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大ޢ信用评㓝ᣛ告声明 

 

Ѫ便于ᣕ告使用人↓确⨶解和使用大ޜഭ䱵资信评估ᴹ限ޜਨ˄以л简〠Ā大ޜā˅ ࠪ

ާ的ᵜ信用评㓗ᣕ告˄以л简〠Āᵜᣕ告ā˅ˈީ声明如л˖ 

一ǃ大ޜ৺ަ评㓗࠶析师ǃ评ᇑ人员о发债ѫ体之间ˈ除因ᵜ⅑评㓗һ亩构ᡀ的委托ޣ

系外ˈнᆈ在ަ他影响评㓗ᇒ㿲ǃ独立ǃޜ↓的ޣ联ޣ系Ǆ 

Ҽǃ大ޜ৺评㓗࠶析师履行了实地调查和诚信义࣑ˈᴹ࠶ݵ⨶由保证ᡰࠪާᵜᣕ告遵循

了ᇒ㿲ǃ真实ǃޜ↓的原则Ǆ 

йǃᵜᣕ告的评㓗结论是大ޜ依据ਸ⨶的ᢰ术规范和评㓗程序做ࠪ的独立判断ˈ评㓗意

㿱ᵚ因发债ѫ体和ަ他任何组㓷机构或个人的нᖃ影响而发生改ਈǄ 

四ǃᵜᣕ告引用的ਇ评对象资料ѫ要由发债ѫ体提供ˈ大ޜ对䈕部࠶资料的真实性ǃ准

确性ǃ完整性和৺时性н作任何明示ǃ暗示的陈述或担保Ǆ 

五ǃᵜᣕ告的࠶析৺结论ਚ能用于相ߣޣ策参考ˈн构ᡀ任何买入ǃ持ᴹ或আࠪ等投资

建䇞Ǆ 

ǃᵜᣕ告债亩信用等㓗在ᵜᣕ告ࠪާ之日㠣ᵜ⅑债券到期兑付日ᴹ效ˈѫ体信用等㓗ޝ

自ᵜᣕ告ࠪާ日起一ᒤ内ᴹ效ˈ在ᴹ效期限内ˈ大ޜ拥ᴹ跟踪评㓗ǃਈ更等㓗和ޜ告等㓗ਈ

ॆ的权利Ǆ 

七ǃᵜᣕ告⡸权属于大ޜᡰᴹˈᵚ㓿授权ˈ任何机构和个人н得复制ǃ转载ǃࠪ୞和发

ᐳ˗如引用ǃ刊发ˈ享注明ࠪ处ˈфн得歪曲和篡改Ǆ 

 

 

 

 

 



 ਨ债券信用评㓗ᣕ告ޜ                             

 4 

发债ѱ体 

捷ᡀ股份前身ѪेӜ捷ᡀ世纪科ᢰ发展ᴹ限ޜਨˈ是由徐子泉ǃ

康宁ǃ徐挺ǃ郑羌等四ս自然人于 2006 ᒤ 8 ᴸ 23 日ࠪ资䇮立的ᴹ限

䍓任ޜਨǄ2009 ᒤ 10 ᴸ 23 日ˈޜਨ通䗷股东Պߣ䇞ˈ以截㠣 2009

ᒤ 9 ᴸ 30 日㓿ᇑ䇑的净资产依法整体ਈ更䇮立股份ᴹ限ޜਨ 整̍体ਈ

更ਾ注޼资ᵜѪ 4,200 万ݳǄޜਨ于 2011 ᒤ 2 ᴸ 22 日在深圳证券交

易ᡰ创业板кᐲˈ证券代码Ѫ 300182ˈ总股ᵜ增࣐Ѫ 5,600 万ݳǄਾ

㓿多⅑股权ਈ更৺增资˄包括派䘱红股ǃ配୞ᯠ股ǃ转增股ᵜ৺增发

ᯠ股等方式˅̍ 截㠣 2016 ᒤ 6 ᴸᵛˈޜਨ注޼资ᵜѪ 17.08 亿ݳˈ自

然人徐子泉持股∄例Ѫ 37.14%ˈѪޜਨ᧗股股东和实䱵᧗制人Ǆ 

ਨѫ要Ӿһ音视频ᢰ术和影视内容о⡸权䘀营等业࣑ˈ是ഭ内ޜ

у业音视频整体解ߣ方案产品提供商之一Ǆޜਨѫ要产品包括媒体资

产管⨶系统解ߣ方案ǃ高标清非编制作网解ߣ方案ǃ全ਠ多ݳ异构一

体ॆ网㔌解ߣ方案和全ਠ统一ⴁ测оⴁ᧗解ߣ方案等ˈަ中ˈ首创产

品ѫ要包括面向广播电ਠ的全ਠ媒体资产管⨶系统ǃส于媒体资产管

⨶ᒣਠ的大型高清制作网㔌系统ǃ省㓗电视ਠ多ݳ异构融ਸ网㔌系统ǃ

全ਠ统一ⴁ测оⴁ᧗方案以৺按照 ISO9001 䍘䟿管⨶体系建䇮的编目

中心等Ǆ截㠣 2016 ᒤ 6ᴸᵛˈޜਨ㓣入ਸ并ᣕ表范围内的子ޜਨ共ᴹ

31 家˗㓣入ਸ并范围内的䟽要Ҽ㓗子ޜਨ共 3 家˄䈖㿱表 1 Ǆ˅ 

表 1  截㠩 2016ᒪ 6ᴾᵡޢਮ纳入ਾ并ᣛ表范围内重要ӂ㓝子ޢਮ情况δ单փφ万元Ƚ%ε 

序ਧ 企业਽〠 注޼资ᵜ 持股∄例 ѫ营业࣑ 

1 
ेӜ捷ᡀ世纪数码

科ᢰᴹ限ޜਨ 
5,000.00 100.00 

ᢰ术᧘广服࣑ǃ䇑算机ᢰ术ษ䇝ǃ投资管

⨶ǃ䇑算机系统服࣑ǃ数据处⨶ǃส础软

Ԧ服࣑和ᓄ用软Ԧ服࣑等Ǆ 

2 
ेӜ冠ॾ荣信系统

ᐕ程股份ᴹ限ޜਨ 
7,240.00 100.00 

广播电视系统ᐕ程৺网㔌ᐕ程䇮䇑ǃᆹ装

调试ǃ系统䇮备৺软Ԧ研发ǃ音视频䇮备

䬰୞৺维修ǃу业系统维ᣔ保障ǃ⎧外厂

商产品代⨶等Ǆ 

3 
捷ᡀ世纪文ॆ产业

集团ᴹ限ޜਨ 
50,000.00 100.00 

电影电视节目制作发行ǃ⡸权࠶䬰ǃ文ॆ

艺术交流৺策划ǃ音视频у业ᢰ术ษ䇝ǃ

Պ䇞服࣑ǃ䇑算机系统服࣑等Ǆ 

资料来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

2013 ᒤ以来ˈޜਨ在原ᴹ音视频ᢰ术服࣑的ส础кˈ延伸产业㠣

音视频整体生ᘱ圈ˈ通䗷收购等手段⎹足影视内容制作以৺影视⡸权

䘀营领域Ǆ在影视内容制作领域ˈѪ继续丰富ަ影视制作板块的内容ˈ

ਨ于ޜ 2013 ᒤᵛо广西电视ਠ联ਸᡀ立广西影捷电影制作ޜਨ 以̍打

开东ইӊॾ人ᐲ场ˈ将中ഭ影视о东ইӊॾ人䘋行对接˗2015 ᒤˈޜ

ਨ全资收购了ेӜ中视精彩影视文ॆᴹ限ޜਨ˄ 以л简〠Ā中视精彩ā˅
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৺东䱣瑞ਹ祥影视传媒ᴹ限ޜਨ˄以л简〠Ā瑞ਹ祥ā˅є家影视ޜ

ਨˈ于 2015 ᒤ 7 ᴸ㓣入ਸ并ᣕ表范围ˈ并参股了ᱏ纪ݳ影视文ॆ传媒

ᴹ限ޜਨ˄以л简〠Āᱏ纪ݳā˅ˈ参股∄例Ѫ 30%˗2016 ᒤ 3 ᴸˈ

的᧗股∄例Ѫݳਨ对ᱏ纪ޜ 55%ˈᡀѪᱏ纪ݳ的᧗股股东ˈ于 2016 ᒤ

4 ᴸ㓣入ਸ并ᣕ表范围˗Ǆ在影视⡸权䘀营领域ˈ2014 ᒤ初ˈޜਨ参

股ॾ视网聚˄常州˅文ॆ传媒ᴹ限ޜਨ˄以л简〠Āॾ视网聚ā˅ˈ

持股∄例Ѫ 20%˗2015 ᒤޜਨ完ᡀ对ॾ视网聚˄常州˅文ॆ传媒ᴹ限

˅ਨ˄以л简〠Āॾ视网聚āޜ 剩余 80%股权的收购ˈ2016 ᒤॾ视网聚

↓式ᡀѪޜਨ的全资子ޜਨˈ于 2016 ᒤ 3 ᴸ㓣入ਸ并ᣕ表范围Ǆ 

2016 ᒤ 4 ᴸ 27 日 ਨ捷ᡀ世纪文ॆ产业集团ޜਨᯠ䇮立全资子ޜ̍

ᴹ限ޜਨ˄原Ā捷ᡀ世纪文ॆ产业ᴹ限ޜਨā˅Ǆ2016 ᒤ 6ᴸ 22 日ˈޜ

ਨ 2016 ᒤ第й⅑临时股东大Պᇑ䇞批准了ǉޣ于将部࠶全资৺᧗股子

ਨ的䇞案Ǌ̍ޜਨ股权转让给全资子ޜ 定将目前ᡰ辖瑞ਹ祥ߣ 100%股

权ǃ中视精彩 100%股权ǃॾ视网聚 100%股权ǃेӜ捷ᡀ世纪科ᢰ发展

江㣿ᴹ限ޜਨ 100%股权和ᱏ纪ݳ 55%股权整体划转㠣全资子ޜਨ捷ᡀ

世纪 截̍㠣 2016 ᒤ 6 ᴸᵛ к̍述 5 家ޜਨ的股权䗷户手续已࣎⨶完∅Ǆ

完ᡀ↔⅑股权转让ਾˈ捷ᡀ世纪将作Ѫޜਨᵚ来Ӿһ影视内容о⡸权

䘀营领域的业࣑实施ѫ体Ǆ 

发债情况 

债券概况 

ᵜ⅑债券是捷ᡀ股份面向ਸ格投资者ޜ开发行的ޜਨ债券ˈ发行

金额н超䗷 12 亿ݳ人民ᐱ˄含 12 亿ݳ人民ᐱ˅̍ 期发行ˈ首期发行࠶

金额н超䗷 6 亿ݳ人民ᐱ˄含 6 亿ݳ人民ᐱ˅̍ 发行期限Ѫ 3 ᒤˈ䱴债

券ᆈ续期第 2 ᒤᵛޜਨк调票面利率选择权৺投资者回୞选择权Ǆᵜ

⅑债券面值 100 ⇿ˈ按面值ᒣԧ发行Ǆ在ᵜ⅑债券的䇑息期限内ˈݳ

ᒤ付息一⅑ˈ到期一⅑䘈ᵜˈ最ਾ一期利息䲿ᵜ金一起支付Ǆ 

ᵜ⅑债券无担保Ǆ 

募集资金用途 

ᵜ⅑ޜਨ债券募集资金扣除发行䍩用ਾˈ拟全部用于补ݵ营䘀资

金Ǆ 

宏观经济和政策⧥境 

䘇ᒪ来ᡇള经济面临с行的压力，但新常态с的新政策使ѱ要经

济指标䘆行在ਾ理区间χ产业结构调整呈⧦积极变ौ，第п产业对经

济的᣿ࣞ作用明显增强χć十п五Ĉ期间供给侧结构性改革和各项稳增

长政策的᧞䘑，将使ᡇള经济保持多元ौ的ᒩ稳增长 

䘁ᒤ来ˈਇ传统行业产能䗷剩ǃᡯ地产行业Ჟ气度л降ǃ实体㓿
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济增长ѿ力等因素影响ˈᡁഭѫ要㓿济指标增䙏ࠪ⧠л滑ˈ㓿济л行

压力࣐大Ǆ2013～2015ᒤ ᡁ̍ഭ GDP਼∄增䙏࠶别Ѫ 7.7%ǃ7.3%和 6.9%ˈ

增䙏逐ᒤ᭮缓˗规模以кᐕ业增࣐值਼∄增䙏由 8.3%降㠣 6.1%ˈ固定

资产投资˄н含农户˅਼∄增䙏由 15.7%降㠣 9.8%ˈ降幅明显Ǆ2016

ᒤк半ᒤˈᡁഭ GDP ਼∄增䙏 6.7%ˈ增䙏о第一ᆓ度持ᒣ˗਼期ˈ规

模以кᐕ业增࣐值和固定资产投资˄н含农户˅਼∄增䙏࠶别Ѫ 6.0%

和 9.0%Ǆ整体来看ˈ2013 ᒤ以来ˈѫ要㓿济指标呈л滑䎻势Ǆ 

Ӿ世界㓿济来看ˈ2015 ᒤ世界㓿济增长վ于Პ遍预期ˈ美ഭǃ欧

४和日ᵜй大ѫ要发达㓿济体增䙏ᴹᡰк升ˈަ他发达㓿济体增䙏ݳ

显著л降˗ᯠޤᐲ场о发展中㓿济体整体增䙏л滑程度࣐大ˈѫ要是

由于中ഭǃ印度ቬ西ӊ和马来西ӊ等㓿济规模较大的ᯠޤӊ洲ഭ家ࠪ

⧠了н਼程度的㓿济增䙏л滑˗״罗ᯟǃ巴西等ഭ陷入负增长Ǆഭ䱵

䍨易方面ˈ2015 ᒤ最大的特⛩是全球䍨易额ࠪ⧠负增长ˈަ中ᯠޤᐲ

场о发展中㓿济体䘋ࠪ口额的л降幅度略高于发达㓿济体Ǆ债࣑方面ˈ

2015 ᒤ全球᭯府债࣑状况没ᴹ明显好转ˈ非金融企业债࣑水ᒣ䘋一↕

升高 ᡀ̍Ѫ全球金融ᐲ场中ᯠ的风险⛩Ǆ2015 ᒤ 12 ᴸ 美̍联储十ᒤ来

首⅑࣐息 Ѫ̍全球㓿济带来н确定性Ǆ2016 ᒤ 6 ᴸ 24 日 英̍ഭ㓿䗷ޜ

投脱离欧盟ˈਇ↔直接影响ˈ英镑৺欧ݳ汇率大幅走վˈ短期内英ഭ

৺欧盟㓿济将Պࠪ⧠л行ˈ使欧洲㓿济和全球㓿济面临ᯠ的н确定性

挑战Ǆ 

2015 ᒤ 中̍ഭ㓿济的特ᖱ表⧠Ѫ总体ᒣ稳ǃ稳中ᴹ䘋ǃ䘋中ᴹ创ǃ

创中提䍘Ǆ面对㓿济л行压力ˈ宏㿲调᧗᭯策坚持实施Āᯠ常ᘱл的

ᯠ对策ā̍ 在潜在增长率л移ǃ去产能ǃ去ᶐ杆的䗷程中ˈѫ要㓿济指

标处于ਸ⨶४间Ǆ2015 ᒤ ᡁ̍ഭ第一产业增࣐值 60,863 亿ݳˈ਼ ∄增

长 3.9%˗第Ҽ产业增࣐值 274,278 亿ݳˈ਼∄增长 6.0%˗第й产业增

࣐值 341,567 亿ݳˈ਼∄增长 8.3%˗第一ǃҼ和й产业增࣐值ঐഭ内

生产总值的∄䟽࠶别Ѫ 9.0%ǃ40.5%和 50.5%ˈ第й产业增࣐值∄䟽首

⅑突破 50% 第̠й产业对㓿济增长的拉ࣘ作用明显增强 ᡁ̍ഭ㓿济发展

由ᐕ业ѫ导向服࣑业ѫ导转ਈ的䎻势更࣐明显Ǆ高ᯠᢰ术产业快䙏发

展ˈ2016 ᒤк半ᒤ高ᢰ术产业增࣐值਼∄增长达到 10.2%ˈ∄规模以

кᐕ业增长䙏度快 4.2 个百࠶⛩Ǆ需求结构持续改善ˈᡁഭ⎸䍩需求

对㓿济增长的䍑献࣐强 2̍015 ᒤ社Պ⎸䍩品零୞总额਼∄增长 10.7%ˈ

最㓸⎸䍩支ࠪ对ഭ内生产总值增长的䍑献率Ѫ 66.4% ∄̍кᒤ਼期提高

15.4 个百࠶⛩ 2̠016 ᒤк半ᒤ 社̍Պ⎸䍩品零୞总额਼∄增长 10.3%ˈ

增䙏ᴹᡰ回落Ǆ 

2013 ᒤ以来ˈᡁഭ保持᭯策的䘎续性和稳定性ˈ始㓸实行〟极的

䍒᭯᭯策和稳健的䍗ᐱ᭯策Ǆ䘋入 2015 ᒤˈѪ了᧘ࣘĀ稳增长ǃ׳改

革ǃ调结构ā的㓿济发展䘋程ˈᡁഭ继续实施〟极的䍒᭯᭯策并࣐力

增效ˈ采ਆ一系列措施如᧘䘋䟽大亩目建䇮ǃ持续增࣐民生投入ǃ߿

税降䍩支持创业创ᯠǃ〟极盘活䍒᭯ᆈ䟿资金ǃ᧘广䘀用 PPP 模式等ˈ

⎸ॆᓄ对Āй期叠࣐ā的影响ˈ᧘ࣘ㓿济ᒣ稳䘀行和提䍘增效Ǆ䍗ᐱ
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᭯策方面 2̍015 ᒤ 在̍继续实施稳健䍗ᐱ᭯策的਼时 保̍持灵活䘲度ˈ

ṩ据㓿济л行压力增大ǃ㓿济结构调整的实䱵需要ˈ䘲时䘲度预调微

调Ǆᡁഭ在保持流ࣘ性ਸ⨶ݵ裕ǃ降վ社Պ融资ᡀᵜǃ׳䘋信䍧结构

Ոॆǃ᧘ࣘ金融改革ǃ䱢范和ॆ解金融风险等方面作了很多ࣚ力ˈ并

显⧠了一定的ᡀ效Ǆ 

2016 ᒤ 3 ᴸ 17 日 ǉ̍中ഭഭ民㓿济和社Պ发展第十й个五ᒤ规划

㓢要Ǌ↓式发ᐳˈ明确提ࠪ坚持总䟿ᒣ衡ǃՈॆ结构ˈ把保持㓿济䘀

行在ਸ⨶४间ǃ提高䍘䟿效益作Ѫ宏㿲调᧗的สᵜ要求和᭯策ਆ向ˈ

在४间调᧗的ส础к࣐强定向调᧗ǃ相机调᧗ˈ采ਆ精准调᧗措施ˈ

䘲时预调微调ǄĀ十й五ā期间将供给侧改革作Ѫᵚ来中ഭ发展的ѫ线ˈ

解ߣ结构性问题ˈ做好去产能ǃ去ᓃᆈǃ去ᶐ杆ǃ降ᡀᵜǃ补短板五

大任࣑ˈ以䘲ᓄᡁഭ㓿济发展ᯠ常ᘱ的要求ˈ᧘ࣘ㓿济转型升㓗Ǆ在

Ā一带一路āǃ长江㓿济带ǃӜ津冀一体ॆй大战略引领лˈ实施创ᯠ

驱ࣘ发展ˈՈॆ⧠代产业体系ˈ支持ᯠ型制䙐业ǃ战略ᯠޤ产业和⧠

代服࣑业的发展ˈѫ要目标是使㓿济保持中高䙏增长Ǆ产业᭯策方面ˈ

Ā十й五ā期间ᡁഭ将把战略性ᯠޤ产业作Ѫ䟽要任࣑ˈ䟽⛩ษ育形

ᡀ以集ᡀ电路ѪṨ心的ᯠ一代信息ᢰ术产业ǃ以ส因ᢰ术ѪṨ心的生

物产业以৺绿色վ碳ǃ高端装备о材料ǃ数ᆇ创意等五大产业Ǆ 

综ਸ来看ˈᡁഭ㓿济面临л行压力ˈ㓿济增䙏ᴹᡰ回落ˈ但ᯠ常

ᘱл的ᯠ᭯策使ѫ要㓿济指标䘀行在ਸ⨶४间˗产业结构调整呈⧠〟

极ਈॆˈ第й产业对㓿济的拉ࣘ作用明显增强 Ā̠十й五ā期间ˈഭ家

᧘䘋的供给侧结构性改革以৺各亩稳增长᭯策ˈ将使ᡁഭ㓿济保持多

 的ᒣ稳增长ˈ㓿济结构得到Ոॆ升㓗Ǆॆݳ

行业及区域经济⧥境 

● 音视频技术 

音视频领域的数ᆍौȽ网络ौ建设是ള家信息ौ的重要组ᡆ部分，

фެс游广电行业关联度很高χ虽然广电行业发展已䘑入ᒩ稳期，但

用户基数较大，ޭ备内容及制作的历史优势以及首播优势χп网融ਾ

背景с广电行业面临巨大挑战，也ᴿ转型的新机遇 

䲿着信息ᢰ术的䘋↕和广泛ᓄ用ˈ信息产业快䙏发展ˈ信息ॆ↓

在引起一场深刻的产业革命ˈ信息资源已ᡀѪ䟽要的生产力要素ˈ׳

䘋了全球范围内的资源配置Ǆ信息ॆ水ᒣ已ᡀѪ衡䟿一个ഭ家和地४

的ഭ䱵竞争力ǃ⧠代ॆ程度ǃ综ਸഭ力和㓿济能力的䟽要标志Ǆ目前ˈ

信息ॆ在ഭ家战略к的高度ᴹᡰ提升ˈ对于׳䘋社Պ就业ǃ拉ࣘ㓿济

增长ǃ调整产业结构和维ᣔഭ家ᆹ全起到䟽要作用Ǆ 

音视频领域的数ᆇॆǃ网㔌ॆ建䇮是ഭ家信息ॆ的䟽要组ᡀ部࠶ˈ

也是ᡁഭ文ॆ信息传播产业о文ॆ创意产业快䙏发展的䟽要驱ࣘ力

䟿ˈ属于音视频制作ǃ᧗制和管⨶系统行业ˈަѫ要л游行业是广播
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电视行业˄ 以л简〠Ā广电行业ā˅ є̍个行业ޣ联度很高Ǆ2007～2010

