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华谊兄弟
商业策划暨财务分析报告
[image: 微信图片_20170707223912]


团队名称：美少女战队
队长姓名：冯依樊
          13159133571
          affan68@163.com
[bookmark: _Toc437499460][bookmark: _Toc437355875]团队成员：冯依樊、臧丽、刘钻、倪淑玲、夏妮卡、吴宇彤、姚莉娟、邵文俐、刘雨薇、史婉儿、秦晓凡、汪潇怡






[bookmark: _Toc25581]引  言
华谊兄弟传媒股份有限公司是中国大陆一家知名综合性民营娱乐集团，由王中军、王中磊兄弟在1994年创立，1998年投资著名导演冯小刚的影片《没完没了》、姜文导演的影片《鬼子来了》正式进入电影行业。
因每年投资冯小刚的贺岁片而声名鹊起，随后全面进入传媒产业，投资及运营电影、电视剧、艺人经纪、唱片、娱乐营销等领域，在这些领域都取得了不错的成绩，并且在2005年成立华谊兄弟传媒集团。
2009年9月27日，证监会创业板发行审核委员会公告，华谊兄弟传媒股份有限公司（首发）获得通过，这意味着华谊兄弟成为了首家获准公开发行股票的娱乐公司; 也迈出了其境内上市至关重要的一步。
然而，随着传媒行业的快速发展，当前传媒行业竞争愈演愈烈，同类竞争对手的日益壮大。华谊兄弟能否除坚持电影行业以外发展其他业务显得十分重要。
本计划书将有针对性的从行业及战略分析、财务分析、策略分析入手，结合现有问题对华谊兄弟进行全面剖析，分析华谊兄弟当下经营状况，提出完善意见和公司转型策略。
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[bookmark: _Toc24515][bookmark: _GoBack]第二篇 公司简介

[bookmark: _Toc3809]一、发展历程
首家获准公开发行股票的娱乐影视公司



2017年
1994年
王中军、王中磊兄弟创立
成立华谊兄弟传媒集团
2005年
第九届全国“文化企业30强”
投资冯小刚导演电影，正式进入电影圈
1996年
创业版上市
2009年



[bookmark: _Toc5962]二、经营范围
[image: IMG_256]
[bookmark: _Toc26995]第三篇 行业分析及战略分析
[bookmark: _Toc27320]一、行业概要
传媒行业是指传播各类信息、知识的传媒实体部分所构成的行业，它是生产、传播各种以文字、艺术、语言、影像等形式存在的信息产品以及提供各种增值服务的特殊行业。

     传媒行业
注意力行业
资源配置主要手段是市场

生产方式具有工业化的典型特征

行业经营主体是传媒企业或企业型组织

以信息服务为主体


[bookmark: _Toc4571]二、行业市场分析
[bookmark: _Toc9480][bookmark: _Toc3077][bookmark: _Toc17846][bookmark: _Toc18555][bookmark: _Toc23081][bookmark: _Toc12125]2005-2014年中国传媒产业总值与增长率及GDP增长[image: http://www.chyxx.com/2016/10/20161011154652_m.png]
资料来源：清华大学传媒经济与管理研究中心
分析：2014年全国国民生产总值（GDP）达63.64万亿，同比增长7.4%。根据清华大学传媒经济与管理研究中心的统计测算，2014年全年传媒产业总值达11361.8亿元人民币，首次超过万亿大关，较上年同比增长15.8%。
随着互联网等新兴媒体的快速崛起，传媒产业呈现整体繁荣，局部下滑的局面。相较我国其他国民经济支柱产业，传媒产业规模还比较小，对GDP的贡献率仅为1.5%，但近年来一直保持两位数以上的增长。2014年在GDP增长放缓的情况下，中国传媒产业年增长率仍小幅上扬，从15.5%上升至15.8%，超过GDP增长率两倍多。然而，传媒产业整体发展的良好态势主要依赖于基于互联网的新兴媒体。
2014年中国传媒产业细分行业市场规模及年增长率[image: http://www.chyxx.com/2016/10/20161011154652cv_m.png]
资料来源：清华大学传媒经济与管理研究中心
分析：报纸广告收入在2014年的下降幅度达到两位数。电视和报纸都面临着前所未有的巨大危机。与此同时，网络广告和网络游戏收入的增长速度尽管有所放缓，但仍保持了较高的增长，特别是网络广告收入首次超过电视广告，收入规模超过1500亿元。
与此同时，无论是从受众规模，投资规模，还是从业内企业的数量看，大多数传统媒体都呈现发展滞缓和衰退的趋势，报刊种数、广播和电视台的数量近六年持续下降。这一方面是由于受众规模收缩，市场需求减少；另一方面是由于部分传统媒体经营不善，难以为继，大型传媒集团为了追求规模效益，进行跨区域的兼并重组。然而，报刊、广播和电视历经多年发展，仍具备一定规模优势，特别是在三四线城市和细分市场，也保存有相当的竞争实力，因此，平面、广播、互联网与移动互联网四大传媒产业板块鼎力的局面还将持续。
[bookmark: _Toc30067]三、行业分析—PEST分析
 
