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光线传媒(300251)年报点评 

三大业务并进，协同效应初现 

谨慎推荐 

        维持评级 

传媒 发布时间：2012 年 3 月 15 日 

投资要点： 

 2011 年公司实现营业收入 6.98 亿元，比上年同期增长

46%；实现净利润 1.76 亿元，比上年同期增长 56%；实现

扣除非经常性损益的净利润 1.72 亿元，比上年同期增长

82%；实现每股收益 1.60 元，与此前的业绩预告一致。 

 三大主营业务中，影视剧业务增长最快。2011 年，公司电

视节目制作与广告业务营业收入比上年同期增长 26.42%；

影视剧制作业务营业收入比上年同期增长 80.42%；演艺活

动业务较上年同期增长 42.29%。 

 主营业务毛利率小幅提升 1.51 个百分点。其中，电视节目

制作与广告业务和影视剧业务毛利率分别较上年同期增长

1.29 个百分点和 11.58 个百分点，演艺活动业务毛利率下

降了 7.3 个百分点。 

 公司的核心投资价值在于基本覆盖全国的电视节目联供网。

光线传媒是国内最大的民营电视节目制作和运营商之一，通

过节目联供网的方式建立了娱乐资源整合运营平台。 

 预计 2012-2014 年每股收益分别为 2.10 元、2.86 元、3.90
元，相对于当前股价市盈率分别为 31、23、17 倍，首次给

予谨慎推荐评级。 

 风险提示：产业政策的不确定性、电影票房低于预期。 

 

业绩预测： 
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2011A 69,793 46 17,580 56 1.60 41
2012E 101,183 44 22,977 31 2.10  31 

2013E 143,282 42 31,374 37 2.86  23 

2014E 203,458 42 42,728 36 3.90  17  
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市场数据 2012/3/14

收盘价： 65.00 元

52 周最高价： 83.86 元

52 周最低价： 45.01 元

平均持仓成本： 59.85 元 

基本数据 2011Q4 

总股本（万股）： 10,960

流通 A股（万股）： 10,960

每股收益（元）： 1.60

每股净资产（元）： 16.32

每股经营现金流（元）： -1.71

市净率： 3.98
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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。 
 