ᒤˈᡁഭ广电行业总收入增䙏波ࣘк升˗2011～2013 ᒤˈ在电信网㔌

迅䙏发展的影响ˈᡁഭ广电行业总收入਼∄增䙏ᴹᡰ᭮缓˗2014 ᒤ以

来ˈਇ到ᯠ媒体领域以৺全行业结构转ਈ的࣐䙏䘋行的ࠫߢˈᡁഭ广

电行业收入增䙏首⅑ࠪ⧠负增长ˈަ中ˈ2014 ᒤ广电行业总收入Ѫ

3,635.51 亿ݳˈ增䙏਼∄л降 2.66%Ǆ 
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%亿ݳ

广播电视总收入 收入਼∄增䙏
 

ഴ 1  2007～2014ᒪ广播电视总收入及ੂ比增䙕 

数据来源˖ṩ据 Wind整⨶ 

目前ˈ广电行业发展已䘋入ᒣ稳期˗਼时ˈ广电网㔌在ӂ联网о

电信网㔌的竞争中н断改䙐提升ˈ已䘋入数ᆇॆо网㔌ॆ的䱦段ˈ由

于用户ส数庞大ˈᡁഭ广电行业ӽ保持较大体䟿Ǆ截㠣 2015 ᒤᵛ拥ᴹ

ᴹ线电视用户数 2.35 亿户ǃ数ᆇ电视用户数 2.02 亿户ˈ用户ส数较

大Ǆ另外广电系统拥ᴹ⎧䟿内容以৺内容制作的历ਢՈ势ˈ以৺ᯠ型

节目的首播Ո势Ǆ䘁ᒤ来热门的真人秀节目ǉ奔跑੗ݴᕏǊǃǉᡁ是歌

手Ǌ等等ˈ均是由电视ਠ引入ഭ外Ո秀 IP˄Intellectual Property˅

制作并在电视ਠ首播ˈ在㿲Շ中引领了跑↕ǃᘰ旧等风潮о热门话题˗

电视剧方面ˈ由热门小说 IP 改编的电视剧如ǉ⨵琊榜Ǌǃǉ花千骨Ǌ等

在电视ਠ৺视频网站к热播ˈ但电视ਠӽ然ᴹ首播Ո势Ǆ 
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节目规划ǃ采

䇯ǃ素材搜集 

采集ǃ收录 

编䗁ǃ制作 

ᆈ储 

节目编排 

内容提

供商 
业

࣑

提

供

商 

网㔌䘀

营商 

电信业࣑ 

 

整ਸ业࣑ 

 

广电业࣑ 

㓸

端

厂

商 

 

用

户 

网㔌硬Ԧ提供商 

 

ഴ 2  音视频制作相关流程示意ഴ 

资料来源˖ṩ据ޜ开资料整⨶ 

й网融ਸ是指电信网ǃ广播电视网ǃӂ联网在向宽带通信网ǃ数

ᆇ电视网ǃл一代ӂ联网演䘋䗷程中ˈй大网㔌通䗷ᢰ术改䙐ˈަᢰ

术࣏能䎻于一㠤ˈ业࣑范围䎻于相਼ˈ网㔌ӂ联ӂ通ǃ资源共ӛˈ能

Ѫ用户提供语音ǃ数据和广播电视等多种服࣑Ǆ䘁ᒤ来ˈ网㔌৺手机

视频发展迅䙏ˈ截㠣 2015 ᒤᵛˈ中ഭ网㔌视频用户已达 5.04 亿人ˈ

手机视频用户规模达 4.05 亿人ˈ增䙏䘌超ᴹ线৺数ᆇ电视用户数Ǆй

网融ਸ背Ჟлˈ广电行业面临巨大挑战ˈ但਼时也ᴹ转型的ᯠ机遇˗

相∄于ӂ联网ˈ传统ᴹ线电视的ѫ要劣势在于交ӂ࣏能অ一和ѕ苛的

内容管᧗ˈ但ަՈ势在于മۿ䍘䟿高ˈ直播效果好ˈ内容创䙐方面的

人才ǃ㓿验৺资源丰富Ǆ广电内容的深度数ᆇॆ是ަ在ᴹ线电视网ǃ

电信网和ӂ联网间传䘱ǃ播发ǃ管⨶等的前提ˈަ内涵ѫ要体⧠在将

内容由以前的磁带编䗁和播᭮的模拟制式转换Ѫ硬盘ᆈ储ǃ制播的数

ᆇॆ形式
1
Ǆᴹ线电视企业在内容服࣑кঐ据Ո势ˈ但ަ内容很多是以

磁盘等介䍘ᆈ储的模拟数据ˈ而非ӂ联网处⨶的数ᆇ形式ˈ如果н能

将内容数ᆇॆˈᴹ线电视企业的内容服࣑将н能在电视ǃӂ联网等渠

道中自由流转ˈᴹ线电视企业的资源Ո势将Պ削弱˗若亪利实⧠内容

的数ᆇॆˈ广电行业ӽᴹ望在ᵚ来保持ަ竞争Ո势Ǆ 

音视频整体解决方案将是ᵠ来产品的ѱ流，新媒体的发展᧞ࣞ了

音视频市场在非广电行业的快䙕发展，ੂ时带来了对音视频整体解决

方案的新需求χ版权分销ᡆѰ新媒体领域ᵠ来发展的重点方向 

音视频整体解ߣ方案ࠪ⧠之前ˈ广电行业用户系统建䇮通常ਚ是

ަ子部门行Ѫˈণ由某个অ一业࣑部门组㓷和实施系统建䇮ˈ极易形

ᡀĀ信息ᆔ岛ā⧠象ˈ而实䱵кަ各个业࣑部门ǃ各个业࣑⧟节都是

                                                        
1
 数ᆇॆ大㠤ਟ࠶Ѫй个䱦段˖数ᆇঅ机䇮备编䗁和播᭮ˈн਼业࣑অݳ链接Ѫ局部网㔌ˈ数ᆇ编䗁ǃᆈ储ǃ播

发等全业࣑系统䘎接Ǆ 
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ӂ相联系ǃ密࠷配ਸ的ᴹ机整体ˈ需要整ਸ各н਼子部门需求ǃ实⧠

资源共ӛˈ以降վᡀᵜǃ提高效率Ǆ音视频整体解ߣ方案实⧠了Ā࣏

能整ਸǃ数据共ӛǃ广泛接入ǃ跨部门ॿ作ǃ数据深度࣐ᐕ和࠶析ā̍

ᡀѪ行业发展的䎻势ˈ将是ᵚ来产品的ѫ流Ǆ 

ᯠ媒体也ਛĀ第四媒体ā̍ 是ส于数ᆇᢰ术网㔌媒体发展起来的一

种ᯠ型媒体Ǆ一般而言ˈ人们按照传播媒介的н਼ˈ把ᯠ闻媒体的发

展划࠶Ѫн਼的䱦段双双以纸Ѫ媒介的传统ᣕ纸ǃ以电波Ѫ媒介的广

播和ส于电视മۿ传播的电视ˈ࠶别被〠Ѫ第一媒体ǃ第Ҽ媒体和第

й媒体Ǆ1998 ᒤ 5 ᴸˈᖃ时的联ਸഭ秘书长ᆹই在联ਸഭᯠ闻委员Պ

к提ࠪˈ在࣐强传统的文ᆇ和声ۿ传播手段的਼时ˈᓄ利用最ݸ䘋的

第四媒体双双ӂ联网˄Internet˅̍ 自↔ Ā̍第四媒体ā的概念↓式得

到使用Ǆᯠ媒体о传统媒体最大的н਼就在于ަާᴹӂࣘ性ǃ原创性

和࠶Շ性ˈн仅带来内容的爆⛨式增长ˈ਼时带来了对音视频整体解

 方案ᯠ的需求Ǆߣ

ᯠ媒体领域的迅䙏发展给音视频行业在非广电领域的发展带来巨

大ࣘ力Ǆ就㓶࠶ᐲ场来说ˈṩ据艾瑞咨询发ᐳ的 2015 ᒤ度中ഭ网㔌广

告Ṩ心数据显示ˈ2013～2015 ᒤˈᡁഭ网㔌广告ᐲ场规模࠶别Ѫ

1,100.1 亿ݳǃ1,539.7 亿ݳ和 2,093.7 亿ݳ 2̍014～2015 ᒤ਼∄࠶别

增长 40.0%和 36.0% 增̍䙏明显 2̠013～2015 ᒤ ᡁ̍ഭ移ࣘ广告ᐲ场规

模࠶别Ѫ 114.0 亿ݳǃ323.9 亿ݳ和 901.3 亿2015～2014ˈݳ ᒤ਼∄

别增长࠶ 184.1%和 178.3%ǄӾᐲ场份额来看ˈ在ӂ联网视频领域ˈ广

告收入ঐ总ᐲ场份额的 70%以кˈᡀѪᯠ媒体领域最ѫ要的收入构ᡀ˗

2012 ᒤ以来ˈ⡸权࠶䬰收入ঐ总ᐲ场份额的∄䟽明显提升ˈ已由 2009

ᒤ的 5.7%提升㠣 2015 ᒤ的 15%ᐖਣ ᡀ̍Ѫᯠ媒体领域ᵚ来发展的䟽⛩

方向˗视频增值服࣑以৺ަ他服࣑ᐲ场份额ਸ䇑在 15%ᐖਣǄ 

䲿着音视频资料在非广电领域的快䙏增长ˈ广电外企业ǃ部队ǃ

ӂ联网科ᢰޜਨǃ科研院校ǃ᭯府机ޣ৺һ业অս等ᇒ户在音视频制

作ǃ᧗制和管⨶к产生了巨大需求ˈ䘁ᒤ来已开始࣐䙏对ަ音视频系

统䘋行䇮备更ᯠ和ᢰ术升㓗ˈѪ音视频整体解ߣ方案提供了更广泛的

ᐲ场空间Ǆ 

音视频行业作Ѱ信息服ࣗ行业的分支，ޭᴿ一定的䘑入壁垒χ行

业集中度较高，ѱ要技术资源及ᇘ户资源掌握在少数大型音视频技术

服ࣗ商手中 

Ӿ行业的竞争格局来看ˈ音视频ᢰ术属于信息服࣑行业的࠶支ˈ

ѫ要ਇᐕ业和信息ॆ部ǃഭ家科ᢰ部等相ޣ部委的宏㿲管⨶ˈ并ਇഭ

家广播电影电视总局相᭯ޣ策的影响Ǆ在ᐲ场竞争的䗷程中ˈ䈕行业

ާᴹ一定的䘋入壁垒ˈ一是由于行业⎹৺信源编解码ᢰ术ǃ非编ᢰ术ǃ

⎧䟿ᆈ储ᢰ术ǃ跨ᒣਠ融ਸᢰ术ǃ全ਠⴁ᧗ⴁ测ᢰ术等相ޣᢰ术的综

ਸ䘀用ˈ对ᢰ术和䘀营㓿验要求很高˗Ҽ是由于䈕行业产品的ᓄ用⎹

৺л游行业的生产ǃ䘀营ᆹ全ˈ因↔ˈл游ᇒ户选择产品时非常䟽视
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产品的品牌৺企业信誉˗й是由于电子信息产业对维ᣔഭ家ᆹ全ާᴹ

十࠶䟽要的作用ˈഭ家提倡信息产品的自ѫ知识产权ॆ和ഭ产ॆˈ广

电ǃ部队ǃ᭯府机ޣ和һ业অս等ᇒ户ˈ由于ަ自身的营䘀模式特⛩

৺业࣑需求ˈഭ外৺ഭ内中小型企业竞争对手н容易介入Ǆ因↔ˈഭ

内音视频ᢰ术行业的集中度较高ˈѫ要ᢰ术资源৺ᇒ户资源掌握在少

数大型音视频ᢰ术服࣑商手中Ǆ 

● 影视内容ф版权䘆营 

ᡇള电视剧制作行业整体处于供过于求的状况，市场竞争ࣖ剧χ

视频网站制播剧的迅䙕崛起等因素对电视剧市场⧥境产生深䘒影响χ

ള内网络视频付费点播业ࣗ快䙕增长，ᴿ利于数ᆍ版权市场的ᵠ来发

展 

电视剧作Ѫ电视ਠѫ打的节目类型ˈ深ਇ㿲Շ⅒迎ˈަ播ࠪ∄䟽

和收视∄䟽一直以来都高居各类节目的首սˈ资源使用效率呈⧠良好

状ᘱǄᡁഭ电视剧资源流通䙏度࣐快ˈ䘁一半ᯠ剧ᖃᒤ首播Ǆ在电视

剧生产ᐲ场的各类资源中ˈ剧ᵜ无疑处于Ṩ心ս置ǄĀ原创Ѫѫˈ改编

Ѫ辅ā的剧ᵜ获ਆ模式ˈ也是ᡁഭ电视剧ᐲ场䗸向ᡀ熟的一个䟽要表

⧠Ǆ而Ӿ独立编剧的题材倾向性看ˈ编剧已㓿形ᡀ了一种类型ॆ创作

的䎻势ˈ小Շ题材体⧠得尤ަ明显Ǆ另外ˈ电视剧ᐲ场ᆈ在一Ӌ金牌

编剧圈ˈ他们的作品更多地得到了ᐲ场的认ਟˈ能够降վ风险ǃ稳定

收视Ǆ然而ᡁഭ电视剧行业一个畸形的发展䎻势ত异常明显ˈণ收视

最好的电视剧ᖰᖰ是最ਇ䍘疑的电视剧ˈ䘉对于一个↓在走向ᡀ熟的

电视剧ᐲ场是一个нਸ⨶的⧠象Ǆ 

目前ᡁഭ电视剧制作行业整体处于供䗷于求的状况 全̍ഭ共 6,000

多家电视剧制作ޜਨ 仅̍㓖 10%ᴹ产ࠪˈަ 中发行ᡀ࣏的电视剧ঐ全部

制作䟿的 20%～30%ˈ大䟿电视剧并ᵚᡀ࣏发行Ǆ2014 ᒤˈ视频网站制

播剧迅䙏崛起 Ā̍一剧єᱏā᭯策ࠪਠˈ਼时 80 ਾǃ90 ਾ群体的㿲剧

口味在美剧ǃ韩剧的影响л日ᯠᴸ异ˈ电视剧ᐲ场⧟境↓在发生剧烈

ਈॆˈ对电视ਠǃ电视剧制作方ǃ视频网站都产生了深䘌影响Ǆ 
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第Ҽ䱦段˖拍

摄৺ਾ期制作 

第一䱦段˖ 

前期筹备 

题材策划ǃޜ

ਨ内部立亩 
组建剧组 

第й䱦段˖ 

发行䬰୞ 

电视剧拍摄 开始预୞ ਾ期制作 

广电部门备案

示ǃਆ得制ޜ

作许ਟ证 

 ਨ内部ᇑṨޜ
广电部门ᇑṨ

ਆ得发行许ਟ

证 

发行䬰୞ 

 

ഴ 3  电视剧制作相关流程示意ഴ 

资料来源˖ṩ据ޜ开资料整⨶ 

2015 ᒤ全ഭ电影总票ᡯѪ 440.69 亿ݳˈ਼∄增长 48.70%ˈަ中

ഭ产影⡷票ᡯ 271.36 亿ݳˈঐ总票ᡯ的 61.58%Ǆޜ开к᱐的影⡷中ˈ

票ᡯ䗷亿影⡷共 81 部ˈަ中ഭ产影⡷ 47 部Ǆ中ഭ↓ᡀѪ仅⅑于े美

的全球第Ҽ大电影ᐲ场ˈ影视也䎺来䎺多的ᡀѪ人们生活娱Ҁ的䟽要

组ᡀ部࠶Ǆ除了走䘋影院ˈ人们也因Ѫᯠ媒体的便捷性ˈ在㔍大部࠶

时间通䗷电脑ǃ电视机顶ⴂǃ手机ǃᒣ板等ᯠ媒体㓸端来㿲看影视节

目Ǆ因↔ˈ媒体ᒣਠ的竞争演ਈᡀ用户的争夺战ˈ而争夺用户的Ṩ心

则是围绕内容⡸权的竞争开展的ˈ䘉᧘ࣘ着影视ᯠ媒体⡸权ԧ值的н

断提升Ǆਇ益于广电ǃ电信系统ৼ向改䙐ǃ无线 4G/5G 网㔌的开通以

৺ OTT TV
2
ǃIPTV

3
的发展ˈᡁഭ数ᆇ⡸权业࣑处于起↕ਾ的快䙏发展䱦

段Ǆ↔外ˈ中ഭ居民对影视的需求䟿呈跳跃式增长ˈ而传统线л的实

体院线数䟿已㓿н能满足用户需求ˈ更多的需要依靠ᯠ媒体来填ݵˈ

ѫ要是指Ҁ视ǃՈ酷ǃ爱奇艺等ѫ流视频网站Ǆ以爱奇艺Ѫ例ˈ截㠣

2015 ᒤ 12 ᴸᵛˈ付䍩Պ员数突破 1,000 万ˈ而 2014 ᒤ初的付䍩Պ员

数仅几十万ǄӾ大型视频网站付䍩业࣑收入和付䍩用户的爆发性增长

中ਟ以看ࠪˈ䲿着ᡁഭ人均 GDP 的逐ᒤ增长ˈ全民付䍩㿲影的时代ণ

将到来ˈᴹ利于数ᆇ⡸权ᐲ场的ᵚ来发展Ǆ 

                                                        
2
 OTT是ĀOver The Topā的缩写ˈ是指通䗷ӂ联网向用户提供各种ᓄ用服࣑Ǆ䘉种ᓄ用和目前䘀营商ᡰ提供的

通信业࣑н਼ˈ它仅利用䘀营商的网㔌ˈ而服࣑由䘀营商之外的第й方提供Ǆ目前ˈި型的 OTT 业࣑ᴹӂ联网电

视业࣑ǃ苹果ᓄ用商店等Ǆ 
3
 IPTV又〠交ӂ式网㔌电视ˈ是指利用宽带ᴹ线电视网的ส础䇮施ˈ以家用电视机作Ѫѫ要㓸端ˈ通䗷ӂ联网㔌

ॿ䇞Ѫ用户提供包括电视节目在内的多种数ᆇ媒体服࣑Ǆ 
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⡸权内容营䬰ǃ᧘广⧟节 

⡸权内容⎸䍩⧟节 ⡸权内容࠶䬰⧟节 

内容制作 

ࠪ品方/发行方 

⡸权 

 䬰商࠶

媒体播᭮ 

渠道/㓸端 

用户/ 

㿲Շ 

营䬰᧘广方 

内容 内容 内容 

 

