智之资本探索

➢ 2025年儒意电影（万达电影） 战略投资乐自天成（52toys）；乐自天成作为中国领先玩具公司，是IP玩具品类开拓者、趋
势引领者；双方拟在IP玩具产品开发及售卖、市场营销和其他相关领域展开战略合作。

➢ 儒意电影（万达电影），全国电影院线龙头，具电影会员体系（截止2025年12月拥有8000万会员），业务覆盖影视制作
与发行、IP 衍生品开发和互联网电商等电影全产业链；

➢ 儒意电影（万达电影），夯实电影放映与内容制作主业基础上将持续强化IP衍生业务布局，丰富拓展IP版权池，加强内容
版权和全版权运营，积极与头部版权方建立重要合作，通过整合营销深化IP商业价值，提高衍生品收入，公司聚焦产业链
协同生态和优质IP，深化战略投资布局，以“时光里”为孵化平台，通过投资、自研、联合孵化等方式，培育具备成长性
的消费品牌，积极拓展新消费赛道，推动公司业务创新和多元化发展，提升上市公司盈利能力和综合竞争力。

项目 万达影时光 儒意星辰 合计

投资金额 8229万元 6171万元 1.44亿元

持股比例 4% 3% 7%

持股比例计算方式 收购老股+认新股 收老股+认新股
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2.8、企业端儒意电影（万达）投资乐自天成（52Toys）

资料来源： wind资讯、乐自天成公告，华鑫证券研究所

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

◼ 非票业务之资本探索 儒意电影（万达）+乐自天成（52toys）

➢ IP提供的精神内核有望承接第五消费时代人群的需求，以IP为支点，有望持续撬动积木、毛绒、卡牌等潮玩周边，同时，
也有望盘活传统渠道如书店、电影院线、文博展馆以及药房连锁等；

➢ 儒意电影（万达）将通过整合全产业链资源与自有创新能力，打造“内容+消费+科技”的商业体系；

➢ 乐自天成（52toys）收入端，从2022年4.63亿元增加至2024年的6.3亿元（营收CAGR为17%），乐自天成已递表港股，
后续儒意电影（万达电影）有望共享投资带来的资本收益，且有望加强儒意电影的非票收入。

4.63 4.82

6.3

4%

31%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

0

1

2

3

4

5

6

7

2022 2023 2024

乐自天成（52toys）营收（亿元） 同比增速



24

2.9、企业端儒意电影（万达）投资拍立方

资料来源：儒意电影官方公众号、拍立方公众号，华鑫证券研究所

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

◼ 非票业务之资本探索 儒意电影（万达）+拍立方 探索“影像社交新生活”

➢ 2025年12月，儒意电影（万达）完成对广州方图科技有限公司旗下智能自拍互动娱乐品牌“拍立方”的战略投资；

➢ 拍立方是国内首家采用“智能影像+IP衍生”运营模式的品牌，公司依托丰富的影视IP储备，未来将有更多电影作品通
过与拍立方的创意结合，转化为沉浸式社交体验；拍立方技术核心拥有覆盖图像采集、智能处理到设备集成的全链路技
术体系，其AI图像处理算法能实现实时美颜与光影优化，让用户轻松获得专业级成像；

➢ 双方将共同推进设备在一、二线城市核心商圈、特色文化街区及海外市场的布局，持续绘制覆盖多元娱乐消费场景的全
景式蓝图；
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2.10、企业端儒意电影（万达）控股股东如何加持？

资料来源：wind资讯、公司公告，华鑫证券研究所

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

◼ 儒意电影（万达）控股股东 中国儒意

➢ 中国儒意，线上流媒体业务已从AI辅助创作向AI原生内容生态战略跨越；2026年年初中国儒意战略投资AI视频爱诗科技
（Alsphere），践行内容+科技，打造AI+内容融合标杆；作为儒意电影（万达电影）控股股东，其AI能力也有望赋能；

➢ 2023年，中国儒意战略投资万达电影，中国儒意将自有影视、游戏资源与万达院线网络深度联动，提升优质内容商业
价值转化效率；万达电影（儒意电影）覆盖全国超过700家影院场景，有助于动态优化影片宣发，强化全产业链协同。 



03 估值如何看？
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从传统地产为矛的万达院线走向以儒意内容为基因的文化娱乐集团，院线不再作为房地产的附加，而是走向具有独立内

容消费的终端潜力；未来运营端万达影城品牌保留（高市场认知度），内容端，注入儒意的丰富IP资源丰富内容生态；

儒意电影展望，后续资本运营也具空间，行业进入“内容+媒介+AI”新阶段，从内容供给，媒介的变迁再到AI赋能新体

验经济，儒意电影的新探索均有望成为行业新标杆；拥抱AI技术，深耕IP生态，致力于构建以IP为灵魂、场景为肌体、AI

为引擎的文娱生态系统，开启全生命周期运营新篇章。

控股股东中国儒意深化“内容+科技”，推动AI从单一生产工具升级为全产业核心引擎，以“AI+IP”,构建智能内容生态，

根据儒意电影（万达电影）与中国儒意的股权转让协议，2024年4月15日股权交割日起的三年内需解决同业竞争问题。

从万达地产估值进入文化科技娱乐集团估值

AI后续赋能也可期

儒意+电影文化娱乐新篇章

3.1、估值如何看？从万达到儒意

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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3.2、儒意电影展望：超级文化娱乐生态

资料来源：九派新闻，华鑫证券研究所整理

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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3.2、儒意电影业务对标企业估值

资料来源：IMAX官网、万代南梦宫官网、wind资讯，华鑫证券研究所

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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3.3、投资要点

