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_[Table_MainInfo] [Table_Title] 
 

报告类型 / 新股定价报告 

 
新文化新股定价报告 
快速增长的影视剧制作公司 

报告摘要： 

[Table_Summary] 新文化传媒成立于 2004 年，自成立以来累计参与制作、发行电视剧超

过 50 部，其中 2009 年至 2011 年，公司累计取得发行许可证的电视剧

数量为 21 部 678 集。公司的实际控制人为杨振华，实际持有发行后

40.3%股权。公司主营业务为电视剧制作，来自电视剧的收入占公司

总收入的比重超过 95%。2009-2011 年，公司每年备案公示的电视剧

数量分别为 199 集、482 集、560 集，每年取得发行许可的电视剧数量

分别为 119 集、160 集、400 集，从规模上已经进入民营电视剧制作公

司的第一方阵。2011 年备案公司的电视剧按部数占 1.36%的市场份额，

按集数占 1.35%的市场份额。 

 

我国电视剧行业整体来说供过于求，同时精品剧供不应求。全国卫视

的黄金档电视剧需求在7000集左右，为行业每年15000集产量的一半；

但下游卫视由于收视率竞争激烈，对精品剧的需求旺盛。目前主要的

几家制作公司各有竞争优势，市场格局仍然很分散，行业调整有利于

拥有资金和平台优势的上市公司。 

 

公司的主要竞争优势在于准确把握观众收视需求和善于整合各种社会

资源。公司建立了一个对不同电视台观众收视习惯分析的强大数据库，

结合精确地数据分析和敏锐的行业嗅觉，形成了风格多样的作品系列，

使得公司具有和多个电视台合作的良好基础。公司在发展中充分利用

各种社会资源，充分让利给联合摄制方、工作室等合作伙伴，实现了

业务的快速扩张。 

 

公司此次计划公开发行 2400 万股，募集资金 3.1 亿元。预计公司

2012-2014 年每股收益分别为 1.09、1.62、2.00 元，按照同行业上市公

司的估值区间，合理定价为 21.80-27.25 元。 

 

风险提示：市场竞争加剧、电视剧版权价格下降。 

 
 

[Table_Finance]  财务摘要（百万元） 2010 2011 2012E 2013E 2014E 

营业收入 117.63 321.98 539.59 770.59 938.71 

(+/-)% 98.18 173.7 67.6 42.8 21.8 

净利润 31.80 62.59 104.52 155.05 192.26 

(+/-)% 216.76 96.8 67.0 48.3 24.0 

每股收益（元） 0.33 0.65 1.09 1.62 2.00 

总股本 (百万股 ) 96 96 96 96 96 

[Table_Price]  
 

定价区间 

21.80～27.25 元 

  
 

 

[Table_Market] 发行数据  

发行价（元）  

发行规模（百万股）  

发行后总股本（百万股） 96.00 

B股 /H股（百万股）  

网上申购日期 2012/6/28 

上市日期  

主承销商 海通证券股份有限公司 
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重要声明 

本报告由东北证券股份有限公司（以下称“本公司”）制作并仅向本公司客户发布，本

公司不会因任何机构或个人接收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

 

本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。 

 

本报告中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。报告中的内容和意见仅反映本公司于发布本报告当日的判断，不保证所包含的内

容和意见不发生变化。 

 

本报告仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。在任何情况下，本报告中

的信息或所表述的意见均不构成对任何人的证券买卖建议。本公司及其雇员不承诺投

资者一定获利，不与投资者分享投资收益，除法律或规则规定必须承担的责任外，我

公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。 

 

本公司或其关联机构可能会持有本报告中涉及到的公司所发行的证券头寸并进行交

易，并在法律许可的情况下不进行披露；可能为这些公司提供或争取提供投资银行业

务、财务顾问等相关服务。在法规许可的情况下，本公司的员工可能担任本报告所提

到的公司的董事。 

 

本报告版权归本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻

版、复制、发表或引用。如征得本公司同意进行引用、刊发的，须在本公司允许的范

围内使用，并注明本报告的发布人和发布日期，提示使用本报告的风险。 

 

若本公司客户（以下称“该客户”）向第三方发送本报告，则由该客户独自为此发送行

为负责。提醒通过此途径获得本报告的投资者注意，本公司不对通过此种途径获得本

报告所引起的任何损失承担任何责任。 

 

 

 

分析师声明 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，并在中国证券业协会注册登

记为证券分析师。本报告遵循合规、客观、专业、审慎的制作原则，所采用数据、资

料的来源合法合规，文字阐述反映了作者的真实观点，报告结论未受任何第三方的授

意或影响，特此声明。 

 

 

 

投资评级说明 

股票 

投资 

评级 

说明 

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%之间。 

中性 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益介于市场平均
收益-5%-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。 

行业 

投资 

评级 

说明 

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。 
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