ഴ 4  版权交易相关流程示意ഴ 

资料来源˖ṩ据ޜ开资料整⨶ 

्京市是全ള政治Ƚ文ौȽള䱻交往和科技创新的中心，综ਾ经

济实力多ᒪ保持在全ള前列，Ѱޢਮ发展提供较好的区域经济⧥境 

ਨս于ᡁഭ首都ेӜᐲˈेӜᐲ是全ഭ᭯治ǃ文ॆǃഭ䱵交ᖰޜ

和科ᢰ创ᯠ的中心ˈާᴹ人才ǃᢰ术ǃ᭯策等䈨多Ո势ˈަ综ਸ㓿济

实力保持在全ഭ前列Ǆ2015 ᒤˈेӜᐲ实⧠地४生产总值 22,968.6

亿ݳˈ਼ ∄增长 6.9%ˈަ 中第一产业增࣐值 140.2亿ݳˈ਼ ∄л降 9.6%˗

第Ҽ产业增࣐值 4,526.4亿ݳˈ਼ ∄增长 3.3% 第̠й产业增࣐值 18,302

亿ݳˈ਼∄增长 8.1%ˈ第й产业增࣐值规模ս居ᡁഭ城ᐲ˄除港澳ਠ

地४˅之首Ǆ2016 ᒤ 1～6 ᴸˈेӜᐲ实⧠地४生产总值 11,413.8 亿

增长∄਼ˈݳ 产业看ˈ第一产业增࣐值࠶˗6.7% 51.2 亿ݳˈ਼∄л降

11.1% 第̠Ҽ产业增࣐值 2,010.5 亿ݳˈ਼ ∄增长 3.2% 第̠й产业增࣐

值 9,352.1 亿ݳˈ਼ ∄增长 7.6%Ǆ凭借首都的४սՈ势以৺资源〟累ˈ

ेӜᐲ吸引了ഭ内外Շ多大型企业ˈेӜ㓿济的较快发展能够Ѫ४域

内企业提供良好的外部⧟境Ǆ਼时ˈेӜᐲ作Ѫ全ഭ教育৺科ᢰ创ᯠ

中心ˈᴹ利于ޜਨ吸引人才ǃ增强ᢰ术研发৺创ᯠ能力Ǆ2015 ᒤ 4 ᴸ

30 日ˈ中共中央᭯治局ਜ开Պ䇞ˈᇑ䇞通䗷ǉӜ津冀ॿ਼发展规划㓢

要Ǌ̍ 指ࠪ᧘ࣘӜ津冀ॿ਼发展是䟽大ഭ家战略ˈṨ心是ᴹ序疏解ेӜ

非首都࣏能ˈ将率ݸ在Ӝ津冀交通一体ॆǃ生ᘱ⧟境保ᣔǃ产业升㓗

转移等䟽⛩领域ਆ得突破Ǆ长期来看ˈӜ津冀ॿ਼发展将ѪेӜ৺ަ

周边地४带来更大的ਟ持续发展空间Ǆ 
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经营ф竞争 

～ਮѱ要从Ӂ音视频技术Ƚ影视内容ф版权䘆营等业ࣗ，2013ޢ

2015ᒪ，音视频技术业ࣗ是ޢਮ收入和利润的ѱ要来源χ2015ᒪ以来，

ਮ通过收购方式开展影视内容ф版权䘆营业ࣗ，该业ࣗ对营业收入ޢ

的䍗献较大且毛利率水ᒩ较高 

ਨѫ要Ӿһ音视频ᢰ术和影视内容о⡸权䘀营等业࣑ˈѫ要产ޜ

品包括音视频整体解ߣ方案以৺硬Ԧ䇮备䬰୞о集ᡀ服࣑等ˈ音视频

ᢰ术业࣑是ޜਨ收入和利润的ѫ要来源Ǆ2015 ᒤ以来ˈޜਨ通䗷收购

৺᧗股等方式䘋入影视内容о⡸权䘀营ᐲ场ˈ䈕业࣑收入和毛利润ঐ

∄逐ᒤк升Ǆޜਨަ他业࣑ѫ要包括䇮备租赁ǃᡯ租收入ǃᐕ程䇮䇑

以৺䬰୞返利等Ǆ2016 ᒤ以来ˈ影视内容о⡸权䘀营业࣑收入ᴹᡰ提

升ˈ利润䍑献度增࣐Ǆ 

表 2  2013～2015ᒪ及 2016ᒪ 1～6ᴾޢਮ收入Ƚ毛利润及毛利率情况
4
δ单փφ亿元Ƚ%ε 

亩目 
2016 ᒤ 1～6 ᴸ 2015 ᒤ 2014 ᒤ 2013 ᒤ 

金额 ঐ∄ 金额 ঐ∄ 金额 ঐ∄ 金额 ঐ∄ 

营业收入 13.69 100.00 22.11 100.00 12.34 100.00 9.34 100.00 

音视频ᢰ术 5.66 41.32 17.04 77.07 12.23 99.11 9.26 99.14 

影视内容о⡸权䘀营 8.03 58.63 4.84 21.89 - - - - 

ަ他
5
 0.01 0.05 0.23 1.04 0.11 0.89 0.08 0.86 

毛利润 6.18 100.00 8.12 100.00 5.20 100.00 4.30 100.00 

音视频ᢰ术 1.77 28.73 5.26 64.78 5.13 98.65 4.27 99.30 

影视内容о⡸权䘀营 4.40 71.19 2.78 34.24 - - - - 

ަ他 0.01 0.08 0.08 0.99 0.07 1.35 0.03 0.70 

综ਸ毛利率 45.12 36.70 42.16 46.10 

音视频ᢰ术 31.37 30.87 41.95 46.11 

影视内容о⡸权䘀营 54.78 57.44 - - 

ަ他 74.67 34.78 63.64 37.50 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

2013～2015 ᒤˈޜਨ营业收入逐ᒤ增长ф增䙏较快ˈަ中ޜਨ传

统的音视频ᢰ术板块实⧠营业收入࠶别Ѫ 9.26 亿ݳǃ12.23 亿ݳ和

17.04亿ݳ 逐̍ᒤ增长 在̍营业收入中ᡰঐ的∄䟽࠶别Ѫ99.14%ǃ99.11%

和 77.07%ˈ逐ᒤл降Ǆ2015 ᒤˈޜਨ营业收入਼∄增长 79.17%ˈ一是

由于ਇ益于ޜਨ࣐大ᐲ场开发力度਼时增࣐非广电行业营䬰网㔌建䇮

投入ˈ音视频ᢰ术板块收入਼∄增长 39.33%ˈҼ是由于ޜਨ通䗷收购

中视精彩ǃ瑞ਹ祥和ॾ视网聚䘋入影视剧制作৺⡸权䘀营行业ˈ导㠤

ᯠ增影视内容о⡸权䘀营业࣑收入 4.84 亿ݳ˗↔外ˈ由于 2015 ᒤޜ
                                                        
4
 由于四舍五入的原因ˈᵜᣕ告മ表部࠶࠶亩之和оਸ䇑亩之间ਟ能ᆈ在ቮ差Ǆ 

5
 ަ他业࣑营业收入৺毛利润࠶别Ѫ 和ݳ688,567.78  Ǆݳ514,142.20
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ਨᯠ䘋入影视剧制作行业ˈ影视内容о⡸权䘀营板块收入的增长导㠤

传统的音视频ᢰ术板块收入ঐ∄л降较Ѫ明显Ǆ 

2013～2015 ᒤˈޜਨ毛利润逐ᒤк升ˈ传统的音视频ᢰ术板块毛

利润ঐ∄࠶别Ѫ 99.30%ǃ98.65%和 64.78%ˈ逐ᒤл降˗ަ中ˈ2015

ᒤޜਨ毛利润਼∄增长 56.15%ˈѫ要是由于ޜਨᯠ增毛利率较高的影

视内容о⡸权䘀营业࣑ᡰ㠤ˈ↔外ˈ音视频ᢰ术业࣑毛利润਼∄小幅

增长 2.53%Ǆ 

Ӿ综ਸ毛利率方面来看ˈ2013～2015 ᒤˈޜਨ综ਸ毛利率逐ᒤл

降ˈѫ要是音视频ᢰ术业࣑毛利率逐ᒤл降ᡰ㠤ˈަ中ˈ硬Ԧ䇮备䬰

୞板块利润空间收窄ˈ↔外ˈ2015 ᒤޜਨᯠ开展的影视内容о⡸权䘀

营业࣑毛利率相对较高Ǆ 

2016 ᒤ 1～6 ᴸˈޜਨ营业收入਼∄增长 114.33%ˈѫ要是由于ޜ

ਨ通䗷收购的方式扩展影视内容о⡸权䘀营业࣑䘋而ᯠ增䈕部࠶营业

收入 8.03 亿ݳ˗毛利润਼∄增࣐ 4.12 亿ݳˈ毛利率਼∄к升 12.88

个百࠶⛩ˈѫ要是由于毛利率较高的影视内容о⡸权䘀营业࣑ঐ收入

∄䟽ᴹᡰ增࣐Ǆ 

预䇑ᵚ来1～2ᒤ ˈਨ将࣐大在影视内容和⡸权䘀营业࣑的投入ޜ̍

收入规模ᴹ望继续扩大Ǆ 

ਮ在音视频技术方面ᴿ着较强的技术研发实力，并建立了较强ޢ

的研发团队χޢਮ在ള内音视频技术领域首创四项技术体系，创新能

力较强χ通过持续у断的技术投入，ޢਮਥ提高产品升㓝换代的䙕度

和新技术Ƚ新工艺的䘆用水ᒩ 

ਨ在音视频ᢰ术方面ᴹ着较强的ᢰ术研发实力ˈ并建立了较强ޜ

的研发团队ˈ共ᴹ 1,011 ਽研发人员˗2013～2015 ᒤˈޜਨ研发䍩用

别Ѫ࠶ 1.14 亿ݳǃ1.08 亿ݳ和 1.26 亿ݳˈ研发䍩用ঐ营业收入的∄

䟽࠶别Ѫ 12.17%ǃ8.77%和 5.69%Ǆޜਨ研发体系ѫ要࠶Ѫ亩目定制研

发ǃ产品研发和ᢰ术研发й部࠶ˈ亩目定制研发ѫ要服࣑于ޜਨ VIP

ᇒ户ˈ在产品的ส础кˈ完ᡀ用户个性ॆ需求的定制开发ᐕ作˗产品

研发和ᢰ术研发遵循立亩ǃ䇑划ǃ开发ǃ验证ǃ发ᐳ五个䱦段ᐕ作的

要求ˈ由产品委员Պᇑ批研发部门的立亩申䈧ˈᇑ批通䗷的亩目开始

启ࣘ研发䗷程ˈ研发完ᡀਾ䘋行测试验证发ᐳˈޜਨ发ᐳਾ的产品ণ

ਟ䘋入୞前䬰୞体系ˈ面向产品䘲配ᇒ户䘋行䬰୞Ǆ截㠣 2016 ᒤ 6 ᴸ

ᵛˈޜਨ共ᴹ软Ԧ著作权 99 亩˗申ᣕу利共 31 亩ˈަ中发明у利 26

亩ǃ实用ᯠ型 5 亩˗拥ᴹ商标 4 亩Ǆ↔外ˈޜਨ获得多亩྆亩ˈ并在

ഭ内音视频ᢰ术领域首创 4 亩ᢰ术体系ˈѪ广电行业ᇒ户提供服࣑ˈ

创ᯠ能力较强˗广电行业ᇒ户ѫ要包括中央电视ਠǃेӜ电视ਠ和广

西电视ਠ等Ǆ 

2015 ᒤˈޜਨѫ要䘋行了 JAOIP 音频播总᧗系统ǃJAMP 全媒体融

ਸ生ᡀᒣਠǃJEMP 综ਸ制作ᒣਠǃJMSP 媒体内容∄对检索ᒣਠ的立亩

开发ᐕ作˗਼时ˈ启ࣘ了 JDFS 统一ᆈ储ᒣਠǃ视音频编解码引擎Ոॆ
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完善ᐕ作ˈJMTC 媒体转换中心 2.1 ⡸ᵜ立亩开发ᐕ作ˈ视音频自ࣘᢰ

术ᇑṨ内容ᇑṨ引擎的立亩䇮䇑开发ᐕ作等Ǆ通䗷持续н断的ᢰ术投

入ˈޜਨਟ提高产品升㓗换代的䙏度和ᯠᢰ术ǃᯠᐕ艺的䘀用水ᒣˈ

使得ޜਨ在音视频ᢰ术方面保持业内较高水ᒣǄ 

● 音视频技术 

音视频ᢰ术是ޜਨ的传统Ո势业࣑ˈѫ要由ޜਨᵜ部ǃेӜ捷ᡀ

世纪数码科ᢰᴹ限ޜਨ˄以л简〠Ā捷ᡀ数码ā˅ 和ेӜ冠ॾ荣信系统

ᐕ程股份ᴹ限ޜਨ˄以л简〠Ā冠ॾ荣信ā˅ ᢯担ˈѫ要产品或服࣑包

括音视频整体解ߣ方案ǃ媒体Ӂᒣਠ৺服࣑和虚拟ᐕ厂৺ Auro-3D ᢰ

术等Ǆ 

表  ਮ音视频技术业ࣗѱ要经营ѱ体䍘ࣗ情况δ单փφ亿元Ƚ%εޢ  3

㓿营ѫ体 时间 
期ᵛ 

总资产 

期ᵛ资产 

负债率 

营业 

收入 

利润 

总额 

㓿营性 

净⧠金流 

 ਨᵜ部ޜ
2016 ᒤ 1～6ᴸ 94.50 11.23 2.03 0.97 -2.93 

2015 ᒤ 46.40 18.96 4.97 1.33 2.30 

捷ᡀ数码 
2016 ᒤ 1～6ᴸ 3.93 27.28 1.39 0.21 -0.82 

2015 ᒤ 5.11 47.88 7.28 1.11 0.24 

冠ॾ荣信 
2016 ᒤ 1～6ᴸ 4.61 69.22 1.86 0.13 0.14 

2015 ᒤ 4.42 70.22 4.11 0.40 -0.33 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

2013～2015ᒪ，音视频整体解决方案业ࣗ是音视频技术板块୥一

收入来源χ2016ᒪ以来，ޢਮ通过收购股权的方式拓展业ࣗ板块㠩媒

体云ᒩਦ及服ࣗ和虚拟工厂及 Auro-3D 技术领域，形ᡆ对收入的ᴿ益

补充 

2013～2015 ᒤˈ音视频整体解ߣ方案业࣑是音视频ᢰ术板块ୟ一

收入来源ˈަ中ˈ音视频整体解ߣ方案业࣑包括音视频整体方案˄㓶

࠶ ǃ˅信息ᆹ全系统ǃ音视频ᐕ程ǃ䘀维代维服࣑৺ަ他硬Ԧ产品等Ǆ

ѫ要Ѫᇒ户提供解ߣ方案ǃ䘀维服࣑৺硬Ԧ䬰୞的综ਸ服࣑Ǆ 

2016 ᒤ以来ˈޜਨ通䗷参股的方式拓展媒体Ӂᒣਠ৺服࣑业࣑和

虚拟ᐕ厂৺ Auro-3D ᢰ术业࣑Ǆަ中ˈ在音视频ᢰ术业࣑方面ˈ2016

ᒤ 3 ᴸˈޜਨ以⧠金 0.60 亿ݳ收购ेӜᯠ奥特Ӂ视科ᢰᴹ限ޜਨ 20%

股权ˈӾ而开展媒体Ӂᒣਠ৺服࣑并增࣐对Ӂᢰ术ᒣਠ的研发投入Ǆ

在影视内容о⡸权䘀营业࣑方面 2̍016 ᒤ 2 ᴸ ਨ以⧠金ޜ̍ 0.16 亿美

ݳ˄ ᣈਸ人民ᐱ 1.05 亿ݳ 收˅购 AURO TECHNOLOGIES NV ਨޜ 20%股权˗

2016 ᒤ 4 ᴸˈ以⧠金 0.25 亿ݳ收购世Ո˄ेӜ˅科ᢰᴹ限ޜਨ 25%股

权ˈ䘋而研发和䬰୞沉⎨声ᢰ术产品和虚拟ᐕ厂产品ˈ并࣐大对于虚

拟⧠实ǃ增强⧠实的ᢰ术研发оᐲ场᧘广Ǆޜਨ将自身产品о媒体Ӂ

ᒣਠǃ虚拟ᐕ厂以৺ Auro-3D ᢰ术相结ਸ 并̍在 2016 ᒤ开始产生收入˗

ᵚ来ˈ媒体Ӂᒣਠ৺服࣑和虚拟ᐕ厂৺ Auro-3D ᢰ术业࣑将继续形ᡀ



 ਨ债券信用评㓗ᣕ告ޜ                             

 17 

对收入的ᴹ益补ݵǄ 

表 4  2013～2015ᒪ及 2016ᒪ 1～6ᴾޢਮ音视频技术板块收入Ƚ盈利构ᡆ情况
6
δ单փφ亿元Ƚ%ε 

亩目 
2016 ᒤ 1～6 ᴸ 2015 ᒤ 2014 ᒤ 2013 ᒤ 

金额 ঐ∄ 金额 ঐ∄ 金额 ঐ∄ 金额 ঐ∄ 

营业收入 5.66 100.00 17.04 100.00 12.23 100.00 9.26 100.00 

音视频整体解ߣ方案 5.37 94.88 17.04 100.00 12.23 100.00 9.26 100.00 

媒体Ӂᒣਠ৺服࣑ 0.26 4.59 - - - - - - 

虚拟ᐕ厂৺ Auro-3D ᢰ术 0.03 0.53 - - - - - - 

毛利润 1.77 100.00 5.26 100.00 5.13 100.00 4.27 100.00 

音视频整体解ߣ方案 1.62 91.53 5.26 100.00 5.13 100.00 4.27 100.00 

媒体Ӂᒣਠ৺服࣑ 0.14 7.86 - - - - - - 

虚拟ᐕ厂৺ Auro-3D ᢰ术 0.02 1.13 - - - - - - 

毛利率 31.37 30.87 41.95 46.11 

音视频整体解ߣ方案 30.20 30.87 41.95 46.11 

媒体Ӂᒣਠ৺服࣑ 53.45 - - - 

虚拟ᐕ厂৺ Auro-3D ᢰ术 49.28 - - - 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

2013～2015ᒪ，ޢਮ音视频整体解决方案业ࣗ收入逐ᒪ增长，毛

利率逐ᒪс降χ2015ᒪ，由于ޢਮࣖ大市场开发力度并增ࣖ营销网络

建设投入，该板块收入ᴿ所提升 

2013～2015 ᒤˈޜਨ音视频整体解ߣ方案业࣑收入逐ᒤ增长˗ަ

中 2̍015 ᒤˈ收入਼∄增长 39.33%ˈѫ要是由于ޜਨ࣐大ᐲ场开发力

度ˈ〟极参о各㓗电视ਠǃ电ਠǃᴹ线电视䘀营商ǃࠪ⡸社ǃᣕ社等

亩目的投标ˈ਼时࣐大了营䬰网㔌建䇮投入ˈ并建立信息ॆ管⨶一体

ॆᒣਠˈ导㠤音视频整体解ߣ方案˄㓶࠶˅和硬Ԧ䇮备䬰୞о集ᡀ服

࣑业࣑收入增长较多ᡰ㠤Ǆޜਨ除䟽⛩开拓中央电视ਠǃ部队等ᇒ户

外ˈ也〟极开拓以媒体ѪṨ心的全ഭᐲ场Ǆ2013～2015 ᒤˈޜਨ音视

频整体解ߣ方案业࣑毛利润逐ᒤ增长˗ަ中ˈ2015 ᒤ毛利润਼∄小幅

增长 2.53% ѫ̍要是由于音视频整体解ߣ方案˄ 㓶࠶ 毛˅利润增࣐ᡰ㠤Ǆ 

Ӿ毛利率来看ˈ2013～2015 ᒤˈޜਨ音视频整体解ߣ方案业࣑毛

利率逐ᒤл降˗2015 ᒤˈ毛利率਼∄л降 11.08 个百࠶⛩ˈѫ要是硬

Ԧ䇮备䬰୞业࣑利润空间收窄ᡰ㠤˗ަ中ˈ硬Ԧ䇮备䬰୞о集ᡀ服࣑

业࣑毛利率਼∄л降 10.56 个百࠶⛩Ǆ 

 

 

 

                                                        
6
 由于四舍五入的原因ˈᵜᣕ告മ表部࠶࠶亩之和оਸ䇑亩之间ਟ能ᆈ在ቮ差Ǆ 
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表 5  2013～2015ᒪޢਮ音视频整体解决方案业ࣗ收入Ƚ盈利构ᡆ情况
7
δ单փφ亿元Ƚ%ε 

亩目 
2015 ᒤ 2014 ᒤ 2013 ᒤ 

金额 ঐ∄ 金额 ঐ∄ 金额 ঐ∄ 

营业收入 17.04 100.00 12.23 100.00 9.26 100.00 

音视频整体解ߣ方案˄㓶51.73 4.79 34.75 4.25 36.09 6.15 ˅࠶ 

信息ᆹ全系统 2.30 13.50 1.97 16.11 1.21 13.07 

硬Ԧ䇮备䬰୞о集ᡀ服࣑ 5.45 31.98 3.61 29.52 1.52 16.41 

音视频ᐕ程 2.27 13.32 1.56 12.76 1.24 13.39 

䘀维ǃ代维৺ᢰ术服࣑ 0.87 5.11 0.84 6.87 0.50 5.40 

毛利润 5.26 100.00 5.13 100.00 4.27 100.00 

音视频整体解ߣ方案˄㓶57.14 2.44 40.74 2.09 49.81 2.62 ˅࠶ 

信息ᆹ全系统 0.95 18.06 1.06 20.66 0.73 17.10 

硬Ԧ䇮备䬰୞о集ᡀ服࣑ 0.33 6.27 0.60 11.70 0.21 4.92 

音视频ᐕ程 0.75 14.26 0.60 11.70 0.44 10.30 

䘀维ǃ代维৺ᢰ术服࣑ 0.61 11.60 0.78 15.20 0.45 10.54 

毛利率 30.87 41.95 46.11 

音视频整体解ߣ方案˄㓶50.94 49.18 42.60 ˅࠶ 

信息ᆹ全系统 41.30 53.81 60.33 

硬Ԧ䇮备䬰୞о集ᡀ服࣑ 6.06 16.62 13.82 

音视频ᐕ程 33.04 38.46 35.48 

䘀维ǃ代维৺ᢰ术服࣑ 70.11 92.86 90.00 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

