
 

 

[table_main] 宏源公司类模板 投资要点： 

 2010 年业绩符合市场预期 

 未来三年电视剧业务进入产量快速提升期 

 短期受益于产量扩张，长期受益于剧目涨价、渠道拓宽、产业链布局 
 

报告摘要： 

 2010年业绩符合市场预期。华策影视 2010年实现营业收入 2.82亿元，

同比增长 68.91%，实现归属于母公司股东净利润 9618 万元，同比增

长 73.42%，每股收益 1.70 元；业绩符合市场预期。分配方案为每 10

股转增 10 股，派现金股利 6 元。 

 未来三年电视剧业务产量快速提升。2010 年公司拍摄并获得发行许

可的剧目为 9 部 320 集，完成报批获准引进发行的剧目为 11 部 226

集；在 09 年高增长的基础上稳步提升。2011 年公司计划制作及参与

制作的电视剧预计为 20 部 634 集，计划引进外购剧 200 集左右；并

计划三年内将电视制作产量达到制作发行电视剧 1000 集。公司的电

视剧业务产量进入快速提升期。 

 公司加大合拍力度。2011 年公司全额投资制作的电视剧为 7 部 225

集，其余主要以合拍方式与合作方共同投资制作；合拍剧目约 400

集。合拍力度加大对公司的产量扩大形成支撑。 

 电视剧业务毛利率有望稳中有升。受益于国内电视台加大精品电视剧

资源的投入，过去两年黄金档电视剧价格快速抬升，同时新媒体渠道

版权价格高速增长。精品电视剧目涨价趋势仍将持续，但在国内电视

台广告年增速 11%的背景下，预期短期内电视剧涨价幅度将趋缓；并

考虑到公司的成本控制优势；电视剧业务的毛利率预计将稳中有升。 

 电影业务进入培育期。2011 年公司将承接《人鱼帝国》发行权，并

继续坚持稳健投拍电影，参与包括《暗算》在内的有一定投资规模的

商业片 2-3 部。同时通过浙江时代金球影业公司投资建设星级电影院

和签约一批影院建设项目。 

经营指标 2009A 2010A 2011E 2012E 2013E 

主营业务收入 166 282 473 723 1,026 

同比增长率 58.6% 69.8% 67.8% 52.9% 41.9% 

净利润 55 96 149 214 303 

同比增长率 44.7% 74.5% 55.2% 43.6% 41.6% 

每股收益(元) 1.31 1.70 2.63 3.79 5.37 

净资产收益率 30.59% 8.10% 11.41% 14.58% 17.44% 
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[table_stockTrend] 市场表现 

 
 

公司数据 

总股本（亿股） 0.56 

流通股（亿股） 0.14 

每股净资产 23.06 

控股股东 傅梅城 

控股股东持股 35.68% 

数据来源：港澳资讯 

 

[table_product] 相关研究 

 

“十二五”产业与消费升级共舞——传

媒行业 2011 年投资策略 
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题 

机构销售团队 

重点机构 华北区域 华东区域 华南区域 
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宏源证券评级说明： 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。以报告发布日后 6 个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对同

期的上证指数的涨跌幅为标准。 

类别 评级 定义 

股票投资评级 

买入 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 20%以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%～20% 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5%～+5% 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 

行业投资评级 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%以上 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5％～+5％ 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 
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本报告分析及建议所依据的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保

证所依据的信息和建议不会发生任何变化。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供

参考，不构成任何投资建议。投资者依据本报告提供的信息进行证券投资所造成的一切后果，本公司概不负责。  

本公司所隶属机构及关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能争取为这些公

司提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，
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