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[table_main] 公司点评报告模板 
流媒体战略快速推进，受益 5G 业绩将迎来催

化——东方明珠(600637.SH)2020Q3 报告点评 

 东方明珠(600637.SH) 

推荐  维持评级 

核心观点：   

一、事件 

东方明珠发布 2020 年三季度报告。 

二、我们的分析与判断 

Q3 营收小幅下滑，现金流充裕财务状况健康。2020 年三季度

公司实现营业收入 76.28 亿元，同比下降 10.85%；归属于上市公

司股东的净利润 13.07 亿元，同比上升 1.01%。此外，公司现金流

充裕，2020 年 Q3 经营活动现金净流量 24.08 亿元，同比+125.08%，

财务状况健康，抗结构性风险能力强。 

5G 将推动“BesTV+”流媒体战略快速推进。中国广电股份有限

公司于 10 月正式成立，东方明珠作为广电系公司中持有国网公司

股份最多的一家，5G 时代的开启为其在流媒体平台的发展提供优

势。9 月 3 日发布的“BesTV+” 流媒体战略将打通渠道和内容、打

通大屏和小屏、打通专网和移动互联网、打通线上和线下，并打

造用户服务体系，实现内容与服务双轮驱动。公司中报数据显示

BesTV 移动端月活数约为 8100 万，公司原有的庞大用户基础或将

直接转化为“BestTV+”用户流量，平台打造的全渠道文娱生活服务

模式有望激发更多消费潜力，未来“BestTV+”有望为公司提供明显

业绩增量。 

拥有大量精品游戏版权，联手移动进军云游戏领域。随着 5G

的商业落地加速，云游戏将依托 5G 得到快速发展，今年 8 月 1

日，公司正式成为中国移动咪咕快游云游戏战略合作伙伴，此次

和中国移动联手进军云游戏领域，具备技术+内容优势，在未来云

游戏市场有望较早受益。公司引入众多海外 3A 游戏，拥有《索尼

克力量》《最终幻想 15》《怀疑》等游戏版权。公司于今年再次

引进《幻兽契约》、《密特拉之星》两款在日本表现较好的游戏

并获得版号。 

三、投资建议 

公司一直在不断尝试多元化布局，持续看好公司的中长期表

现。预计公司 20、21 年归母净利润分别为 21.27 亿元/26.53 亿元，

同比增长 4.11%/24.72%，对应 EPS 分别为 0.62/0.78，对应 PE 分

别为 14x/11x，给予推荐评级。 

四、风险提示 

市场竞争加剧的风险，监管政策变动的风险，知识产权侵权

的风险，疫情状况影响的风险，公共卫生风险等。 
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市场数据 2020-10-29 

A 股收盘价(元) 9.50 

A 股一年内最高价(元) 12.49 

A 股一年内最低价(元) 8.54 

上证综指 3269.238 

市盈率 15.877 

总股本（百万股） 3414.50 

实际流通 A 股(百万股) 3414.50 

限售的流通 A 股(百万股) 0.00 

流通 A 股市值(亿元) 324.38 

   

相对上证综指表现图   2020-10-29 

 
资料来源：中国银河证券研究院 
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附录 

公司整体经营运行状况跟踪 

图 1：2014-2020 Q3 东方明珠营业收入变化情况 图 2：2014-2020 Q3 东方明珠归母净利润变化情况 

 

 

 

资料来源：Wind，银河证券研究院整理 资料来源：Wind，银河证券研究院整理 

图 3：2015-2020 Q3 东方明珠毛利率变化情况 图 4：2015-2020 Q3 东方明珠净利率变化情况 

 

 

 

资料来源：Wind，银河证券研究院整理 资料来源：Wind，银河证券研究院整理 

图 6：2015-2020 Q3 东方明珠资产负债率变化情况 图 7：2015-2020 Q3 东方明珠各期间费用率变化情况 

 

 

 

资料来源：Wind，银河证券研究院整理 资料来源：Wind，银河证券研究院整理 
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图 7：2015-2020H1 东方明珠主要业务用户数量变化情况  

 

 

资料来源：Wind，银河证券研究院整理  
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分析师承诺及简介 

本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去

不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

分析师：杨晓彤，传媒互联网团队负责人。哈尔滨工业大学管理学硕士，具有 7 年证券从业经历，2017 年加入银河证券研究

院投资研究部。 

 

 

 

 

 

 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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