ਮ的媒体资产管理系统能Ѱ电视ਦ建立ޭᴿ扩展性的全业ࣗᒩޢ

ਦ，对多种广播电视相关业ࣗ提供强ᴿ力的支持χޢਮ自ѱ研发的高

标清非编制作网系统和全ਦ一体ौ网络解决方案提高了电视ਦ节目制

作的效率和质量 

ਨѫ要Ѫ电视ਠǃ电ਠǃᴹ线电视䘀营商ǃࠪ⡸社ǃᣕ社等媒ޜ

体ᒣਠ提供音视频整体解ߣ方案ˈѫ要ᇒ户包括中央电视ਠǃेӜ电

视ਠǃ广西电视ਠ以৺广西人民广播电ਠ等Ǆ音视频整体解ߣ方案是

指针对音视频系统业࣑特⛩ˈ将音视频资料的制作ǃ᧗制和管⨶等各

种࣏能䘋行整ਸˈ提供ާᴹ统一的ᆈ储ᒣਠǃ数据格式ǃ数据接口ǃ

通䇟标准和ᢰ术规格的一系列 IT 软硬Ԧ产品的完整组ਸˈަ 中又包括

媒体资产管⨶系统解ߣ方案ǃ高标清非编制作网解ߣ方案和全ਠ多ݳ

异构一体ॆ网㔌解ߣ方案等й个子系统Ǆ 

媒体资产管⨶系统解ߣ方案Ṩ心࣏能是解ߣᓄ用অս媒体资产的

集中统一ᆈ储和编目检索޽利用服࣑ˈަᵜ䍘к是一个多媒体信息收

集ǃ整⨶ǃᆈ储ǃ检索ǃ޽利用的完整ᒣਠǄ媒体资产管⨶系统将Ѫ

                                                        
7
 由于四舍五入的原因ˈᵜᣕ告മ表部࠶࠶亩之和оਸ䇑亩之间ਟ能ᆈ在ቮ差˗由于业࣑板块调整ˈޜਨᵚ提供

2016ᒤ 1～6ᴸ音视频整体解ߣ方案板块中的ާ体࠶类数据Ǆ 
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电视ਠ带来以媒体资料数ᆇॆᆈ储ѪṨ心的਼时ˈ实⧠采ǃ编ǃ播ǃ

管ǃᆈ的数ᆇॆ和网㔌ॆ的管⨶Ǆส于数ᆇ媒体资源ѪṨ心的䘀营模

式将Ѫ电视ਠ带来业࣑实⧠手段的转ਈ和业࣑Ṩ心管⨶的提升ˈ帮ࣙ

电视ਠ建立ާᴹ扩展性的全业࣑ᒣਠǄ深度数ᆇॆ完ᡀਾˈ各业࣑অ

的ᆔ岛式网㔌䘎ᡀ一体ˈ实⧠播ࠪ系统ǃ备播系统ǃ媒资系统ǃ节ݳ

目生产管⨶系统ǃ制作系统业࣑流程的ӂ联ӂ通ˈ实⧠Ӿ制作到播ࠪǃ

全程ǃ全网Ā文Ԧॆā传输Ǆޜਨ的媒体资产管⨶系统能࠶ݵ满足电

视ਠ对历ਢ的ǃ↓在产生的ǃާᴹ保ᆈԧ值的资料䘋行收集ǃ整⨶ǃ

ᆈ储和޽利用的需求ˈ਼时作Ѫ内容ᒣਠѪ多种广播电视相ޣ业࣑提

供强ᴹ力的支持Ǆ 

高标清非编制作网是指在数ᆇॆᶑԦлˈ借ࣙ䇑算机ᢰ术对视频

素材䘋行非线性视频编䗁ǃ࣐ᐕǃ处⨶的䇑算机网㔌Ǆ它将传统模拟

方式л视频编䗁˄制作˅系统中的特ᢰ发生器ǃ录ۿ机ǃ录音机ǃ编

䗁机ǃ调音ਠ৺മ形创作系统等䇮备的࣏能整ਸ㠣у用电脑来实⧠Ǆ

非编制作网ˈ是将єਠ以кǃ几十ਠ甚㠣几百ਠ的у用电脑䘎ᡀ网㔌ˈ

实⧠编䗁资源共ӛˈ䘉ṧ节目编䗁ǃᆇ幕ǃ配音ǃ特ᢰ和ࣘ画等ਟ以

在н਼࣏能的у用电脑к࠶别਼时䘋行Ǆ非编制作网是䲿着音视频领

域数ᆇॆǃ网㔌ॆ的快䙏发展而ࠪ⧠的ˈ极大地提高了节目的制作效

率和䍘䟿Ǆޜਨ自ѫ研发而ᡀ的䘲用于各㓗电视ਠǃ节目制作中心ǃ

独立节目制作服࣑机构等用户的高标清非编制作网系统˄兼容标清˅̍

਼时ਟ实⧠о媒体资产管⨶系统ǃ播ࠪ系统等ަ他业࣑系统ᴹ效对接ˈ

䘋一↕提高了节目的制作效率和䍘䟿Ǆ 

全ਠ一体ॆ网㔌是指以实⧠广播电ਠǃ电视ਠ资源统一调度৺共

ӛѪ目的ˈ通䗷构建一个电视ਠ全ਠӂ联ӂ通的ส础ᒣਠˈ将电视ਠ

各个业࣑处⨶流程䘎Ѫ一体构ᡀ全ਠ网ˈ࠶ݵ发挥数ᆇॆǃ网㔌ॆ的

ᢰ术Ո势ˈ实⧠各业࣑系统媒体信息和数据的ӂ联ӂ通ˈ提高各业࣑

系统间交ӂ的效率和准确性ˈӾ而提高电视ਠ节目制作生产的䍘䟿和

效率Ǆޜਨ的全ਠ多ݳ异构一体ॆ网㔌解ߣ方案ˈ以面向服࣑的体系

结构Ѫส础ˈ通䗷构建全ਠӂ联ӂ通ᒣਠˈ将多ݳ异构的系统和产品

ᴹ效联结在一起ˈ使之处于统一调配和管⨶之лˈ实⧠广播电ਠǃ电

视ਠ业࣑的精㓶ॆ管⨶ˈ将生产⧟境ӾĀ局部Ոॆā提升到Ā整体Ո

ॆā̍ Ӿ而提高节目制作生产的䍘䟿和效率ˈ增强综ਸ竞争力Ǆ 
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ഴ 5  音视频整体解决方案示意ഴ 

资料来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

信息ᆹ全系统是指Ѫᇒ户提供音视频领域软硬Ԧ一体ॆᆹ全服

࣑ˈ产品以全ਠ统一ⴁ测оⴁ᧗解ߣ方案ѪѫǄⴁ测оⴁ᧗解ߣ方案

是指通䗷建立集中的ⴁ测展示和ᣕ警ᒣਠˈӾ全ਠ业࣑角度对音视频

系统的 IT 䇮备ǃ音视频у业䇮备ǃ音视频信ਧ䘋行状ᘱǃ性能和䍘䟿

的集中ⴁ测ˈ৺时发⧠并定ս业࣑䘀行中的ᢰ术故障和䳀患ˈ提高响

ᓄ৺处⨶能力ˈѪ音视频系统业࣑䘀行提供ᆹ全保障Ǆ 

音视频ᐕ程是指包括前述一种或多种产品的综ਸ服࣑ˈ是指ޜਨ

拥ᴹѪ广播电视ਠ以৺各类影剧院䟿身打䙐的у业ॆ音视频ᐕ程解ߣ

方案ˈਟѪᇒ户提供包括演播ᇔ舞ਠ灯ݹǃ电视转播车ǃ3G/4G 传输ǃ

卫ᱏ收录ǃ媒体资产管⨶ǃ高清非编制作网㔌和播ࠪ总᧗ᒣਠ等业࣑

系统ˈ全面满足广播电视ਠ的采ǃ编ǃ播ǃ管ǃᆈ的各亩业࣑要求Ǆ

䘀维ǃ代维৺ᢰ术服࣑是指ṩ据维ᣔ服࣑ਸ਼ˈޜਨ৺ᡰ属䘀维部门

综ਸ利用各种IT䘀维支撑ᐕާ提供的确保用户ส础䇮施和ᓄ用系统↓

常ǃᆹ全ǃ高效ǃ㓿济䘀行的服࣑Ǆ硬Ԧ䇮备䬰୞о集ᡀ服࣑是指向

ᇒ户直接䬰୞外购的䇑算机相ޣ产品以৺摄录编䇮备等Ǆ 

р游设备制䙖和软Ԭ开发行业竞争较Ѱ充分，ᴿ利于ޢਮ自ѱ制

䇘采购䇗划，并ᴿ效地᧝制采购ᡆᵢχ2015ᒪ以来，ޢਮ音视频技术

类采购占总采购ᡆᵢ比重明显с降 

ਨ音视频ᢰ术业࣑的к游供ᓄ商ѫ要是ޜ IT 䇮备制䙐商ǃ音视频

䇮备制䙐商ǃ软Ԧ开发商ǃ信息服࣑商和ӂ联网服࣑提供商等Ǆ硬Ԧ

䇮备制䙐业的发展时间长ˈ䲿着ᢰ术的䘋一↕ᡀ熟ˈ䇮备ԧ格呈л降

䎻势˗ޜਨ采用的软Ԧѫ要由几家ഭ䱵大型软Ԧ开发商提供ˈ䘉Ӌ产

品虽然品牌相对集中ˈ但供ᓄݵ足ǃ采购方便ˈԧ格也呈л降䎻势Ǆ

↔外ˈ䇮备制䙐和软Ԧ开发行业竞争较Ѫ࠶ݵˈф没ᴹ४域性ǃᆓ节

性的限制ˈᴹ利于ޜਨ自ѫ制䇒采购䇑划ˈ并ᴹ效地᧗制采购ᡀᵜǄ 
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表 6  2013～2015ᒪ及 2016ᒪ 1～6ᴾޢਮ音视频技术类采购情况δ单փφ万元Ƚ%ε 

亩目 2016 ᒤ 1～6 ᴸ 2015 ᒤ 2014 ᒤ 2013 ᒤ 

采购金额 40,078 122,742 77,709 53,882 

ঐ采购总ᡀᵜ∄䟽 47.90 80.52 100.00 100.00 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

2013～2015ᒤ ਨ音视频ᢰ术类采购金额逐ᒤ增长ޜ̍ 2̠013～2014

ᒤޜਨ采购总ᡀᵜ全部由音视频ᢰ术类组ᡀˈަ中ˈ硬Ԧ采购ঐ∄较

高˗2015 ᒤ以来ˈ䲿着ޜਨᯠ䘋入影视内容о⡸权䘀营领域ˈޜਨ音

视频ᢰ术类采购金额ঐ总采购ᡀᵜ∄䟽明显л降Ǆ 

表 7  2015ᒪ及 2016ᒪ 1～6ᴾޢਮ音视频技术业ࣗ前五੃供应商情况δ单փφ万元Ƚ%ε 

时间 序ਧ অս਽〠 金额 ঐ∄
8
 

2015 ᒤ 

1 供ᓄ商一 33,412 27.22 

2 供ᓄ商Ҽ 20,476 16.68 

3 供ᓄ商й 2,651 2.16 

4 供ᓄ商四 2,089 1.70 

5 供ᓄ商五 1,668 1.36 

ਸ  䇑 60,296 49.12 

2016 ᒤ

1～6 ᴸ 

1 供ᓄ商一 19,890 23.77 

2 供ᓄ商Ҽ 7,300 8.72 

3 供ᓄ商й 1,291 1.54 

4 供ᓄ商四 1,259 1.50 

5 供ᓄ商五 635 0.76 

ਸ  䇑 30,374 36.29 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

ഭ内采购方面ˈޜਨоѫ要к游供ᓄ商维持长期ਸ作ޣ系ˈԧ格

由供ᓄ商ṩ据ᐲ场情况䘋行ᣕԧ 一̍般采用䍗到付款的方式䘋行结算ˈ

部࠶定制类产品ᆈ在预付款亩的情况˗ഭ外采购方面ˈޜਨѫ要通䗷

中ഭ仪器䘋ࠪ口˄集团˅ޜਨ等ഭ内代⨶商䘋行采购Ǆ2015 ᒤ৺ 2016

ᒤ 1～6 ᴸ ਨ音视频ᢰ术业࣑前五大供ᓄ商采购金额ঐ䈕业࣑总采ޜ̍

购金额的 49.12%和 36.29%ˈ供ᓄ商集中度ᴹᡰл降Ǆ 

ਮ音视频技术业ࣗ的с游ᇘ户涉及行业较多Ƚ需求较广，非广ޢ

电行业ᇘ户销୤额占比逐ᒪр升 

ˈਨ音视频ᢰ术业࣑的л游ᇒ户⎹৺行业较多ǃ需求较广Ǆ目前ޜ

л游ᇒ户ѫ要集中在广电行业ǃ部队ǃӂ联网科ᢰޜਨǃ科研院校ǃ

᭯府机ޣ和һ业অս等˗由于䘁几ᒤˈ广电行业已䘋入ᒣ稳发展䱦段ˈ

 䬰୞额ঐ∄逐ᒤк升Ǆ࠶ਨ开始拓展非广电行业ᇒ户ˈ㠤使䈕部ޜ

                                                        
8
 指ঐޜਨ音视频ᢰ术业࣑总采购金额的∄例Ǆ 
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表 8  2013～2015ᒪ及 2016ᒪ 1～6ᴾޢਮ音视频技术业ࣗ分行业ᇘ户销୤情况δ单փφ亿元Ƚ%ε 

行业 
2016 ᒤ 1～6 ᴸ 2015 ᒤ 2014 ᒤ 2013 ᒤ 

金额 ঐ∄ 金额 ঐ∄ 金额 ঐ∄ 金额 ঐ∄ 

广电行业ᇒ户 3.27 57.74 5.91 34.22 8.70 70.52 7.12 76.56 

非广电行业ᇒ户
9
 2.20 38.79 10.31 59.71 2.59 20.99 0.93 9.99 

部队ᇒ户 0.07 1.24 0.24 1.37 0.35 2.85 0.78 8.42 

院校৺科研院ᡰ 0.02 0.28 0.15 0.88 0.11 0.85 0.07 0.78 

机ޣǃһ业অս৺ަ它 0.11 1.94 0.66 3.81 0.59 4.79 0.40 4.26 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

Ӿ४域࠶ᐳ来看ˈޜਨ产品和服࣑的䬰୞ѫ要覆盖ॾेǃॾ东ǃ

ॾইǃॾ中等地४ˈަ中ॾे地४收入䍑献ঐ总䬰୞收入的 50%以к˗

↔场ᡰս于ेӜˈᇒ户资源以ेӜѪ中心向外䗀射Ǆޜਨ的ѫ要࣎ޜ

外ˈޜਨᯠ收购的ॾ视网聚在全ഭާᴹ较Ѫ广泛的ᇒ户资源ˈ并表ਾ

 ᐳ将䘋一↕扩散Ǆ࠶ਨ产品和服࣑的४域ޜ

表 9  2015ᒪ及 2016ᒪ 1～6ᴾޢਮ音视频技术业ࣗ前五੃ᇘ户情况δ单փφ万元Ƚ%ε 

时间 序ਧ অս਽〠 金额 ঐ∄
10
 

2015 ᒤ 

1 ᇒ户一 15,253 8.83 

2 ᇒ户Ҽ 11,975 6.94 

3 ᇒ户й 6,188 3.58 

4 ᇒ户四 5,407 3.13 

5 ᇒ户五 5,171 3.00 

ਸ  䇑 43,994 25.48 

2016 ᒤ

1～6 ᴸ 

1 ᇒ户一 6,603 4.82 

2 ᇒ户Ҽ 3,377 2.47 

3 ᇒ户й 3,287 2.40 

4 ᇒ户四 1,711 1.25 

5 ᇒ户五 1,332 0.97 

ਸ  䇑 16,309 11.91 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

2013～2015 ᒤˈޜਨ音视频ᢰ术业࣑的ѫ要产品或服࣑䬰୞额总

体к均呈逐ᒤ增长ᘱ势ˈѫ要是因Ѫ传统广电行业ᇒ户音视频内容的

数ᆇॆǃ网㔌ॆ改䙐需求以৺广电行业外ᇒ户音视频ᢰ术需求逐ᒤ增

长ᡰ㠤Ǆ2015 ᒤ以来ˈ䲿着ޜਨᯠ䘋入影视内容о⡸权䘀营领域ˈޜ

ਨ音视频ᢰ术类䬰୞金额ঐ䬰୞总金额的∄䟽明显л降Ǆޜਨо包括

中央电视ਠ在内的各大卫视ਸ作ޣ系良好ˈ广电行业ᇒ户依照亩目䘋

度按∄例䘋行款亩结算ˈ非广电行业ᇒ户则通䗷ॿ商确定付款方式Ǆ

                                                        
9
 ↔处指广电行业外的企业ᇒ户Ǆ 

10
 指ঐޜਨ音视频ᢰ术业࣑总䬰୞金额的∄例Ǆ 
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2015 ᒤ和 2016 ᒤ 1～6 ᴸˈޜਨ音视频ᢰ术业࣑前五大ᇒ户䬰୞金额

ঐ䈕业࣑总䬰୞金额的 25.48%和 11.91%ˈᇒ户集中度较վǄ 

● 影视内容ф版权䘆营 

ਨ通䗷收购等手段䘋入影视内容о⡸权䘀营领域ˈѫ要业࣑包ޜ

括影视剧制作和影视⡸权䘀营ˈަ中影视剧制作ѫ要㓿营ѫ体Ѫ中视

精彩ǃ瑞ਹ祥和ᱏ纪ݳˈ影视⡸权䘀营ѫ要㓿营ѫ体Ѫॾ视网聚Ǆ 

表  ਮ影视内容ф版权䘆营业ࣗѱ要经营ѱ体䍘ࣗ情况δ单փφ亿元Ƚ%εޢ  10

㓿营ѫ体 时间 
期ᵛ 

总资产 

期ᵛ资产 

负债率 

营业 

收入 

利润 

总额 

㓿营性 

净⧠金流 

中视精彩 
2016 ᒤ 1～6ᴸ 8.50 63.40 2.31 0.69 -1.53 

2015 ᒤ 7.60 66.53 2.96 1.30 -1.32 

瑞ਹ祥 
2016 ᒤ 1～6ᴸ 5.09 34.50 1.04 0.53 -0.52 

2015 ᒤ 4.44 36.84 2.28 1.27 0.18 

ॾ视网聚 
2016 ᒤ 3～6ᴸ 10.42 43.35 3.87 2.21 0.09 

2015 ᒤ
11
 7.90 50.01 7.95 3.57 6.47 

ᱏ纪ݳ
12
 

2016 ᒤ 4～6ᴸ 3.92 43.35 0.85 0.54 1.63 

2015 ᒤ 3.02 49.24 2.30 1.35 -0.44 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

2015 ᒤ 7 ᴸˈ由于中视精彩和瑞ਹ祥㓣入ޜਨਸ并ᣕ表范围ˈޜ

ਨᯠ增影视剧制作业࣑的收入˗2016 ᒤ 3 ᴸˈॾ视网聚㓣入ޜਨਸ并

ᣕ表范围ˈޜਨᯠ增影视⡸权䘀营业࣑收入˗2016 ᒤ 3 ᴸˈޜਨ持ᴹ

ᱏ纪ݳ 55%的股份ˈᡀѪᱏ纪ݳ的᧗股股东ˈ2016 ᒤ 4 ᴸᱏ纪ݳ㓣入

ਨਸ并ᣕ表范围ǄӾ毛利率方面来看ˈ影视剧制作以৺影视⡸权䘀ޜ

营毛利率均处于较高水ᒣǄ 

2016 ᒤ 4 ᴸ 27 日ˈޜਨᯠ䇮立全资子ޜਨ捷ᡀ世纪Ǆ2016 ᒤ 6

ᴸ 22 日 瑞̍ਹ祥 100%股权ǃ中视精彩 100%股权ǃॾ视网聚 100%股权ǃ

ेӜ捷ᡀ世纪科ᢰ发展江㣿ᴹ限ޜਨ 100%股权和ᱏ纪ݳ 55%股权已整

体划转㠣捷ᡀ世纪Ǆ完ᡀ↔⅑股权转让ਾˈ捷ᡀ世纪将作Ѫޜਨᵚ来

Ӿһ影视内容о⡸权䘀营领域的业࣑实施ѫ体Ǆ 

 

 

 

 

 

                                                        
11
 ॾ视网聚 2015ᒤᵚ并入ޜਨਸ并ᣕ表范围Ǆ 

12
 ᱏ纪ݳѪй㓗᧗股子ޜਨˈ持股∄例 55%ˈ表ߣ权∄例 55%Ǆ 
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表 11  2015ᒪ及 2016ᒪ 1～6ᴾޢਮ影视内容ф版权䘆营板块收入构ᡆ情况δ单փφ亿元Ƚ%ε 