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

儒意电影 探索AI+IP夯实内容 借资本深化娱乐空间战略：

预测公司2026-2028年收入分别为137.82、149.54、162.70亿元，归母净利润分别为12.22、15.36、18.08亿元，EPS分

别为0.58、0.73、0.86元，当前股价对应PE分别为17.4、13.8、11.7倍；

作为文化强国重要组成的电影板块，大众对优质内容的需求韧性仍好，线下观影的体验经济仍具挖掘潜力，2026年通过

更名为儒意电影，也将开启新篇章，借力AI、IP、资本，持续深化娱乐空间战略，有望托举估值上修空间（分业务看行业

可对标企业，IMAX（imax.N）加拿大电影院线技术公司在2026年4月26日PE为56倍，潮玩日本代表企业万代南梦

（7832.T）在2026年4月24日PE为21倍，两家代表企业的平均估值PE约38倍，再叠加控股股东中国儒意的赋能以及AI的

后续成长空间提振），新供给与新需求均有望助力主业持续夯实，维持买入评级 。
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风 险 提 示

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明

AI应用不及预期的风险

IP矩阵持续获市场欢迎具有不确定的风险

新品开放及销售不及预期的风险 

影视剧投资及上映不及预期的风险

设计师流失的风险

新业务推进不及预期的风险

市场竞争加剧及产业政策变化的风险

宏观经济波动的风险
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资料来源：wind资讯、华鑫证券研究所

资产负债（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E

现金及现金等价物 3,271 4,582 4,602 4,606

应收款 1,142 1,055 1,186 1,424

存货 1,722 1,340 1,429 1,504

其他流动资产 2,560 2,646 2,739 2,846

流动资产合计 8,695 9,623 9,956 10,379

固定资产 1,518 1,422 1,329 1,241

在建工程 8 3 1 1

无形资产 760 722.0 684.0 647.9

长期股权投资 152 153 155 156

资产总计 23,431 24,221 24,423 24,722

短期借款 2,721 2,721 2,851 3,081

应付账款、票据 1,268 1,374 1,465 1,542

其他流动负债 2,322 2,322 2,323 2,325

流动负债合计 7,948 8,202 8,575 9,054

长期借款 1,481.90 2,281.90 2,281.90 2,281.90

其他非流动负债 6,405 6,405 6,405 6,405

非流动负债合计 7,887 8,687 8,687 8,687

负债合计 15,835 16,888 17,262 17,741

股本 2,112 2,112 2,112 2,112

股东权益 7,596 7,333 7,161 6,981

负债和所有者权益 23,431 24,221 24,423 24,722

利润表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E

营业收入 12,647 13,782 14,954 16,270

营业成本 9,333 9,706 10,339 10,866

营业税金及附加 377 411 446 485

销售费用 600 699 719 900

管理费用 1,072 1,245 1,312 1,385

财务费用 590 83 136 187

研发费用 56.8 40.0 70.2 81.1

营业利润 648 1,611 2,059 2,399

利润总额 610 1,613 2,040 2,399

所得税费用 101 403 510 600

净利润 509 1,210 1,530 1,799

少数股东损益 -5 -12 -6 -9

归母净利润 514 1,222 1,536 1,808

现金流量表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E

净利润 509 1210 1530 1799

少数股东权益 -5 -12 -6 -9

折旧摊销 1090 139 131 123

公允价值变动 6 5 1 3

营运资金变动 1211 636 -64 -163

经营活动现金净流量 2811 1978 1591 1753

投资活动现金净流量 -2073 100 88 80

筹资活动现金净流量 573 -673 -1571 -1749

现金流量净额 1,311 1,405 108 84

每股数据(元/股) 2025A 2026E 2027E 2028E

EPS 0.24 0.58 0.73 0.86

P/E 41.3 17.4 13.8 11.7

P/S 1.7 1.5 1.4 1.3

P/B 2.8 2.9 3.0 3.1

财务指标

成长性

营业收入增长率 2.3% 9.0% 8.5% 8.8%

归母净利润增长率 137.7% 25.7% 17.7%

盈利能力

毛利率 26.2% 29.6% 30.9% 33.2%

四项费用/营收 18.3% 15.0% 15.0% 15.7%

净利率 4.0% 8.8% 10.2% 11.1%

ROE 6.8% 16.7% 21.5% 25.9%

偿债能力

资产负债率 67.6% 69.7% 70.7% 71.8%

营运能力

总资产周转率 0.5 0.6 0.6 0.7

应收账款周转率 11.1 13.1 12.6 11.4

存货周转率 5.4 7.5 7.5 7.5

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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传媒新消费组介绍

朱珠：会计学士、商科硕士，拥有实业经验，wind 第八届金牌分析师，2021年11月加盟华鑫证券研究所，
主要覆盖传媒互联网新消费等。

何春玉：金融学士、理学硕士，2023年8月加盟华鑫证券研究所。

诚信、专业、稳健、高效 请阅读最后一页重要免责声明
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以报告日后的12个月内，预测个股或行业指数相

对于相关证券市场主要指数的涨跌幅为标准。

相关证券市场代表性指数说明：A股市场以沪深

300指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协

议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标

的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国

市场以道琼斯指数为基准。

投资建议
预测个股相对同期证券市场

代表性指数涨幅

1 买入 >20%

2 增持 10%—20%

3 中性 -10%—10%

4 卖出 <-10%

行业投资评级说明：

投资建议
行业指数相对同期证券市场

代表性指数涨幅

1 推荐 >10%

2 中性 -10%—10%

3 回避 <-10%
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