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时代出版(600551)半年报点评 

非主营业务表现亮眼，大股东继续增持 

谨慎推荐 

        维持评级 

传媒 发布时间：2011年 7月 26日  

投资要点： 

 2011 年上半年，公司实现营业收入 11.36 亿元，同比增长
23.61%；实现归属于上市公司股东净利润 1.51亿元，同比
增长 20.62%；扣除非经常性损益净利润 1.43 亿元，同比
增长 18.26%；上半年实现每股收益 0.30 元。业绩略超市
场预期，主要原因是投资收益和本期收到的增值税返还。 

 非主营业务表现亮眼。报告期内公司的新闻出版业务实现营
业收入 6.10 亿元，同比增长 12.90%，其中教材教辅营业
收入同比增长9.28%，一般图书营业收入同比增长21.62%；
印刷业务实现营业收入 1.47 亿元，同比增长 40.59%；包
括纸张销售和影视业务在内的其他业务实现营业收入 3.20
亿元，同比增长 54.12%。 

 全媒体布局逐渐开始产生回报。公司在大众出版物领域、数
字出版领域、影视业务领域等方面的投入开始逐渐产生回

报，虽然短期内利润贡献有限，但对于公司转型来说具有重

要意义。报告期内，公司控股股东安徽出版集团持续增持，

截至半年报披露日，累计增持公司股份 350.96万股，约占
公司总股本的 0.69%。 

 预计公司 2011-2013 年每股收益分别为 0.55、0.62、0.69
元，相对于当前股价市盈率分别为 21倍、18倍、17倍。
维持谨慎推荐评级，未来可能的催化剂为跨区域收购和业绩

增长超预期。 

业绩预测： 
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2010A 183,340 4.63 24,759 9.95 0.59
2011E 201,674 10.00 27,619 11.55 0.55

2012E 223.858 11.00 31,336 13.46 0.62

2013E 246,244 10.00 35,137 12.13 0.69 

走势图  

 

市场数据 2011-7-25

收盘价： 11.45元

52 周最高价： 16.57元

52 周最低价： 11.22元

平均持仓成本： 12.94元 

基本数据 2011Q2 

总股本（万股）： 50,583

流通 A股（万股）： 50,583

每股收益（元）： 0.30

每股净资产（元）： 5.48

每股经营现金流（元）： 0.20

市净率： 2.09
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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