亩目 
2016 ᒤ 1～6 ᴸ 2015 ᒤ 

金额 ঐ∄ 金额 ঐ∄ 

营业收入 8.03 58.63 4.84 100.00 

影视剧制作
13
 4.16 30.37 4.84 100.00 

影视⡸权䘀营
14
 3.87 28.26 - - 

毛利润 4.40 71.19 2.78 100.00 

影视剧制作 2.11 34.09 2.78 100.00 

影视⡸权䘀营 2.29 37.10 - - 

毛利率 54.78 57.44 

影视剧制作 50.65 57.44 

影视⡸权䘀营 59.22 - 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

ਮ通过收购影视剧制作以及影视版权䘆营方面的企业，ᴿ效获ޢ

得р游ᡆ熟稳定的采购渠道，ᴿ利于资源整ਾχ但收购੄的整ਾ效果

能否达到预期ᆎ在一定的у确定性 

在影视剧制作方面ˈޜਨк游的ѫ要采购亩目包括剧ᵜǃ剧ᵜ改

编服࣑ˈу业人员˄如演员ǃ制⡷人等˅的劳࣑ˈ各类拍摄器材ǃ服

装ˈ䇮备购买或租赁ˈਾ期特效制作和场地租赁等Ǆ 

表 12  2015ᒪ及 2016ᒪ 1～6ᴾޢਮ影视内容ф版权䘆营业ࣗ采购情况δ单փφ万元Ƚ%ε 

类别 亩目 2016 ᒤ 1～6 ᴸ 2015 ᒤ 

影视类 
采购金额 19,116 29,697 

ঐ采购总ᡀᵜ∄䟽 22.85 19.48 

⡸权类 
采购金额 24,473 - 

ঐ采购总ᡀᵜ∄䟽 29.25 - 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

在影视⡸权䘀营方面 2̍016 ᒤ ˈਨ↓式完ᡀ对ॾ视网聚的收购ޜ̍

ަ中ˈ⡸权交易业࣑ণѪ收购ॾ视网聚而ᯠ增࣐的业࣑Ǆॾ视网聚在

⡸权࠶䬰领域处于领ݸ地սˈѫ要㓿营模式Ѫ通䗷向к游采购影视节

目独家⡸权ˈ޽向л游ᯠ媒体ᒣਠ䘋行࠶䬰获得收入Ǆ对于࠶䬰⡸权

内容的ާ体类型ˈॾ视网聚࠶䬰⡸权内容涵盖电影ǃ电视ǃ综艺ǃࣘ

画等Ǆॾ视网聚к游ᇒ户ѫ要包括⡸权发行和ࠪ品方৺⡸权拥ᴹ者ˈ

并建立了完善的ᐲ场信息调研ǃ影⡷ԧ值评估ǃ视频⡸权采购ǃ数据

ˈ䬰ǃ⡸权䘀营以৺影视产品一体ॆ的䘀营体系ˈ਼时࠶析ǃ⡸权࠶

о中影ǃ万达ǃॾ谊ǃᱏ美ǃݹ线传媒ǃ小马奔腾ǃॾ录百㓣ǃॾ策

                                                        
13
 ᱏ纪ݳ于 2016ᒤ 4ᴸ㓣入ޜਨਸ并ᣕ表范围ˈ故影视剧制作包含ᱏ纪ݳ 4ᴸ以来的营业收入Ǆ 

14
 影视⡸权䘀营业࣑ѫ体Ѫॾ视网聚ˈ由于 2016ᒤ 3ᴸᯠ㓣入ޜਨਸ并ᣕ表范围ˈ故影视⡸权䘀营业࣑收入ਚ

包含ॾ视网聚 3ᴸ的营业收入Ǆ 
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等多家ࠪ品ޜਨ建立长期稳定的ਸ作ޣ系Ǆ目前 ॾ̍视网聚已〟累了 4

万余小时的视频内容ˈ形ᡀ涵盖电影ǃ电视剧ǃࣘ漫ǃ综艺等数ᆇ内

容矩䱥ˈ包括ഭ产电影ǉ美人鱼Ǌ和奥ᯟ঑获྆影⡷ǉ荒䟾猎人Ǌ等

的ᯠ媒体⡸权Ǆ 

ˈ因而开展了影视类采购ˈݳਨ收购中视精彩ǃ瑞ਹ祥和ᱏ纪ޜ

采购额ঐ总ᡀᵜ∄䟽н高ˈѫ要由剧ᵜǃ演员薪酬以৺发行䍩用等构

ᡀǄ2016 ᒤ 3 ᴸˈޜਨ↓式收购ॾ视网聚ˈ开展⡸权类采购ˈ采购额

ঐ总ᡀᵜ∄䟽Ѫ 15.11%Ǆᵚ来ˈ䲿着ޜਨ䟽⛩发展影视⡸权䘀营业࣑ˈ

⡸权类采购金额将持续增࣐Ǆ 

ਨޜਨѫ要к游ᇒ户Ѫ传媒ޜ 行̍业࠶ᐳ相对集中Ǆ2015ᒤ৺2016

ᒤ 1～6 ᴸ ਨ影视内容о⡸权䘀营业࣑前五大供ᓄ商采购金额ঐ䈕ޜ̍

业࣑总采购金额的 40.67%和 24.42%ˈ供ᓄ商集中度ᴹᡰл降Ǆ 

企业䘋入影视剧制作以৺影视⡸权䘀营ޣਨ通䗷收购৺᧗股相ޜ

行业ˈ但收购ਾ的整ਸ效果能੖达到预期ᆈ在一定的н确定性Ǆ 

表 13  2015ᒪ及 2016ᒪ 1～6ᴾޢਮ影视内容ф版权䘆营业ࣗ前五੃供应商情况δ单փφ万元Ƚ%ε 

时间 序ਧ অս਽〠 金额 ঐ∄
15
 

2015 ᒤ 

1 供ᓄ商一 3,774 12.71 

2 供ᓄ商Ҽ 2,358 7.94 

3 供ᓄ商й 2,160 7.27 

4 供ᓄ商四 1,900 6.40 

5 供ᓄ商五 1,887 6.35 

ਸ  䇑 12,079 40.67 

2016 ᒤ

1～6 ᴸ 

1 供ᓄ商一 6,500 7.77 

2 供ᓄ商Ҽ 4,560 5.45 

3 供ᓄ商й 3,572 4.27 

4 供ᓄ商四 3,300 3.94 

5 供ᓄ商五 2,500 2.99 

ਸ  䇑 20,432 24.42 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

2015ᒪ以来，ޢਮ影视内容ф版权䘆营业ࣗᇘ户以非广电系统ᇘ

户Ѱѱ，且占比ᴿ所提升χ版权䘆营业ࣗѱ体华视网聚拥ᴿ完备的销

୤模式，ᴿ效维ᣚ市场份额的ੂ时ᴿࣟ于整ਾ版权内容 

在影视剧制作方面ˈޜਨ作Ѫ电视剧的制作৺发行商ˈަѫ要ᇒ

户包括电视ਠǃᯠ媒体以৺ަ他发行代⨶机构Ǆ䲿着ӂ联网媒体的ޤ

起ˈӂ联网媒体企业也逐渐ᡀѪަ䟽要л游ᇒ户Ǆ 

在影视⡸权䘀营方面 ˈਨ借ࣙॾ视网聚已建立的良好л游渠道ޜ̍

继续对ᐲ场䘋行拓展ˈ扩大ᐲ场份额ˈ并通䗷н断挖掘渠道特色৺媒

                                                        
15
 指ঐޜਨ影视内容о⡸权䘀营业࣑总采购金额的∄例Ǆ 



 ਨ债券信用评㓗ᣕ告ޜ                             

 26 

体资源ˈ针对服࣑ǃ整体ᇓ发ǃ资源调度ˈ发展ᡀѪ全产业媒体࠶䬰

集群Ǆॾ视网聚л游ᇒ户ѫ要包括视频࠶ӛ网站ǃ视频门户网站ǃTV

端领域以৺无线领域等Ǆ2015 ᒤ以来ˈॾ视网聚通䗷直接采购或⡸权

置换等方式获得了已к线的电影的ᯠ媒体⡸权˗通䗷Ā热门院线电影

搭୞⡷ᓃ组ਸā的方式向л游ᇒ户䘋行组ਸ䬰୞ˈ并ол游视频媒体

ᇒ户开展框架ॿ䇞的䬰୞模式ˈ让л游ᯠ媒体渠道在维持ਟ᧗ᡀᵜ的

ส础к吸引ᯠ用户ˈ满足用户的差异ॆ播᭮需求ˈᴹ利于л游视频媒

体䬱定采购ᡀᵜˈ维持ᐲ场份额ˈ਼时也ᴹࣙ于ॾ视网聚整ਸ⡸权内

容Ǆ 

表 14  2015ᒪ及 2016ᒪ 1～6ᴾޢਮ影视内容ф版权䘆营业ࣗ分行业销୤情况 

行业 
2016 ᒤ 1～6 ᴸ 2015 ᒤ 

金额˄亿ݳ˅ ঐ∄˄%˅ 金额˄亿ݳ˅ ঐ∄˄%˅ 

广电行业ᇒ户 2.78 34.64 0.77 15.88 

广电行业外企业ᇒ户 5.25 65.36 4.07 84.12 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

2015 ᒤ以来ˈޜਨ影视内容о⡸权䘀营业࣑ᇒ户以非广电系统ᇒ

户Ѫѫˈфঐ∄ᴹᡰ提升Ǆ2016 ᒤ 1～6 ᴸˈޜਨ开展⡸权䘀营业࣑ˈ

ަ䬰୞收入ঐ总收入的∄䟽增࣐ˈ影视内容业࣑䬰୞收入ঐ∄ᴹᡰ降

վǄ2015 ᒤˈޜਨ影视内容板块产生收入前五਽的影视剧中ˈ四部Ѫ

电视剧ˈ一部Ѫ网㔌剧Ǆ 

表 15  2015ᒪ及 2016ᒪ 1～6ᴾޢਮ影视剧前五੃收入情况δ单փφ亿元Ƚ%ε 

时间 序ਧ 剧目਽〠 收入 ঐ影视剧制作业࣑收入的∄例 

2015ᒤ 

 扇门 1.30 26.86ޝ 1

2 多情江山 1.03 21.28 

3 义者无敌 0.47 9.71 

4 那ᒤ青春ᡁ们↓好 0.28 5.79 

5 㯿地密码 0.23 4.75 

ਸ  䇑 3.32 68.39 

2016 ᒤ 

1～6 ᴸ 

1 йޛ线 0.75 9.34 

 ᕏ们开火 0.47 5.85ݴ 2

3 霹雳火 0.42 5.23 

4 ᡁ们相爱੗ 0.35 4.36 

5 硬骨头 0.31 3.86 

ਸ  䇑 2.30 28.64 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

ਨ⡸权䘀营业࣑ѫ体ॾ视网聚的㓿营方式是将已采购的信息网ޜ

㔌传播权以অ⡷或⡷ᓃ的形式向л游ᯠ媒体企业䘋行数ᆇ࠶䬰ˈ被授

权的л游ᯠ媒体企业нާ޽ᴹ转授权的权利˗୞ԧṩ据н਼䬰୞模式
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在采购ԧ格ส础к࣐ԧ来确定Ǆ2015 ᒤ৺ 2016 ᒤ 1～6 ᴸˈޜਨ影视

内容о⡸权䘀营业࣑前五大ᇒ户䬰୞金额ঐ䈕业࣑总䬰୞金额的

67.35%和 22.43%Ǆ 

表 16  2015ᒪ及 2016ᒪ 1～6ᴾޢਮ影视内容ф版权䘆营业ࣗ前五੃ᇘ户情况δ单փφ万元Ƚ%ε 

时间 序ਧ অս਽〠 金额 ঐ∄
16
 

2015 ᒤ 

1 ᇒ户一 12,453 25.72 

2 ᇒ户Ҽ 6,226 12.86 

3 ᇒ户й 5,514 11.39 

4 ᇒ户四 5,358 11.07 

5 ᇒ户五 3,057 6.31 

ਸ  䇑 32,608 67.35 

2016 ᒤ

1～6 ᴸ 

1 ᇒ户一 13,733 10.03 

2 ᇒ户Ҽ 4,538 3.31 

3 ᇒ户й 4,508 3.29 

4 ᇒ户四 4,047 2.96 

5 ᇒ户五 3,891 2.84 

ਸ  䇑 30,718 22.43 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

 ਮ治理ф管理ޢ

产权状况фޢਮ治理 

ਨޜਨ前身ѪेӜ捷ᡀ世纪科ᢰ发展ᴹ限ޜ ᡀ̍立于 2006ᒤ 8 ᴸ

23 日ˈ于 2009 ᒤ 10 ᴸ 28 日整体ਈ更Ѫ股份ᴹ限ޜਨǄ截㠣 2016 ᒤ

6ᴸᵛ 资ᵜѪ޼ਨ注ޜ̍ 17.08亿ݳ 自̍然人徐子泉持股∄例Ѫ 37.14%ˈ

是ޜਨ᧗股股东和实䱵᧗制人Ǆ 

ਨ章程Ǌޜਨ法Ǌǃǉޜਨ按照ǉޜ
17
৺ަ他相ޣ法律ǃ法规৺规范

性文Ԧ的规定建立了股东大Պǃ董һՊ৺ަл属各у门委员Պǃⴁһ

Պǃ㓿营管⨶层等权力ǃߣ策ǃⴁ督৺㓿营管⨶机构ˈ明确了ަ各自

的职权范围ˈ建立了ᴹ效的法人治⨶结构Ǆޜਨн断健全内部组㓷机

构和᧗制制度ˈ管᧗机制和㓖ᶏ机制更࣐完善和亪畅Ǆ 

战略ф管理 

ᵚ来 1～2 ᒤ ਨ将继续以音视频ᢰ术服࣑和音视频内容服࣑Ѫޜ̍

ส础发展全产业链战略 持̍续发掘⧠ᴹ广播电视ਠ和广电网㔌ᇒ户
18
资

                                                        
16
 指ঐޜਨ影视内容о⡸权䘀营业࣑总䬰୞金额的∄例Ǆ 

17
 截㠣 2016ᒤ 8ᴸᵛˈޜਨ注޼资ᵜ增࣐㠣 25.62亿ݳǄ 

18
 2016ᒤ 9 ᴸ 1 日ˈޜਨ发ᐳޜ告〠ˈѪ了在ᴹ线电视和ᯠ媒体等领域开展长期战略ਸ作ˈޜਨ通䗷东ޤ礡璞 3

ਧ投资ส金认购陕西广电网㔌传媒˄ 集团 股˅份ᴹ限ޜਨ˄ 以л简〠Ā陕西广电网㔌ā˅ 非ޜ开发行股票 5,500,550

股ˈঐ陕西广电网㔌发行ਾ股份总数的 0.91%ˈ发行ԧ格 开发行的股份䬱定期Ѫޜ股ˈ↔⅑非/ݳ18.18 36个ᴸǄ 
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源的综ਸԧ值ˈᡀѪ音视频生ᘱ圈全ԧ值链的参о和࠶ӛ者ˈ打䙐以

广播电视ਠ和广电网㔌Ѫ支撑的й网融ਸ跨屏ӂࣘ䘀营ᒣਠǄ 

音视频ᢰ术业࣑方面ˈޜਨ将在战略к䘋一↕发展和深ॆޜਨ在

音视频ᢰ术领域的一体ॆ服࣑Ո势˗融ਸ媒体Ӂᒣਠˈ࣐大ᢰ术研发

投入和横向ਸ作ˈ䘋一↕提升ޜਨ的音视频整体解ߣ方案ᢰ术˗਼时ˈ

䟽⛩࣐快 AR&VR 领域的ᢰ术研发和ᐲ场开拓ˈ并围绕 AURO-3D 沉⎨声

ᢰ术展开研发о创ᯠᐕ作ˈ参оᯠ一代音频标准的制定ᐕ作Ǆ在音视

频ᯠᢰ术领域ˈޜਨ将继续࣐大ᯠᢰ术产品研发力度ˈ将在 4K 制播ᢰ

术ǃALL IN ONE 直播服࣑器ǃ全媒体播᧗系统ᢰ术ǃ智能ⴁ᧗ǃӁᆹ

全方面᧘ࠪ一系列ᯠᢰ术和产品Ǆ↔外ˈޜਨ虚拟ᐕ厂产品ѫ要是指

实时快䙏ࣘ画制作系统ˈਟᴹ效捕捉人体ࣘ作并转ॆѪ虚拟角色的内

容制作素材˗ᵚ来ˈ䈕产品将ᴹ望被用于电视ǃ电影以৺ࣘ漫行业中ˈ

ਟᴹ效提高制作水ᒣ和ᐕ作效率Ǆ 

影视剧制作业࣑方面ˈޜਨ各影视子ޜਨ将࣐大影视作品投᭮力

度和࣐大拍摄投入 ǉ̍大牧歌Ǌ等 35 部电视剧已制作完ᡀ或↓在筹备

䱦段ˈ将在卫视播ࠪ˗ǉ临时演员Ǌ等 10 部电影已完ᡀ制作或↓在拍

摄中˗ǉ㯿地密码Ǌǃǉ䳀秘ࣘ机Ǌǃǉ了н起的咔喳Ǌ和ǉ追爱幸

福ਧǊ四部网㔌剧已在或拟在Ո酷土豆等视频网站发ᐳǄ 

⡸权交易业࣑方面ˈޜਨ将大力拓展ᯠ媒体⡸权䘀营业࣑ˈ把满

足实䱵用户需求和规模ॆ内容整ਸ䘀营ˈ在满足视频网站和门户网站

影视内容䍘䟿要求以外ˈ也ਟѪᯠ媒体ᒣਠ节㓖䘀营采购ᡀᵜˈ让媒

体у注于自身差异ॆ内容的投入о建䇮Ǆ 

ᵚ来ˈޜਨ将ส于自身信息ᢰ术和音视频ᢰ术的〟累ˈ䘋一↕研

发智慧教育ǃ智慧५疗ǃ智慧水࣑等ᢰ术和产品ˈ把ᐲ场拓宽到智慧

城ᐲ服࣑领域Ǆ 

截㠣 2016 ᒤ 6 ᴸᵛˈޜਨѫ要在建亩目包括常州ᯠ大楼ᐕ程ǃ通

信杆塔建䇮亩目和中ഭ-马来西ӊ钦州产业园४启ࣘ४弱电通信管沟

ᐕ程ˈ预算额总䇑 0.30亿ݳ˗ަ中ˈ常州ᯠ大楼ᐕ程亩目Ѫޜਨ↓在

筹建的西ཚ湖数ᆇ媒体中心亩目一期ᐕ程ˈ⧠已ਆ得编ਧѪ地ᆇ第

32040020135007 ਧ的ǉ建䇮用地规划许ਟ证Ǌ̍ަ他许ਟ证↓在࣎⨶中ˈ

ᐕ程ѫ体预䇑在 2016 ᒤл半ᒤࣘᐕǄ 

表 17  截㠩 2016ᒪ 6ᴾᵡޢਮѱ要在建及拟建项目情况δ单փφ万元ε 

ᐕ程亩目਽〠 预算额 目前投入资金 预䇑完ᐕ日期 

常州ᯠ大楼ᐕ程 1,600.00 563.20 - 

中ഭ-马来西ӊ钦州产业园४启ࣘ४弱电

通信管沟ᐕ程 
1,355.16 466.05 - 

通信杆塔建䇮亩目 307.53 36.58 2016 ᒤᓅ 

ਸ䇑 2,994.49 1,065.83 - 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 
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抗风险能力 

ਨ是音视频制作的龙头企业ˈу注于音视频系统的䇮䇑ǃ开发ޜ

和实施ˈѪᇒ户提供软硬Ԧ一体ॆ服࣑Ǆ在音视频ᢰ术方面ˈޜਨ的

媒体资产管⨶系统能Ѫ电视ਠ建立ާᴹ扩展性的全业࣑ᒣਠˈ并对多

种广播电视相ޣ业࣑提供强ᴹ力的支持˗自ѫ研发的高标清非编制作

网系统和全ਠ一体ॆ网㔌解ߣ方案提高了电视ਠ节目制作的效率和䍘

䟿˗2016 ᒤˈޜਨ通䗷收购股权的方式拓展业࣑板块㠣媒体Ӂᒣਠ৺

服࣑和虚拟ᐕ厂৺ Auro-3D ᢰ术领域ˈ形ᡀ对收入的ᴹ益补ݵǄ在影

视内容о⡸权䘀营方面ˈ2015 ᒤ以来ˈޜਨ通䗷收购方式开展影视内

容о⡸权䘀营业࣑ 䈕̍业࣑对营业收入的䍑献较大ф毛利率水ᒣ较高˗

通䗷收购䈕方面企业ˈᴹ效获得к游ᡀ熟稳定的采购渠道ˈᴹ利于资

源整ਸ˗⡸权䘀营业࣑ѫ体ॾ视网聚拥ᴹ完备的䬰୞模式ˈ维ᣔᐲ场

份额的਼时也ᴹࣙ于ަ整ਸ⡸权内容Ǆ但ᡁഭ电视剧制作行业整体处

于供䗷于求的状况ˈ面临ᐲ场竞争࣐剧风险ˈ਼时ˈޜਨ收购整ਸ效

果能੖达到收购预期ᆈ在一定的н确定性ф传统的音视频ᢰ术业࣑毛

利率逐ᒤл降Ǆ综кᡰ述ˈޜਨާᴹ很强的ᣇ风险能力Ǆ 

䍘ࣗ分析 

ਨ提供了ޜ 2013～2015ᒤ৺ 2016ᒤ 1～6 ᴸ䍒࣑ᣕ表Ǆ大ॾՊ䇑

师һ࣑ᡰ˄特殊Პ通ਸՉ˅对ޜਨ 2013～2015ᒤ䍒࣑ᣕ表䘋行了йᒤ

联ᇑˈ并ࠪާ了标准无保留意㿱的ᇑ䇑ᣕ告Ǆޜਨ 2016 ᒤ 1～6 ᴸ䍒

࣑ᣕ表ᵚ㓿ᇑ䇑
19
Ǆ 

资产质量 

2013ᒪᵡ以来，ޢਮ资产规模快䙕增长，非流ࣞ资产比重逐ᒪр

升χ2015 ᒪ收购两家子ޢਮ瑞ਿ祥和中视精彩 100%股权，2016 ᒪ以

来收购子ޢਮ华视网聚剩余 80%股权以及星纪元额外 25%股权，导㠪商

誉大幅增ࣖ，但子ޢਮ经营情况若达у到预期，则ᆎ在商誉减值风险 

2013～2015 ᒤᵛ৺ 2016 ᒤ 6 ᴸᵛˈޜਨ资产规模࠶别Ѫ 19.18

亿ݳǃ23.40 亿ݳǃ60.21 亿ݳ和 115.94 亿ݳˈ总体к保持增长ˈ并

逐↕以非流ࣘ资产Ѫѫˈަ中ˈ非流ࣘ资产在总资产中ঐ∄࠶别Ѫ

18.38%ǃ24.53%ǃ47.22%和 64.36%ˈ逐ᒤк升Ǆ 

                                                        
19
 ṩ据ޜਨ 2016ᒤ 8 ᴸ 29日发ᐳ的ǉेӜ捷ᡀ世纪科ᢰ股份ᴹ限ޜਨޣ于ਈ更Պ䇑师һ࣑ᡰ的ޜ告Ǌˈޜਨ原

ᇑ䇑机构大ॾՊ䇑师һ࣑ᡰ˄特殊Პ通ਸՉ˅在执业䗷程中坚持独立ᇑ䇑原则ˈᇒ㿲ǃޜ↓ǃޜ允地৽᱐ޜਨ䍒

࣑状况ˈ࠷实履行了ᇑ䇑机构ᓄቭ的职䍓ˈӾу业角度维ᣔ了ޜਨ৺股东的ਸ法权益Ǆޜਨ考虑到大ॾᡰ的ᇑ䇑

ᐕ作团队相ޣ人员已䘎续多ᒤѪޜਨ提供ᒤ度ᇑ䇑服࣑ˈѪ保证кᐲޜਨ的ᇑ䇑独立性ˈ也Ѫ了更好的䘲ᓄޜਨ

ᵚ来业࣑发展的需要ˈߣ定将聘䈧的 2016 ᒤ度䍒࣑ᇑ䇑机构ਈ更Ѫཙ衡Պ䇑师һ࣑ᡰ˄特殊Პ通ਸՉ˅ˈ聘期

一ᒤǄ 
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ഴ 6  2013～2015ᒪᵡ及 2016ᒪ 6ᴾᵡޢਮ资产构ᡆ情况 

