
 

 

 

[table_main] 公司研究类模板  

 

[table_invest] 计算机应用Ⅱ 

当前价格(元)： 23.00 

目标价格(元)： 24.50 

 

 

[table_stockTrend] 
2010-7-28～2011-7-28
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[table_relate]  

 

投资要点： 

 公司业绩基本符合预期。公司上半年实现营业收入2.23亿元，同比增长

119%；实现归属于母公司股东净利润5840万元，同比增长87.55%，折合每

股收益0.265元。基本符合此前公司公布的业绩预增公告。 

 网络视频版权分销收入大幅增长。11年上半年公司网络视频版权分销收入

1.17亿元，同比大幅增长369%，收入占公司收入总额的53%。其增长原因

主要在于公司在一年内投入巨资购买影视版权后进行分销，带来分销收入

大幅增加。公司2011年热播电视剧的独家网络版权占有率超过70%、非独

家的网络版权覆盖率超过95%，并且已经预先锁定了2012年以及2013年热

播影视剧独家网络版的30%。目前公司网络视频版权分销收入能够覆盖购

买影视版权支付金额的50%以上。但网络版权市场竞争的日益激烈使得版

权价格快速上升（从09年的不足2000元每集上升至10万元每集），未来公

司若要继续在版权市场获得较大份额则将面临激烈竞争和巨额资本支出，

对公司资金面构成压力。 

 网络高清视频服务收入和广告收入表现良好。在公司投入巨资购买影视节

目版权使得节目内容大幅增加、网站吸引力上升的基础上，公司的视频服

务业务和广告业务表现良好。11年上半年公司高清视频服务收入5728万

元，同比增长48.4%，占总收入的25.7%，广告发布收入4546万元，同比增

长45.57%,占总收入的20%。目前公司月均活跃付费用户数超过了60万。但

此两项业务同视频分销业务相似，均需要以影视内容资源为支撑。 

 投资评级。预测公司2011-2013年公司EPS分别为0.54、0.7和0.88元，对应

现在市盈率为43倍、33倍和26倍，估值偏高，考虑到公司未来将在影视版

权购买方面面临的激烈竞争，我们给予公司“观望”投资评级。 

   

 

[table_predict]     2010A 2011E 2012E 2013E 

总股本(万) 22000.00  主营业务收入(亿) 2.38 4.03  5.23  6.57  

流通 A 股(万) 19360.00  +/-% 63.49 69.47 29.63 25.71 

52 周内股价区间(元) 18.7-72.6  净利润(百万) 70.10 118.8 154 193.6 

总市值(亿) 50.60  +/-% 57.60 69.47 29.63 25.71 

总资产(亿) 12.55  EPS(元) 0.84 0.54 0.7 0.88 

每股净资产(元) 4.46  P/E 72.18 42.59  32.86  26.14  

 

公司基本资料 

投资评级：观望(首次评级) 

相关研究  

主要经营指标预测 

股价走势图  
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中报点评 
2011 年 07 月 28 日 

乐视网(300104) 
业绩符合预期--2011 年中报点评 
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华泰证券上市公司投资价值等级评判标准 

－报告发布日后的 6个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

买入：相对强于市场表现20％以上；  

推荐：相对强于市场表现5％～20％；  

观望：市场表现在－5％～＋5％之间波动；  

卖出：相对弱于市场表现5％以下。 
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