1. 国家提供稳定良好的政治环境

2.国家对于传媒行业的税收优惠及政府补贴政策

3.打击盗版，保护IP

4. 国家在传媒方面的限韩令和限美令。




1. 国家宏观经济稳定增长

2. 国民生活水平提高，由必备
物质逐渐转向精神享受

3.影视节目制作，动漫游戏等容的传媒产业项目大幅增长

1.目前全民参与互联网娱乐较多，如网络直播等。
2..国民对于影视娱乐行业的需求增加

3.该行业宣传方式和力度提高，全民参与度的提高

1. 数字影院，4D影院，VR等技术的出现

2.制作特效，拍摄技术等的发展


P
S
E
T





[bookmark: _Toc15184]四、行业竞争环境分析—五力模型

影视剧制片、网络媒体等行业内竞争呈多元化发展，中影、光线是主要对手
明星素材、广告资源可以共享，制作团队议价能力强
各大影院及电视台，华谊拥有绝对优势
盗版光盘、互联网、电子游戏
多家传媒公司齐头并进，进入壁垒强
五力模型

现有竞争者竞争能力

潜在竞争者潜入能力

替代品的威胁

供应商议价能力

购买者议价能力



[bookmark: _Toc1422][bookmark: _Toc27304][bookmark: _Toc8288]五、华谊兄弟产业链分析
[bookmark: _Toc20423][bookmark: _Toc5422]华谊兄弟将旗下业务整合成为三大板块：影视娱乐、品牌授权及实景娱乐和互联网娱乐。
（1）产业链优势
公司是目前国内唯一一家将电影、电视和艺人经纪三大业务板块实现有效整合的传媒企业。
在公司统一平台的整体运作下，各个业务形成了显著的协同效应。同时公司也已经开始着手投资开发影院等，逐渐进入影院管理和文化旅游领域，进一步扩大和完善了公司的产业链。
（2）产业链劣势
尽管华谊兄弟已充分利用其上市融资所得资金进行了产业链的调整与完善，但在未来的发展过程中，华谊兄弟仍面临着以下挑战，主要来自于竞争对手及市场压力以及公司内部的经营管理。 

图为华谊兄弟产业链分布

5.开发建设
6.观众、消费者
7.电影院、院线
8.发行公司
9.制片公司
10.投资者
为影视、娱乐等衍生物的开发
4.放映
自主发行
电视
影剧院
新媒体播放平台
实景娱乐
电视剧（事业部+办公室）
电影（事业部+办公室）

电影
音乐
综艺
电视剧
游戏
时尚
艺人经纪（工作室/团队）
1.融资、策划
2.制作
产品设计完成初期的融资阶段
管理组织
作品形式
整合

娱乐

营销







3.发行













[bookmark: _Toc13566]
[bookmark: _Toc16627]综上所述，经过一系列分析，结合行业特点。华谊兄弟属于传媒行业，涉及各个部分，比较广泛，且其地位处于龙头老大。
[bookmark: _Toc24026]第四篇 财务分析
一、营业收入及利润构成
（一）营业收入构成

分析：从上图可以看出华谊兄弟2014年以前基本收入都来源于影视娱乐板块，从2014年开始实行多元化战略，发展品牌授权及实景娱乐板块和互联网娱乐版块，但任然以影视娱乐为主，互联网娱乐版块收入比近三年达到了20%，这与近年互联网+的发展密不可分。而品牌授权实景娱乐版块2015年占比非常少，在2016年虽然有所上升但依然不容乐观，有待改善。
（2） 利润构成

分析：从上图可以看出华谊兄弟的利润主要来源于影视娱乐，但从2014年起来源于影视娱乐的利润比重逐渐减少，这是由于华谊兄弟的多元化发展战略。自2014年第四季度实景业务拓展迅猛，爆发式增长，陆续签约多个新项目，报告期内项目趋于稳步推进，所以2014年的品牌及实景娱乐利润所占比重有了大幅上升。2014—2016年互联网娱乐业务发展良好，报告期内运行的游戏《时空猎人》、《神魔》取得较高收入，新媒体业务加强与各大运营商、互联网公司的合作，并推出“星影联盟”，大力发展粉丝经济。所以自2014年起互联网娱乐利润所占百分比也有了大幅提升。但从总体来看，品牌授权及实景娱乐发展不稳定，需要进一步提出改进意见。

2、 资本结构分析
货币性资产
经营性资产
非流动资产
货币性负债
经营性负债
长期负债及    所有者权益
非流动资产
经营性资产
经营性负债
货币性资产
长期负债及    所有者权益