2015 ᒤᵛˈޜਨ流ࣘ资产ѫ要由ᓄ收䍖款ǃ䍗ᐱ资金ǃᆈ䍗和预

付款亩构ᡀˈ四亩ਸ䇑ঐ流ࣘ资产的 94.22%Ǆ 

ަ他

5.78%

䍗ᐱ资金

31.12%

ᓄ收䍖款

37.13%

预付款亩

9.00%

ᆈ䍗

15.56%

 

ഴ 7  2015ᒪᵡޢਮ流ࣞ资产构ᡆ情况 

2013～2015 ᒤᵛˈޜਨᓄ收䍖款࠶别Ѫ 4.33 亿ݳǃ7.64 亿ݳ和

11.80 亿ݳˈ持续大幅增࣐ˈ䍖龄ѫ要在 1 ᒤ以内Ǆ2015 ᒤᵛˈޜਨ

ᓄ收䍖款前五਽অս余额ঐᓄ收䍖款总额的∄䟽Ѫ 27.98%Ǆ 

表 18  2015ᒪᵡޢਮ应收账款前五੃单փ情况δ单փφ亿元Ƚ%ε 

ᇒ户਽〠 金额 ঐ∄ 

数码辰ᱏ科ᢰ发展˄ेӜ˅ᴹ限ޜਨ 1.15 9.01 

中央电视ਠ 1.01 7.97 

浙江广播电视集团 0.58 4.60 

永康৻Ѿ影视文ॆ 0.52 4.09 

ेӜ爱奇艺科ᢰᴹ限ޜਨ 0.29 2.31 

ਸ  䇑 3.56 27.98 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

2013～2015 ᒤᵛˈޜਨ䍗ᐱ资金࠶别Ѫ 8.48 亿ݳǃ6.08 亿ݳ和
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9.89 亿ݳˈᴹᡰ波ࣘˈѫ要Ѫ银行ᆈ款和ަ他䍗ᐱ资金ˈަ中ަ他䍗

ᐱ资ѫ要Ѫ银行᢯兑汇票等票据的保证金ˈ2015 ᒤᵛޜਨ䍗ᐱ资金大

幅增࣐ѫ要由于借款和发行ᯠ股融资增࣐ᡰ㠤Ǆ2015 ᒤᵛˈޜਨਇ限

䍗ᐱ资金Ѫ 0.03 亿ݳ ѫ̍要Ѫ履㓖保证金Ǆ2013～2015 ᒤᵛ ਨᆈޜ̍

䍗࠶别Ѫ 1.23 亿ݳǃ2.02 亿ݳ和 4.95 亿ݳˈ持续增࣐ˈѫ要由ᓃᆈ

商品
20
ǃ在产品

21
ǃ发ࠪ商品৺原材料

22
构ᡀǄ2015 ᒤᵛˈޜਨᆈ䍗大幅

增࣐ѫ要原因是ᵜ期ᵛਸ并ᣕ表范围ᯠ增子ޜਨ的ᆈ䍗ᡰ㠤Ǆ2013～

2015 ᒤᵛˈޜਨ预付款亩࠶别Ѫ 0.86 亿ݳǃ1.05 亿ݳ和 3.31 亿ݳˈ

持续к升˗ަ中 2015 ᒤˈ预付款亩਼∄增长 2.15 倍ˈѫ要由ᯠਸ并

子ޜਨ预付款亩构ᡀˈᵚ结算的ѫ要原因是亩目ӽ处于ਾ期制作中导

㠤交易ᵚ完ᡀǄ 

2016 ᒤ 6 ᴸᵛ ਨ流ࣘ资产ޜ̍ 41.32亿ݳ 较̍ 2015 ᒤᵛ大幅增࣐ˈ

ѫ要是影视剧的预付制⡷款增࣐较多以৺ਸ并ᣕ表范围ᯠ增子ޜਨ的

ᓄ收䍖款ᴹᡰ增࣐ᡰ㠤˗↔外ˈަ他ᓄ收款Ѫ 2.81 亿ݳˈ较 2015 ᒤ

ᵛ增长 86.20% ѫ̍要由外部ᖰ来款构ᡀ 䇑̍提坏䍖准备 0.13 亿ݳ Ӿ̍

䍖龄结构来看ˈ1 ᒤ以内的Ѫ 1.69亿ݳˈঐަ他ᓄ收款的 84.92%˗ަ

余科目о 2015 ᒤᵛ相∄ਈॆн大Ǆ 

2015 ᒤᵛˈޜਨ非流ࣘ资产ѫ要由商誉ǃ长期股权投资和固定资

产构ᡀˈй亩ਸ䇑ঐ非流ࣘ资产的 95.17%Ǆ 

ަ他

4.83%

长期股权投资

23.53%

固定资产

5.95%

商誉

65.69%

 

ഴ 8  2015ᒪᵡޢਮ非流ࣞ资产构ᡆ情况 

2013～2015ᒤᵛ 别Ѫ࠶ਨ商誉ޜ̍ 1.01 亿ݳǃ1.01 亿ݳ৺ 18.68

亿ݳ˗ަ中ˈ2015 ᒤᵛ商誉大幅增࣐ѫ要由于ᯠ收购є家子ޜਨ瑞ਹ

祥和中视精彩 100%股权ᡰ㠤˗长期股权投资࠶别Ѫ 0.01 亿ݳǃ2.34

亿ݳ和 6.69 亿ݳˈަ 中 2̍015 ᒤᵛ长期股权投资大幅增࣐ ѫ̍要由于

ᯠ增对ᱏ纪ݳ投资 30%股权以৺处置对ेӜഭ科恒通电气自ࣘॆ科ᢰ

                                                        
20
 ᓃᆈ商品是指ޜਨ已入ᓃ的电影ǃ电视剧等各种产ᡀ品之实䱵ᡀᵜǄ 

21
 在产品是指制作中的电影ǃ电视剧等ᡀᵜˈ↔ᡀᵜ于拍摄完ᡀਆ得ǉ电影⡷ޜ᱐许ਟ证Ǌ或ǉ电视剧发行许ਟ

证Ǌਾ转入已入ᓃ影视⡷ᡀᵜǄ 
22
 原材料是指Ѫ拍摄影视剧购买或创作完ᡀ的剧ᵜ支ࠪˈ在影视剧投入拍摄时转入在拍影视剧制作ᡀᵜǄ 
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ᴹ限ޜਨ 20%的股权ᡰ㠤 固̠定资产࠶别Ѫ 1.57亿ݳǃ1.41亿ݳ和 1.69

亿ݳˈ略ᴹ波ࣘˈ2015 ᒤᵛ固定资产਼∄增长 20.03%ˈѫ要由机器䇮

备ǃ电子䇮备৺ᡯ屋建筑物构ᡀǄ 

2016 ᒤ 6 ᴸᵛˈޜਨ非流ࣘ资产Ѫ 74.62 亿ݳˈ构ᡀ情况о 2015

ᒤᵛ相∄ 长̍期股权投资Ѫ 10.34亿ݳ 较̍ 2015 ᒤᵛ增长 54.59% ѫ̍

要是由于ޜਨ以⧠金 3.71 亿ݳ收购ेӜ中喜ਸ力文ॆ传媒ᴹ限ޜਨ

30%的股权ˈ以⧠金 2.08 亿ݳ收购深圳ᐲ宏禧聚信广告ᴹ限ޜਨ 20%

的股权ˈ以 0.16 亿美ݳ˄ᣈਸ人民ᐱ 1.05 亿ݳ˅收购 AURO 

TECHNOLOGIES NV ਨޜ 20%的股权ˈ以⧠金 0.60 亿ݳ收购ेӜ奥特Ӂ

视科ᢰᴹ限ޜਨ 20%的股权˗਼时ޜਨ通䗷发行股份和支付⧠金ਸ䇑

32 亿ݳ收购ॾ视网聚 80%的股份ਾ对ަ持股∄例增࣐㠣 100%ˈ通䗷⧠

金对ԧ 5.25 亿ݳ收购ᱏ纪ݳ额外 25%股权ਾ对ަ持股∄例增㠣 55%ˈ

因↔ॾ视网聚和ᱏ纪ݳ由长期股权投资转入商誉Ǆ਼ 期 商̍誉Ѫ 55.54

亿ݳˈ较 2015 ᒤᵛ大幅增࣐ 36.86 亿ݳˈѫ要是由于 2016 ᒤޜਨ完

ᡀ对ॾ视网聚
23
剩余80%股权的收购以৺对ᱏ纪ݳ

24
额外25%股权收购ᡰ

㠤˗无形资产 5.48 亿ݳˈ较 2015 ᒤᵛ增࣐ 5.01 亿ݳˈѫ要是由ޜਨ

ਸ并ᣕ表范围ᯠ增子ޜਨॾ视网聚的无形资产构ᡀǄ 

2013～2015 ᒤˈޜਨᆈ䍗周转ཙ数࠶别Ѫ 87.65 ཙǃ81.94 ཙ和

87.65 ཙ 周̍转效率ᴹᡰ波ࣘ ਨᆈ䍗ѫ要Ѫ制作中和已入ᓃ的电影ǃޜ̍

电视剧等˗ᓄ收䍖款周转ཙ数࠶别Ѫ 166.71 ཙǃ174.56 ཙ和 166.71

ཙǄ2016 ᒤ 1～6 ᴸˈޜਨᆈ䍗周转ཙ数和ᓄ收䍖款周转ཙ数࠶别Ѫ

124.61 ཙ和 198.76 ཙǄ 

截㠣 2016 ᒤ 6 ᴸᵛˈޜਨਇ限资产Ѫ 0.24 亿ݳˈঐ期ᵛ总资产

和净资产的∄䟽࠶别Ѫ 0.21%和 0.26%ˈަ 中用于开ާ保函保证金的ਇ

限䍗ᐱ资金Ѫ 0.03 亿ݳˈ用于抵押的ᡯ产䍖面ԧ值Ѫ 0.22 亿ݳǄޜ

ਨ董һ长徐子泉将持ᴹ的捷ᡀ股份部࠶限୞流通股䘋行股权䍘押Ǆ截

㠣 2016 ᒤ 8ᴸᵛˈ徐子泉持ᴹ捷ᡀ股份 951,745,445 股ˈঐޜਨ总股

ᵜ 37.14%˗ަ中ˈ累䇑䍘押ޜਨ股份 469,128,178 股ˈঐަ持ᴹޜਨ

股份总数的 49.29%ˈঐޜਨ股份总数的 18.31%Ǆ 

综ਸ来看ˈ2013 ᒤᵛ以来ˈޜਨ资产规模快䙏增长ˈ非流ࣘ资产

∄䟽逐ᒤк升˗2015 ᒤ收购є家子ޜਨ瑞ਹ祥和中视精彩 100%股权ˈ

2016 ᒤ以来收购子ޜਨॾ视网聚剩余 80%股权以৺ᱏ纪ݳ额外 25%股

权ˈ导㠤商誉大幅增࣐ˈ但子ޜਨ㓿营情况若达н到预期ˈ则ᆈ在商

                                                        
23
 中联资产评估集团ᴹ限ޜਨ对ॾ视网聚䘋行评估ˈ评估ส准日Ѫ 2015 ᒤ 6ᴸ 30日ˈަᡰᴹ者权益䍖面值Ѫ

27,772.30万ݳˈ评估值Ѫ 400,687.96万ݳˈ评估增值 372,915.66万ݳˈ增值率 1,342.76%Ǆޜਨ对于ॾ视网

聚剩余 80%股权收购拟购买资产ԧ格Ѫ 320,000万ݳ 将̍发行的总股份数额 ਨ股ᵜޜ䇑入ݳ113,020,955.00 发̍

行股票ԧ格о面值差额 〟ޜ䇑入资ᵜݳ1,806,979,045.00 将̍购买资产ᓄ支付的⧠金 䇑入ݳ1,280,000,000.00

 允ԧ值的差额确定Ѫ商誉Ǆޜਨަ他ᓄ付款ˈ交易对ԧо拟购买资产ਟ辨认净资产ޜ
24
 2016ᒤ 4 ᴸ 11日ˈޜਨ完ᡀ收购ᱏ纪ݳ 25%股权ˈṩ据冯建ǃ姜银䍥ޣ于ᱏ纪ݳ于 2016㠣 2018ᒤ度的业绩

᢯诺ˈ按照ᱏ纪ݳ 2016ᒤ预测净利润 14,000万ݳ的 15倍ᐲ盈率作Ѫ估值ส础ˈޜਨਇ让冯建ǃ姜银䍥持ᴹ的

ᱏ纪ݳ 25%股权的交易对ԧ确定Ѫ 52,500万ݳˈ࣐к↔前ޜਨ持ᴹᱏ纪ݳ 30%股权情况ˈ收购完ᡀਾˈޜਨ持ᴹ

ᱏ纪ݳ 55%股权ˈ由↔确认ਸ并商誉 78,909.81万ݳǄ 
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誉߿值风险Ǆ 

资ᵢ结构 

2013～2015ᒪᵡ，ޢਮ负债规模逐ᒪ增长，以流ࣞ负债Ѱѱ，资

产负债率处于较ք水ᒩχ2015ᒪᵡ以来，由于股东增资Ƚ收购资产以

及配套融资新增发行股份溢ԭ，所ᴿ者权益大幅增ࣖ 

2013～2015 ᒤᵛ৺ 2016 ᒤ 6 ᴸᵛˈޜਨ负债规模࠶别Ѫ 4.81 亿

ǃ6.13ݳ 亿ݳǃ16.87 亿ݳ和 21.90 亿ݳˈ总体к保持增长ˈަ中以

流ࣘ负债Ѫѫˈަঐ总负债的∄䟽࠶别Ѫ 99.32%ǃ99.99%ǃ92.98%和

90.32%ˈ略ᴹл降Ǆ 
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ഴ 9  2013～2015ᒪᵡ及 2016ᒪ 6ᴾᵡޢਮ负债构ᡆ情况 

2015 ᒤᵛˈޜਨ流ࣘ负债ѫ要由短期借款ǃᓄ交税䍩ǃ预收款亩

和ᓄ付䍖款构ᡀˈ四亩ਸ䇑ঐ流ࣘ负债的 94.96%Ǆ 

 

ަ他

5.04%

短期借款

64.07%
ᓄ付䍖款

5.75%

预收款亩

11.64%

ᓄ交税䍩

13.50%

 

ഴ 10  2015ᒪᵡޢਮ流ࣞ负债构ᡆ情况 

2013～2015ᒤᵛ࠶别Ѫ 2.08 亿ݳǃ3.41 亿ݳ和 10.05 亿ݳˈ逐

ᒤ增长˗ަ 中 2̍015 ᒤ短期借款ѫ要由保证借款 6.15 亿ݳǃ信用借款

2.30 亿ݳ和抵押借款 1.30 亿ݳ构ᡀˈ短期借款਼∄增࣐ 1.95 倍Ǆ

2013～2015ᒤᵛᓄ交税䍩࠶别Ѫ 0.82 亿ݳǃ1.01 亿ݳ和 2.12 亿ݳˈ

逐ᒤ增长ˈަ中ˈ2015 ᒤᵛᓄ交税䍩਼∄增长 108.76%ˈѫ要是由于
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ਸ并ᯠ增子ޜਨ的ᓄ交税䍩以৺代收员ᐕ股票行权个人ᡰ得税金额较

大Ǆ2013～2015 ᒤᵛˈ预收款亩࠶别Ѫ 0.06 亿ݳǃ0.26 亿ݳ和 1.83

亿ݳˈ逐ᒤ增长˗ަ中 2̍015 ᒤᵛ预收款亩਼∄大幅增࣐ 5.91 倍ˈѫ

要是由于ṩ据ਸ਼㓖定ˈ对ᯠ亩目预收亩目款以৺预收制⡷款ᡰ㠤Ǆ

2013～2015 ᒤᵛᓄ付䍖款࠶别Ѫ 1.72 亿ݳǃ1.31 亿ݳ和 0.90 亿ݳˈ

逐ᒤл降˗ަ中ˈ2015 ᒤᵛᓄ付䍖款਼∄л降 31.51%ˈѫ要是由于ᓄ

付材料款较少˗䍖龄ѫ要集中在 1 ᒤ以内Ǆ 

2016 ᒤ 6 ᴸᵛ ਨ流ࣘ负债较ޜ̍ 2015 ᒤᵛ略ᴹл降 ѫ̍要是预收

款亩和ᓄ交税䍩较 2015 ᒤᵛᴹᡰл降ᡰ㠤˗ަ中ˈ预收款亩Ѫ 0.86

亿ݳ 较̍ 2015 ᒤᵛл降 53.09% ѫ̍要是由于按ਸ਼㓖定亩目完ᡀ结算˗

ᓄ交税䍩 1.53 亿ݳ 较̍ 2015 ᒤᵛл降 27.84%Ǆ↔外 2̍016ᒤ 6 ᴸᵛˈ

ਨᓄ付䍖款ޜ 4.11 亿ݳˈ较 2015 ᒤᵛ大幅增长 3.55 倍ˈѫ要是由于

ॾ视网聚㓣入ޜਨਸ并ᣕ表范围导㠤ᓄ付⡸权采购款ᯠ增 3.13 亿ݳ˗

ަ他ᓄ付款 4.42 亿ݳˈ较 2015 ᒤᵛ大幅增长 4.86 倍ˈѫ要是由于外

部ᖰ来款较 2015 ᒤᵛ增࣐ 3.67 亿ݳǄ 

2015 ᒤᵛˈޜਨ非流ࣘ负债ѫ要由长期借款和长期ᓄ付款构ᡀˈ

є亩ਸ䇑ঐ非流ࣘ资产的 100.00%Ǆ 

2013～2014ᒤᵛˈޜਨ无长期借款ˈ2015 ᒤᵛˈޜਨ长期借款Ѫ

0.38 亿ݳ ᯠ̍增长期借款ѫ要是ᯠ增银行授信ᡰ㠤Ǆ2013～2014 ᒤᵛˈ

ਨ无长期ᓄ付款ޜ 2̍015 ᒤᵛ ਨ长期ᓄ付款Ѫޜ̍ 0.80 亿ݳ ѫ̍要由

ᓄ付融资租赁款构ᡀǄ 

2016 ᒤ 6 ᴸᵛˈޜਨ长期借款Ѫ 1.10 亿ݳˈ较 2015 ᒤᵛ大幅增

长 1.89 倍˗长期ᓄ付款 1.02 亿ݳǄ 

表 19  2013～2015ᒪᵡ及 2016ᒪ 6ᴾᵡޢਮᴿ息债ࣗ情况δ单փφ亿元Ƚ%ε 

亩目 2016 ᒤ 6 ᴸᵛ 2015 ᒤᵛ 2014 ᒤᵛ 2013 ᒤᵛ 

短期ᴹ息债࣑ 10.24 10.25 3.43 2.08 

长期ᴹ息债࣑ 1.42 1.18 0.00 0.00 

总ᴹ息债࣑ 11.66 11.43 3.43 2.08 

总ᴹ息债࣑ঐ总负债∄䟽 53.25 67.78 55.91 43.24 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

2013～2015 ᒤᵛˈޜਨᴹ息债࣑规模逐ᒤ增长ˈ短期ᴹ息债࣑ঐ

总ᴹ息债࣑∄䟽因Ѫ长期借款的增࣐而ᴹᡰл降ˈ但ӽ维持在较高水

ᒣˈ总ᴹ息债࣑ঐ总负债∄䟽逐ᒤк升Ǆ截㠣 2016 ᒤ 6 ᴸᵛˈޜਨ总

ᴹ息债࣑Ѫ 11.66 亿ݳˈ总ᴹ息债࣑ঐ总负债∄䟽Ѫ 53.25%˗一ᒤ内

到期的ᴹ息债࣑ঐ总ᴹ息债࣑的∄䟽Ѫ 87.83%Ǆ 
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表 20  截㠩 2016ᒪ 6ᴾᵡޢਮᴿ息债ࣗ期限结构δ单փφ亿元Ƚ%ε 

亩目 ≤1 ᒤ ˄1,2]ᒤ ˄2,3]ᒤ ਸ䇑 

金额 10.24 1.14 0.28 11.66 

ঐ∄ 87.83 9.77 2.40 100.00 

数据来源˖ṩ据ޜਨ提供资料整⨶ 

2013～2015 ᒤᵛˈޜਨ资产负债率৺债࣑资ᵜ∄率逐ᒤк升ˈ资

产负债率处于较վ水ᒣˈ长期资产䘲ਸ率逐ᒤл降˗流ࣘ∄率和䙏ࣘ

∄率均逐ᒤл降ˈ但流ࣘ资产对流ࣘ负债的保障程度ӽ较高Ǆ2016 ᒤ

6 ᴸᵛˈޜਨ资产负债率৺৺债࣑资ᵜ∄率较 2015 ᒤᵛᴹᡰл降ˈ流

ࣘ∄率৺䙏ࣘ∄率ᴹᡰк升ˈ保持在较高水ᒣǄ 

表 21  2013～2015ᒪᵡ及 2016ᒪ 6ᴾᵡޢਮ部分䍘ࣗ指标 

指标 2016 ᒤ 6 ᴸᵛ 2015 ᒤᵛ 2014 ᒤᵛ 2013 ᒤᵛ 

资产负债率˄%˅ 18.89 28.02 26.18 25.07 

债࣑资ᵜ∄率˄%˅ 11.04 20.87 16.55 12.64 

长期资产䘲ਸ率˄%  ˅ 128.86 156.61 300.94 408.72 

流ࣘ∄率˄倍˅ 2.09 2.03 2.88 3.28 

䙏ࣘ∄率˄倍˅ 1.81 1.71 2.55 3.02 

2013～2015ᒤᵛ৺ 2016ᒤ 6 ᴸᵛ 别Ѫ࠶ਨᡰᴹ者权益ޜ̍ 14.37

亿ݳǃ17.28 亿ݳǃ43.34 亿ݳ和 64.03 亿ݳˈ快䙏增长ˈѫ要是ਇ到

股ᵜ和资ᵜޜ〟大幅增࣐的影响˗ަ中ˈ股ᵜ࠶别Ѫ 2.32亿ݳǃ4.71

亿ݳǃ14.17 亿ݳ和 17.09 亿ݳ 增̍䙏较快˗ަ 中ਇ到资ᵜޜ〟转增股

ᵜ以৺ᯠ发行股份的影响 2̍014～2015 ᒤᵛˈ股ᵜ࠶别਼∄增࣐ 2.39

亿ݳ和 26.06 亿ݳ 2̠016 ᒤ 6 ᴸᵛ 股̍ᵜ较 2015 ᒤᵛ增࣐ 2.92 亿ݳˈ

ѫ要是ޜਨѪ收购ॾ视网聚剩余80%的股份而非ޜ开发行172,299,536

股ᡰ㠤Ǆ਼期ˈ资ᵜ࠶〟ޜ别Ѫ 7.74 亿ݳǃ6.09 亿ݳǃ18.07 亿ݳ和

60.76 亿ݳˈ快䙏增长ˈަ中 2015 ᒤᵛˈ资ᵜޜ〟਼∄增࣐ 11.98 亿

ѫ要是收购中视精彩和瑞ਹ祥ˈݳ 100%股权导㠤᧗股股东增资和定向

增发股份ᡰ㠤 2̍016 ᒤ 6 ᴸᵛ 资̍ᵜޜ〟较 2015 ᒤᵛ增࣐ 42.69 亿ݳˈ

ѫ要由收购ॾ视网聚时发行股份购买资产并募集配྇资金发行ᯠ股形

ᡀ股ᵜ溢ԧ 42.06 亿ݳ构ᡀ˗ɯ 别Ѫ࠶配利润࠶ 3.10 亿ݳǃ5.04 亿ݳǃ

9.36 亿ݳ和 13.39 亿ݳ ᖂ̠属于母ޜਨᡰᴹ者权益࠶别Ѫ 14.12 亿ݳǃ

16.97 亿ݳǃ42.98 亿ݳ和 92.62亿ݳǄ 

截㠣 2016 ᒤ 6 ᴸᵛˈޜਨ无对外担保һ亩Ǆ 

综ਸ来看ˈ2013～2015 ᒤᵛˈޜਨ负债规模逐ᒤ增长ˈ以流ࣘ负

债Ѫѫˈ资产负债率处于较վ水ᒣ˗2015 ᒤᵛ以来ˈ由于股东增资ǃ

收购资产以৺配྇融资ᯠ增发行股份溢ԧ  ਨᡰᴹ者权益大幅增࣐Ǆޜ̍
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盈利能力 

2013～2015ᒪ，ޢਮࣖ大市场开发力度ੂ时增ࣖ营销网络建设投

入使得营业收入和利润总额逐ᒪ增长χ2016ᒪ以来，随着影视内容ф

版权䘆营业ࣗ的发展，ޢਮ营业收入大幅提升 

2013～2015ᒤˈޜਨ营业收入逐ᒤ增长ф增䙏较快 2̍015 ᒤˈޜ

ਨ营业收入਼∄增长 79.17%ˈѫ要是由于ޜਨ࣐大ᐲ场开发力度并ф

ᯠ增影视内容о⡸权䘀营业࣑收入˗毛利润逐ᒤк升ˈަ中ˈ2015 ᒤ

毛利润਼∄增长 56.15%ˈѫ要是由于ޜਨᯠ增影视内容о⡸权䘀营业

࣑ᡰ㠤˗ޜਨ音视频ᢰ术业࣑中硬Ԧ䇮备䬰୞板块利润空间收窄ˈ毛

利率逐ᒤл降Ǆ 
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ഴ 11  2013～2015ᒪޢਮ营业收入和盈利情况 

2013～2015ᒤ 别Ѫ࠶ਨ期间䍩用ޜ̍ 2.25 亿ݳǃ2.69 亿ݳ和 2.90

亿ݳˈ逐ᒤк升˗ঐ营业收入∄䟽࠶别Ѫ 24.12%ǃ21.78%和 13.11%ˈ

逐ᒤл降˗ަ中ˈ䬰୞䍩用在营业收入中ঐ∄࠶别Ѫ 5.70%ǃ6.48%和

ਨᡀᵜ᧗制能力较强ˈ䬰୞䍩用สᵜ稳定˗管⨶䍩用ঐ营业ޜˈ3.40%

收入∄例࠶别Ѫ 19.55%ǃ13.94%和 8.51%ˈ逐ᒤл降ˈޜਨ管⨶᧗制

能力较强˗䍒࣑䍩用ঐ营业收入∄䟽࠶别Ѫ-1.13%ǃ1.37%和 1.20%ˈ

ᴹᡰ波ࣘˈ䍒࣑䍩用逐ᒤ增࣐ˈѫ要是由于䍧款规模逐ᒤ增࣐ˈ利息

支ࠪ逐ᒤ增࣐ᡰ㠤Ǆ 

表 22  2013～2015ᒪ及 2016ᒪ 1～6ᴾޢਮ期间费用情况δ单փφ亿元Ƚ%ε 

指标 2016 ᒤ 1～6 ᴸ 2015 ᒤ 2014 ᒤ 2013 ᒤ 

䬰୞䍩用 0.43 0.75 0.80 0.53 

管⨶䍩用 0.97 1.88 1.72 1.83 

䍒࣑䍩用 0.29 0.27 0.17 -0.11 

期间䍩用ਸ䇑 1.69 2.90 2.69 2.25 

期间䍩用ঐ营业收入∄䟽 12.33 13.11 21.78 24.12 

2013～2015ᒤ 别Ѫ࠶ਨ投资收益ޜ̍ 0.14 亿ݳǃ0.19 亿ݳ和 0.83
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亿ݳˈަ 中 2015 ᒤ投资收益਼∄增长 37.52% 营̠业外收入࠶别Ѫ 0.22

亿ݳǃ0.28亿ݳ和0.42亿ݳˈަ 中2015ᒤ营业外收入਼∄增长49.47%ˈ

ѫ要是由于软Ԧ企业增值税ণᖱণ䘰款和᭯府补䍤的影视产业发展у

亩ส金等ᴹᡰ增࣐˗营业利润࠶别Ѫ 2.03 亿ݳǃ2.52 亿ݳ和 5.50 亿

ਇ益于营业收入的增长ˈ2015ˈݳ ᒤ营业利润਼∄增长 118.29%˗利

润总额࠶别Ѫ 2.25 亿ݳǃ2.80 亿ݳ和 5.91 亿ݳ˗ᡰ得税䍩用࠶别Ѫ

0.17 亿ݳǃ0.16 亿ݳ和 0.54 亿ݳˈ净利润࠶别Ѫ 2.08 亿ݳǃ2.64

亿ݳ和 5.36 亿ݳǄ2015 ᒤˈ利润总额ǃ净利润均增࣐较多ˈѫ要是因

由于ѫ营业࣑收入ᴹ较大幅度提升Ǆ2013～2015 ᒤˈޜਨ总资产ᣕ酬

率࠶别Ѫ 11.85%ǃ12.94%和 10.34%ˈ净资产收益率࠶别Ѫ 14.46%ǃ

15.31%和 12.37%Ǆ 

2016 ᒤ 1～6 ᴸ ਨ营业收入Ѫޜ̍ 13.69 亿ݳˈ਼ ∄增长 1.14倍ˈ

ѫ要是ਇ到ޜਨ扩展影视内容о⡸权䘀营业࣑的᧘ࣘˈ毛利润਼∄增

࣐ 4.12 亿ݳˈ毛利率਼∄к升 12.88 个百࠶⛩Ǆ਼期ˈޜਨ期间䍩用

Ѫ 1.69 亿ݳˈ਼∄增长 30.00%ˈ䍒࣑䍩用਼∄增࣐ 0.23 亿ݳˈѫ要

由利息支ࠪ构ᡀ˗营业外收入Ѫ 0.58 亿ݳǄ2016 ᒤ 1～6 ᴸˈਇ到营

业收入大幅增࣐的᧘ࣘˈ利润总额和净利润࠶别Ѫ 4.98 亿ݳ和 4.20

亿࠶∄਼ˈݳ别大幅增长 3.87 亿ݳ和 3.14 亿ݳǄ਼期ˈޜਨ总资产

ᣕ酬率和净资产收益率࠶别Ѫ 4.42%和 4.47%Ǆ 

综ਸ来看ˈ2013～2015 ᒤˈޜਨ࣐大ᐲ场开发力度਼时增࣐营䬰

网㔌建䇮投入使得营业收入和利润总额逐ᒤ增长˗ޜਨ音视频ᢰ术业

࣑中硬Ԧ䇮备䬰୞板块利润空间收窄ˈ毛利率逐ᒤл降Ǆ 

⧦金流 

2013～2015ᒪ及 2016ᒪ 1～6ᴾ，ޢਮ经营性净⧦金流ᴿ所波ࣞ，

对债ࣗ和利息的保障程度у稳定χ预䇗ᵠ来 1～2ᒪ，ޢਮ将继续开展

对外投资，投资性⧦金流流出及筹资性⧦金流流入将保持较大规模，

ᆎ在一定的筹资压力 

2013～2015ᒤˈޜਨ㓿营性净⧠金流࠶别Ѫ 0.35 亿ݳǃ-1.34 亿

和ݳ 1.26 亿ݳˈᴹᡰ波ࣘ˗ަ中ˈ2014 ᒤ㓿营性净⧠金流਼∄߿少

1.69 亿ݳˈѫ要是广电系统作Ѫл游ᇒ户的ᓄ收䍖款增࣐ᡰ㠤˗2015

ᒤ㓿营性净⧠金流਼∄增࣐ 2.60 亿ݳ ѫ̍要是预收䍗款和预收制⡷款

增࣐ᡰ㠤Ǆ਼期ˈޜਨ⧠金回笼率࠶别Ѫ 81.06%ǃ91.68%和 95.77%ˈ

⧠金回笼率ᴹᡰ提升ˈ但ӽ处于相对较վ水ᒣˈѫ要是л游ᇒ户回款

䙏度较慢ᡰ㠤Ǆ 

2013～2015 ᒤˈޜਨ投资性净⧠金流࠶别Ѫ-0.67 亿ݳǃ-2.29

亿ݳ和-6.08 亿ݳ 投̍资活ࣘ⧠金流䟿金额持续Ѫ负 ѫ̍要因Ѫ䘁ᒤޜ

ਨ业࣑扩ᕐˈ对外投资规模н断࣐大ˈѫ要表⧠Ѫ收购子ޜਨ以৺参

股联营企业支付大䟿的⧠金ˈ因↔投资活ࣘ⧠金䟿金额持续Ѫ负Ǆ预

䇑ᵚ来 1～2 ᒤˈޜਨӽ将保持较大的投资性⧠金流流ࠪ规模Ǆ 
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2013～2015 ᒤˈޜਨ筹资性净⧠金流࠶别Ѫ 2.12 亿ݳǃ1.19 亿

和ݳ 8.66 亿ޜˈݳਨѫ要通䗷银行借款ǃ非ޜ开发行股票等方式筹集

资金ˈ并ф逐ᒤ增࣐Ǆ 

0.35 

-1.34 

1.26 

-0.67 
-2.29 

-6.08 

2.12 
1.19 

8.66 

-10 

-5 

0 

5 

10 

2013ᒤ 2014ᒤ 2015ᒤ

亿ݳ

㓿营性净⧠金流 投资性净⧠金流 筹资性净⧠金流
 

ഴ 12  2013～2015ᒪޢਮ⧦金流情况 

2016 ᒤ 1～6 ᴸˈޜਨ㓿营性净⧠金流Ѫ-3.37 亿ݳˈ净流਼ࠪ∄

增࣐较多ˈѫ要是由于影视剧制作业࣑支付拍摄制作䍩用ˈ而影视剧

制作业࣑周期相对较长ˈ因↔䙐ᡀ㓿营活ࣘ⧠金流ࠪ较大˗投资性净

⧠金流-23.52 亿ݳ ѫ̍要是完ᡀ对ॾ视网聚剩余 80%股权的收购ᡰ㠤˗

筹资性净⧠金流 25.37 亿ݳˈ਼∄增࣐较多ˈѫ要是筹资活ࣘᴹᡰ增

࣐ᡰ㠤Ǆ 

2013～2015ᒤ৺ 2016ᒤ 1～6 ᴸ ˈਨ㓿营性净⧠金流ᴹᡰ波ࣘޜ̍

对债࣑和利息的保障程度н稳定 E̠BIT 和 EBITDA 对利息的保障倍数ᴹ

ᡰ波ࣘˈ但保障程度ӽ处于较好水ᒣǄ 

表 23  2013～2015ᒪ及 2016ᒪ 1～6ᴾޢਮ部分䍘ࣗ指标 

䍒࣑指标 2016 ᒤ 1～6 ᴸ 2015 ᒤ 2014 ᒤ 2013 ᒤ 

㓿营性净⧠金流/流ࣘ负债˄%˅ -18.97 11.59 -24.52 14.70 

㓿营性净⧠金流/总负债˄%˅ -17.35 10.99 -24.44 14.60 

㓿营性净⧠金流利息保障倍数˄倍  ˅ -10.29 3.95 -5.91 14.39 

EBIT 利息保障倍数˄倍˅ 16.24 19.45 13.39 93.14 

EBITDA 利息保障倍数˄倍˅ 21.77 20.30 15.03 110.54 

综ਸ来看ˈ2013～2015 ᒤ৺ 2016 ᒤ 1～6 ᴸˈޜਨ㓿营性净⧠金

流ᴹᡰ波ࣘˈ对债࣑和利息的保障程度н稳定˗预䇑ᵚ来 1～2 ᒤˈޜ

ਨ将继续开展对外投资ˈ投资性⧠金流流ࠪ৺筹资性⧠金流流入将保

持较大规模ˈᆈ在一定的筹资压力Ǆ 

偿债能力 

Ӿ短期偿债能力指标来看 2̍013～2015 ᒤᵛ৺ 2016 ᒤ 6 ᴸᵛ ޜ̍

ਨ流ࣘ∄率࠶别Ѫ 3.28倍ǃ2.88 倍ǃ2.03 倍和 2.09 倍˗䙏ࣘ∄率࠶
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别Ѫ 3.02 倍ǃ2.55 倍ǃ1.71 倍和 1.81 倍˗流ࣘ∄率总体略ᴹл降ˈ

ѫ要是由于收购行Ѫ䙐ᡀ商誉等非流ࣘ资产增大ǄӾ长期偿债能力指

标来看ˈ2013～2015 ᒤᵛ৺ 2016 ᒤ 6 ᴸᵛˈޜਨ资产负债率࠶别Ѫ

25.07%ǃ26.18%ǃ28.02%和 18.89%ˈสᵜ维持稳定ˈ处于行业较վ水

ᒣǄ2013～2015 ᒤ E̍BITDA 䲿利润规模逐ᒤ增长ˈ࠶别Ѫ 2.70 亿ݳǃ

3.40 亿ݳ和 6.50 亿ݳˈ利息偿付的保障能力ᴹᡰ提高˗EBITDA 利息

保障倍数࠶别Ѫ 110.54 倍ǃ15.03 倍和 20.30 倍ˈ维持在较高水ᒣǄ

综ਸ来看ˈޜਨ偿䘈债࣑的能力很强Ǆ 

债ࣗ履㓜情况 

ṩ据ޜਨ提供的由中ഭ人民银行ᖱ信中心ࠪާ的ޜਨᵜ部的ǉ企

业信用ᣕ告Ǌ̍ 截㠣 2016ᒤ 8 ᴸ 2 日ˈޜਨᵜ部ᵚ发生信䍧䘍㓖䇠录Ǆ

截㠣ᵜᣕ告ࠪާ日ˈޜਨᵚ在债券ᐲ场ޜ开发行䗷债࣑融资ᐕާǄ 

结论 

ਨ是音视频制作的龙头企业ˈу注于音视频系统的䇮䇑ǃ开发ޜ

和实施ˈѪᇒ户提供软硬Ԧ一体ॆ服࣑ˈ并拥ᴹ较强ᢰ术研发实力和

创ᯠ能力Ǆ在音视频ᢰ术方面ˈޜਨ的媒体资产管⨶系统能Ѫ电视ਠ

建立ާᴹ扩展性的全业࣑ᒣਠˈ对多种广播电视相ޣ业࣑提供强ᴹ力

的支持˗自ѫ研发的高标清非编制作网系统和全ਠ一体ॆ网㔌解ߣ方

案提高了电视ਠ节目制作的效率和䍘䟿˗2016 ᒤˈޜਨ通䗷收购股权

的方式拓展业࣑板块㠣媒体Ӂᒣਠ৺服࣑和虚拟ᐕ厂৺ Auro-3D ᢰ术

领域ˈ形ᡀ对收入的ᴹ益补ݵǄ在影视内容о⡸权䘀营方面ˈ2015 ᒤ

以来ˈޜਨ通䗷收购方式开展影视内容о⡸权䘀营业࣑ˈ䈕业࣑毛利

率水ᒣ较高˗通䗷收购䈕方面的企业ˈᴹ效获得к游ᡀ熟稳定的采购

渠道ˈᴹ利于资源整ਸ˗⡸权䘀营业࣑ѫ体ॾ视网聚拥ᴹ完备的䬰୞

模式ˈ维ᣔᐲ场份额的਼时也ᴹࣙ于ަ整ਸ⡸权内容Ǆޜਨ资产规模

逐ᒤ增长ˈ非流ࣘ资产∄䟽逐ᒤ增࣐˗2015 ᒤ收购є家子ޜਨ瑞ਹ祥

和中视精彩 100%股权ˈ2016 ᒤ以来收购子ޜਨॾ视网聚剩余 80%股权

以৺ᱏ纪ݳ额外 25%股权 导̍㠤商誉大幅增࣐ 但̍子ޜਨ㓿营情况若达

н到预期ˈ则ᆈ在商誉߿值风险Ǆ਼时ˈᆈ在ᡁഭ电视剧制作行业整

体面临ᐲ场竞争࣐剧风险˗ޜਨ传统的音视频ᢰ术业࣑毛利率逐ᒤл

降ˈ收购影视剧制作以৺影视⡸权䘀营方面的企业ਾ的整ਸ效果能੖

达到收购预期ᆈ在一定的н确定性 ˈਨᵚ来将䘋行持续的对外投资ޜ̠

ᆈ在一定的筹资压力等风险Ǆ 

综ਸ࠶析ˈޜਨ偿䘈债࣑的能力很强ˈᵜ⅑债券到期н能偿付的

风险很小Ǆ预䇑ᵚ来 1～2 ᒤˈ䲿着ޜਨ࣐大在影视内容和⡸权䘀营领

域的投入ˈ收入规模ᴹ望继续扩大Ǆ因↔ˈ大ޜ对捷ᡀ股份的评㓗展

望Ѫ稳定Ǆ
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          跟踪评㓝安排 

 

自评㓗ᣕ告ࠪާ之日起ˈ大ޜഭ䱵资信评估ᴹ限ޜਨ˄以л简〠Ā大ޜā˅ 将对ेӜ捷

ᡀ世纪科ᢰ股份ᴹ限ޜਨ˄以л简〠Ā发债ѫ体ā˅ 䘋行持续跟踪评㓗Ǆ持续跟踪评㓗包括

定期跟踪评㓗和н定期跟踪评㓗Ǆ 

跟踪评㓗期间ˈ大ޜ将持续ޣ注发债ѫ体外部㓿营⧟境的ਈॆǃ影响ަ㓿营或䍒࣑状况

的䟽大һ亩以৺发债ѫ体履行债࣑的情况等因素ˈ并ࠪާ跟踪评㓗ᣕ告ˈࣘᘱ地৽᱐发债ѫ

体的信用状况Ǆ 

跟踪评㓗ᆹ排包括以л内容˖ 

1) 跟踪评㓗时间ᆹ排 

定期跟踪评㓗˖大ޜ将在ᵜ⅑债券ᆈ续期内ˈ在⇿ᒤ发债ѫ体发ᐳᒤ度ᣕ告ਾє个ᴸ内

ࠪާ一⅑定期跟踪评㓗ᣕ告Ǆ 

н定期跟踪评㓗˖大ޜ将在发生影响评㓗ᣕ告结论的䟽大һ亩ਾ৺时䘋行跟踪评㓗ˈ在

跟踪评㓗࠶析结ᶏਾл 1 个ᐕ作日向ⴁ管部门ᣕ告ˈ并发ᐳ评㓗结果Ǆ 

2) 跟踪评㓗程序ᆹ排 

跟踪评㓗将按照收集评㓗ᡰ需资料ǃ⧠场䇯谈ǃ评㓗࠶析ǃ评ᇑ委员ՊᇑṨǃࠪާ评㓗

ᣕ告ǃޜ告等程序䘋行Ǆ 

大ޜ的跟踪评㓗ᣕ告和评㓗结果将对发债ѫ体ǃⴁ管部门৺ⴁ管部门要求的披露对象䘋

行披露Ǆ 

3) 如发债ѫ体н能৺时提供跟踪评㓗ᡰ需资料ˈ大ޜ将ṩ据ᴹޣ的ޜ开信息资料䘋行

ᐳ的信用等㓗失效直㠣发债ѫ体提供ᡰ需评ޜ析并调整信用等㓗ˈ或ᇓᐳ前⅑评㓗ᣕ告ᡰ࠶

㓗资料Ǆ 
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䱺Ԭ 1  截㠩2016ᒪ6ᴾᵡ्京捷ᡆ世纪科技股份ᴿ限ޢਮ股权结构ഴ 

 

徐子泉 

 

ेӜ捷ᡀ世纪科ᢰ股份ᴹ限ޜਨ 

˄300182.SZ˅ 

37.14% 

ަ他社ՊޜՇ 

 

62.86% 

41 
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䱺Ԭ 2   截㠩2016ᒪ6ᴾᵡ्京捷ᡆ世纪科技股份ᴿ限ޢਮ组织结构ഴ 
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䱺Ԭ 3    ्京捷ᡆ世纪科技股份ᴿ限ޢਮѱ要䍘ࣗ指标 

অս˖万ݳ 

ᒤ  份 
2016 ᒤ 6 ᴸ 
˄ᵚ㓿ᇑ䇑˅ 

2015 ᒤ 2014 ᒤ 2013 ᒤ 

资产类     

䍗ᐱ资金 83,756 98,891 60,798 84,810 

ᓄ收䍖款 184,407 117,987 76,383 43,274 

ᆈ䍗 54,588 49,461 20,224 12,263 

预付款亩 60,980 33,108 10,510 8,607 

ަ他ᓄ收款 28,052  15,066  6,954  7,613  

流ࣘ资产ਸ䇑 413,205 317,803 176,624 156,583 

商誉 555,387 186,765 10,146 10,146 

长期股权投资 103,413 66,894 23,396 147 

固定资产 17,177 16,916 14,093 15,657 

无形资产 54,800 4,676 4,499 3,637 

非流ࣘ资产ਸ䇑 746,152 284,295 57,408 35,250 

总资产 1,159,357 602,099 234,031 191,834 

ঐ资产总额∄˄%˅     

䍗ᐱ资金 7.22 16.42 25.98 44.21 

ᓄ收䍖款 15.91 19.60 32.64 22.56 

ᆈ䍗 4.71 8.21 8.64 6.39 

预付款亩 5.26 5.50 4.49 4.49 

ަ他ᓄ收款 2.42  2.50  2.97  3.97  

流ࣘ资产ਸ䇑 35.64 52.78 75.47 81.62 

商誉 47.90 31.02 4.34 5.29 

长期股权投资 8.92 11.11 10.00 0.08 

固定资产 1.48 2.81 6.02 8.16 

无形资产 4.73 0.78 1.92 1.90 

非流ࣘ资产ਸ䇑 64.36 47.22 24.53 18.38 

负债类     

短期借款 88,446 100,500 34,100 20,794 

ᓄ交税䍩 15,280 21,175 10,143 8,232 

预收款亩 8,562 18,251 2,640 559 

ᓄ付䍖款 41,079 9,026 13,110 17,155 

ަ他ᓄ付款 44,222 7,548 941 794 

流ࣘ负债ਸ䇑 197,837 156,850 61,267 47,760 

长期ᓄ付款 10,200 8,040 - - 

长期借款 11,000 3,800 - - 

非流ࣘ负债ਸ䇑 21,200 11,840 8 326 
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䱺Ԭ 3    ्京捷ᡆ世纪科技股份ᴿ限ޢਮѱ要䍘ࣗ指标δ续表 1ε 

অս˖万ݳ 

ᒤ  份 
2016 ᒤ 6 ᴸ 
˄ᵚ㓿ᇑ䇑˅ 

2015 ᒤ 2014 ᒤ 2013 ᒤ 

负债ਸ䇑 219,037 168,690 61,275 48,086 

ঐ负债总额∄˄%˅     

短期借款 40.38 59.58 55.65 43.24 

ᓄ交税䍩 6.98 12.55 16.55 17.12 

预收款亩 3.91 10.82 4.31 1.16 

ᓄ付䍖款 18.75 5.35 21.39 35.68 

ަ他ᓄ付款 20.19 4.47 1.54 1.65 

流ࣘ负债ਸ䇑 90.32 92.98 99.99 99.32 

长期ᓄ付款 4.66 4.77 - - 

长期借款 5.02 2.25 - - 

非流ࣘ负债ਸ䇑 9.68 7.02 0.01 0.68 

权益类     

实收资ᵜ˄股ᵜ˅ 170,858 141,694 47,096 23,232 

资ᵜ77,357 60,947 180,694 607,599 〟ޜ 

盈余9,620 11,247 13,821 13,821 〟ޜ 

ᵚ࠶配利润 133,889 93,574 50,395 30,965 

ᖂ属母ޜਨ的ᡰᴹ者权益 926,167 429,783 169,672 141,174 

少数股东权益 14,152 3,626 3,084 2,574 

ᡰᴹ者权益 940,320 433,409 172,756 143,748 

损益类     

营业收入 136,924 221,061 123,384 93,447 

营业ᡀᵜ 75,150 139,935 71,361 50,367 

䬰୞䍩用 864 7,521 7,992 5,322 

管⨶䍩用 4,290 18,806 17,194 18,266 

䍒࣑䍩用 9,730 2,653 1,685 -1,051 

投资收益 2,731 8,305 1,895 1,378 

营业利润 44,033 54,994 25,193 20,285 

利润总额 49,806 59,059 28,015 22,482 

净利润 42,018 53,614 26,448 20,780 

ঐ营业收入∄˄%˅     

营业ᡀᵜ 54.88 63.30 57.84 53.90 

䬰୞䍩用 3.13 3.40 6.48 5.70 

管⨶䍩用 7.11 8.51 13.94 19.55 

䍒࣑䍩用 2.09 1.20 1.37 -1.13 

投资收益 1.99 3.76 1.54 1.47 
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䱺Ԭ 3    ्京捷ᡆ世纪科技股份ᴿ限ޢਮѱ要䍘ࣗ指标δ续表 2ε 

অս˖万ݳ 

ᒤ  份 
2016 ᒤ 6 ᴸ 
˄ᵚ㓿ᇑ䇑˅ 

2015 ᒤ 2014 ᒤ 2013 ᒤ 

营业利润 32.16 24.88 20.42 21.71 

利润总额 36.37 26.72 22.71 24.06 

净利润 30.69 24.25 21.44 22.24 

⧠金流类     

㓿营活ࣘ产生的⧠金流䟿净额 -33,639 12,642 -13,366 3,511 

投资活ࣘ产生的⧠金流䟿净额 -235,166 -60,842 -22,867 -6,692 

筹资活ࣘ产生的⧠金流䟿净额 253,667 86,584 11,906 21,156 

䍒࣑指标     

EBIT 53,073 62,259 30,276 22,726 

EBITDA 71,149 64,967 33,973 26,973 

总ᴹ息负债 116,646 114,340 34,260 20,794 

毛利率˄%˅ 45.12 36.70 42.16 46.10 

营业利润率˄%˅ 32.16 24.88 20.42 21.71 

总资产ᣕ酬率˄%˅ 4.58 10.34 12.94 11.85 

净资产收益率˄%˅ 4.47 12.37 15.31 14.46 

资产负债率˄%˅ 18.89 28.02 26.18 25.07 

债࣑资ᵜ∄率˄%˅ 11.04 20.87 16.55 12.64 

长期资产䘲ਸ率˄%˅ 128.86 156.61 300.94 408.72 

流ࣘ∄率˄倍˅ 2.09 2.03 2.88 3.28 

䙏ࣘ∄率˄倍˅ 1.81 1.71 2.55 3.02 

保ᆸ䙏ࣘ∄率˄倍˅ 0.43 0.65 1.00 1.78 

ᆈ䍗周转ཙ数˄ཙ˅ 124.61 89.64 81.94 87.65 

ᓄ收䍖款周转ཙ数˄ཙ˅ 198.76 158.27 174.56 166.71 

㓿营性净⧠金流/流ࣘ负债˄%˅ -18.97 11.59 -24.52 14.70 

㓿营性净⧠金流/总负债˄%˅ -17.35 10.99 -24.44 14.60 

㓿营性净⧠金流利息保障倍数˄倍  ˅ -10.29 3.95 -5.91 14.39 

EBIT 利息保障倍数˄倍˅ 16.24 19.45 13.39 93.14 

EBITDA 利息保障倍数˄倍˅ 21.77 20.30 15.03 110.54 

⧠金∄率˄%˅ 42.34 63.05 99.27 177.61 

⧠金回笼率˄%˅ 65.35 95.77 91.68 81.06 

担保∄率˄%˅ 0.00 0.00 0.00 0.00 
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䱺Ԭ 4  ्京捷ᡆ世纪科技股份ᴿ限ޢਮδᵢ部εѱ要䍘ࣗ指标 

অս˖万ݳ 

ᒤ  份 
2016 ᒤ 6 ᴸ 
˄ᵚ㓿ᇑ䇑˅ 

2015 ᒤ 2014 ᒤ 2013 ᒤ 

资产类     

䍗ᐱ资金 39,050 40,185 30,999 61,421 

ᓄ收䍖款 48,044 41,737 38,681 19,021 

ަ他ᓄ收款 53,663 31,143 20,678 16,395 

预付款亩 10,826 6,474 5,882 5,543 

ᆈ䍗 5,958 6,033 10,923 6,307 

流ࣘ资产ਸ䇑 157,832 128,946 107,870 108,687 

长期股权投资 775,642 325,327 76,806 52,067 

固定资产 4,770 3,814 2,814 5,233 

无形资产 1,844 883 1,088 240 

非流ࣘ资产ਸ䇑 787,144 335,020 83,966 62,105 

总资产 944,975 463,966 191,836 170,793 

ঐ资产总额∄˄%˅     

䍗ᐱ资金 4.13 8.66 16.16 35.96 

ᓄ收䍖款 5.08 9.00 20.16 11.14 

ަ他ᓄ收款 5.68 6.71 10.78 9.60 

预付款亩 1.15 1.40 3.07 3.25 

ᆈ䍗 0.63 1.30 5.69 3.69 

流ࣘ资产ਸ䇑 16.70 27.79 56.23 63.64 

长期股权投资 82.08 70.12 40.04 30.49 

固定资产 0.50 0.82 1.47 3.06 

无形资产 0.20 0.19 0.57 0.14 

非流ࣘ资产ਸ䇑 83.30 72.21 43.77 36.36 

负债类     

短期借款 50,956 51,000 20,000 10,000 

ᓄ付䍖款 4,731 3,814 8,732 8,630 

ަ他ᓄ付款 45,288 23,613 1,522 351 

ᓄ交税䍩 4,812 8,659 3,956 5,089 

流ࣘ负债ਸ䇑 106,154 87,977 35,184 24,245 

负债ਸ䇑 106,154 87,977 35,184 24,485 

ঐ负债总额∄˄%˅     

短期借款 48.00 57.97 56.84 40.84 

ᓄ付䍖款 4.46 4.33 24.82 35.25 

ަ他ᓄ付款 42.66 26.84 4.32 1.43 
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䱺Ԭ 4  ्京捷ᡆ世纪科技股份ᴿ限ޢਮδᵢ部εѱ要䍘ࣗ指标δ续表1ε 

অս˖万ݳ 

ᒤ  份 
2016 ᒤ 6 ᴸ 
˄ᵚ㓿ᇑ䇑˅ 

2015 ᒤ 2014 ᒤ 2013 ᒤ 

ᓄ交税䍩 4.53 9.84 11.24 20.78 

流ࣘ负债ਸ䇑 100.00 100.00 100.00 99.02 

权益类     

实收资ᵜ˄股ᵜ˅ 170,858 141,694 47,096 23,232 

资ᵜ88,242 71,820 191,234 613,528 〟ޜ 

盈余9,620 11,247 13,821 13,821 〟ޜ 

ᵚ࠶配利润 40,615 29,240 26,490 25,214 

ᖂ属母ޜਨ的ᡰᴹ者权益 838,822 375,989 156,652 146,308 

ᡰᴹ者权益 838,822 375,989 156,652 146,308 

损益类     

营业收入 20,279 49,701 59,881 69,583 

营业ᡀᵜ 10,923 32,510 39,582 37,476 

䬰୞䍩用 1,369 3,258 3,825 3,874 

管⨶䍩用 3,797 8,469 10,266 15,011 

䍒࣑䍩用 972 819 1,230 -1,181 

投资收益 5,728 7,929 1,895 201 

营业利润 8,314 11,220 6,244 13,339 

利润总额 9,741 13,323 8,365 15,267 

净利润 8,871 12,871 8,134 14,813 

ঐ营业收入∄˄%˅     

营业ᡀᵜ 53.86 65.41 66.10 53.86 

䬰୞䍩用 6.75 6.55 6.39 5.57 

管⨶䍩用 18.73 17.04 17.14 21.57 

䍒࣑䍩用 4.79 1.65 2.05 -1.70 

投资收益 28.25 15.95 3.17 0.29 

营业利润 41.00 22.57 10.43 19.17 

利润总额 48.04 26.81 13.97 21.94 

净利润 43.75 25.90 13.58 21.29 

⧠金流类     

㓿营活ࣘ产生的⧠金流䟿净额 -29,283 22,993 -16,190 -8,200 

投资活ࣘ产生的⧠金流䟿净额 -238,666 -67,999 -23,399 -9,733 

筹资活ࣘ产生的⧠金流䟿净额 266,731 54,484 8,914 26,862 
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䱺Ԭ 5               各项指标的䇗算ޢ式 

 

1. 毛利率˄%˅＝˄1ˉ营业ᡀᵜ/营业收入˅贸100% 

2. 营业利润率˄%˅＝ 营业利润/营业收入贸100% 

3. 总资产ᣕ酬率˄%˅＝ EBIT/ᒤᵛ资产总额贸100% 

4. 净资产收益率˄%˅＝ 净利润/ᒤᵛ净资产贸100% 

5. EBIT ＝ 利润总额ˇ䇑入䍒࣑䍩用的利息支ࠪ 

6. EBITDA ＝ EBITˇᣈ旧ˇ摊䬰˄无形资产摊䬰ˇ长期待摊䍩用摊䬰˅ 

7. 资产负债率˄%˅＝ 负债总额/资产总额贸100% 

8. 长期资产䘲ਸ率˄%˅＝˄ᡰᴹ者权益ˇ非流ࣘ负债˅/ 非流ࣘ资产贸100% 

9. 债࣑资ᵜ∄率˄%˅＝ 总ᴹ息债࣑/资ᵜॆ总额贸100% 

10. 总ᴹ息债࣑ ＝ 短期ᴹ息债࣑ˇ长期ᴹ息债࣑ 

11. 短期ᴹ息债࣑ ＝ 短期借款ˇᓄ付票据ˇަ他流ࣘ负债˄ ᓄ付短期债券˅̌  一ᒤ内到期

的非流ࣘ负债ˇަ他ᓄ付款˄付息亩˅ 

12. 长期ᴹ息债࣑＝ 长期借款ˇᓄ付债券ˇ长期ᓄ付款˄付息亩˅ 

13. 资ᵜॆ总额 ＝ 总ᴹ息债࣑ˇᡰᴹ者权益 

14. 流ࣘ∄率 ＝ 流ࣘ资产/流ࣘ负债 

15. 䙏ࣘ∄率 ＝˄流ࣘ资产-ᆈ䍗˅/ 流ࣘ负债 

16. 保ᆸ䙏ࣘ∄率 ＝˄䍗ᐱ资金ˇᓄ收票据ˇ交易性金融资产˅/ 流ࣘ负债 

17. ⧠金∄率˄%˅＝˄䍗ᐱ资金ˇ交易性金融资产˅/ 流ࣘ负债贸100% 

18. ᆈ䍗周转ཙ数
25
 ＝ 360 /˄营业ᡀᵜ/ᒤ初ᵛᒣ均ᆈ䍗˅ 

19. ᓄ收䍖款周转ཙ数
26
 ＝ 360 /(营业收入/ᒤ初ᵛᒣ均ᓄ收䍖款˅ 

20. ⧠金回笼率˄%˅＝ 䬰୞商品৺提供劳࣑收到的⧠金/营业收入贸100% 

21. EBIT 利息保障倍数˄倍˅＝ EBIT/利息支ࠪ ＝ EBIT /˄䇑入䍒࣑䍩用的利息支ࠪˇ资

ᵜॆ利息˅ 

                                                        
25
 半ᒤ度ਆ 180 ཙǄ 

26
 半ᒤ度ਆ 180 ཙǄ 
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22. EBITDA 利息保障倍数˄倍˅＝ EBITDA/利息支ࠪ ＝ EBITDA /˄䇑入䍒࣑䍩用的利息支

ࠪˇ资ᵜॆ利息˅ 

23. 㓿营性净⧠金流利息保障倍数˄倍˅＝ 㓿营性⧠金流䟿净额/利息支ࠪ ＝ 㓿营性⧠金

流䟿净额 /˄䇑入䍒࣑䍩用的利息支ࠪˇ资ᵜॆ利息˅ 

24. 担保∄率˄%˅＝ 担保余额/ᡰᴹ者权益贸100% 

25. 㓿营性净⧠金流/流ࣘ负债˄ % ＝˅ 㓿营性⧠金流䟿净额/[˄ 期初流ࣘ负债ˇ期ᵛ流ࣘ负

债˅/2]贸100% 

26. 㓿营性净⧠金流/总负债˄ % ＝˅ 㓿营性⧠金流䟿净额/[˄ 期初负债总额ˇ期ᵛ负债总额˅

/2]贸100% 
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䱺Ԭ  ਮ债券及ѱ体信用等㓝符ਭ和定义ޢ           6

 

大ޜޜਨ债券৺ѫ体信用等㓗符ਧ和定义相਼Ǆ 

AAA 㓗˖偿䘈债࣑的能力极强ˈสᵜнਇн利㓿济⧟境的影响ˈ䘍㓖风险极վǄ  

  AA 㓗 ˖偿䘈债࣑的能力很强ˈਇн利㓿济⧟境的影响н大ˈ䘍㓖风险很վǄ  

  A 㓗  ˖偿䘈债࣑能力较强ˈ较易ਇн利㓿济⧟境的影响ˈ䘍㓖风险较վǄ  

  BBB 㓗˖偿䘈债࣑能力一般ˈਇн利㓿济⧟境影响较大ˈ䘍㓖风险一般Ǆ  

  BB 㓗 ˖偿䘈债࣑能力较弱ˈਇн利㓿济⧟境影响很大ˈᴹ较高䘍㓖风险Ǆ  

  B 㓗  ˖偿䘈债࣑的能力较大地依赖于良好的㓿济⧟境ˈ䘍㓖风险很高Ǆ  

  CCC 㓗˖偿䘈债࣑的能力极度依赖于良好的㓿济⧟境ˈ䘍㓖风险极高Ǆ  

  CC 㓗 ˖在破产或䟽组时ਟ获得保ᣔ较小ˈสᵜн能保证偿䘈债࣑Ǆ  

  C 㓗  ˖н能偿䘈债࣑Ǆ 

 

注˖除 AAA 㓗ˈCCC 㓗˄含˅以л等㓗外ˈ⇿一个信用等㓗ਟ用Ā连āǃĀ-ā符ਧ䘋行

微调ˈ表示略高或略վ于ᵜ等㓗Ǆ 

 

大ޜ评㓗展望定义˖ 

↓面  ˖ᆈ在ᴹ利因素ˈ一般情况лˈᵚ来信用等㓗к调的ਟ能性较大Ǆ 

稳定  ˖信用状况稳定ˈ一般情况лˈᵚ来信用等㓗调整的ਟ能性н大Ǆ 

负面  ˖ᆈ在н利因素ˈ一般情况лˈᵚ来信用等㓗л调的ਟ能性较大Ǆ 

 