华谊兄弟
光线传媒



	
	华谊兄弟
	光线传媒

	流动负债总负债
	59.37%
	41.91%

	所有者权益比率
	49.62%
	77.79%



分析：从上图可以看出华谊兄弟的流动资产比率高于光线传媒。相比于光线传媒，华谊兄弟的流动负债占总负债的比更高，但两家公司的货币性负债即短期借款都很少，光线传媒甚至没有，说明两家公司都是以长期借款为主。华谊兄弟的所有者权益比率低于光线传媒接近30个百分点，说明华谊兄弟资产负债率远高于光线传媒，长期偿债能力较弱，财务风险较高。





三、偿债能力分析
（一）短期偿债能力


纵向比较：华谊兄弟流动比率在2015年下降主要是由于应付股权转让款及一年内到期的长期借款重分类至一年内到期的非流动负债导致流动负债上升。2016年流动资产有所上升，减轻了流动资产偿债的压力。
横向比较：华谊兄弟流动比率低于行业均值和光线传媒，所以华谊兄弟短期偿债风险较小，短期偿债能力有可靠保证。



分析：虽然华谊兄弟低于光线传媒，但5年的波动较小并且高于1，而光线传媒速动比率过高，速动资产占用资金过多，增加企业投资的机会成本，所以华谊兄弟的短期偿债能力虽然低于光线传媒，但依然有保证。



分析：公司的现金比率近五年有所升高，但这一比率过高，就意味着企业流动负债未能得到合理运用，而现金类资产获利能力低，这类资产金额太高会导致企业机会成本增加。  

（2） 长期偿债能力



纵向比较：从上表可知，资产负债率在2012-2015年持续下降，一方面说明企业的偿还债务能力增强，一方面也说明企业可用的财务杠杆比率降低。资产负债率呈现波动上升趋势，原因是华谊兄弟利用上市时募集到的资金扩张业务规模，如今资金所剩不多，加之不断并购，为适应多元化业务的展开，不得不提高债务融资力度。
横向比较：由上表可知，华谊兄弟的资产负债率高于光线传媒和行业均值，有更大的财务风险，建议华谊兄弟适当调整经营策略，改变现状高负债率的状况，降低财务杠杆风险。



纵向比较：从上表可知，产权比率先减后增，即长期融资中长期负债占的比例先小后大，说明企业长期财务状况变好，债权人权益保障程度越高，承担的风险越小。
横向比较：华谊兄弟的产权比率高于光线传媒。在2012年达到最高点，即其长期偿债能力减弱，举债经营程度偏高，但2013-2015年是下降趋势，举债风险相对较高。



纵向比较：利息保障倍数衡量企业支付利息的能力。要维持正常偿债能力，该指标至少要大于1，且比值越高，企业长期偿债能力越强。从上表可知，2014年企业的偿还能力最强，企业各年度偿还能力均有保障。
横向比较：从上表可知，2012-2013年光线传媒利息保障倍数均为负值，企业将面临亏损，偿债的安全性与稳定性下降的风险。然而在2014-2016年，华谊兄弟的利息保障倍数低于光线传媒。



四、营运能力分析
（一）存货周转天数



纵向比较：从2012年到2016年，华谊兄弟的存货周转天数呈现下降趋势，表明华谊兄弟的存货周转越来越快，积压的存货越来越少，存货占用的水平变低，变现能力提高，但是周转天数高于行业均值。
横向比较：至2016年，两家公司的存货周转天数趋于一致，两家公司处于今后发展的节点，华谊兄弟近几年存货周转天数在不断下降，可以看出华谊兄弟的存货流动性有快速发展趋势，营运能力较其他两者逐年递增且有好的发展势头。

（2） 应收账款周转天数

纵向分析：华谊兄弟应收周转天数较前几年稍有下降，周转天数在逐渐缩短，且不断低于行业均值，应收账款变现能力在不断增强，管理效率不断提高。
横向分析：光线传媒的应收账款天数近几年呈上升走势，虽然2016年有所下降，但是华谊兄弟的应收账款周转天数远少于光线传媒，其在行业中应收账款回收速度较快，有利于公司资金周转。

（三）流动资产周转天数、总资产周转天数

分析：华谊兄弟在总资产增加的情况下，流动资产也在不断增加，使得其流动资产周转天数近几年保持较平稳，但依然处于较高水平且一直处于行业均值之上。由于华谊兄弟近几年加大投资导致其总资产不断增加，其资金运转速度加快，说明华谊兄弟在不断提升利用其资产进行经营的效率。
五、盈利能力分析
（一）销售毛利率                                 

（2） 销售净利率 



分析：2012年-2014年华谊兄弟的销售毛利率均处于上升趋势，2014年达到巅峰,远远超越了光线传媒，但2014年后出现下降趋势，2016年的销售毛利率与光线传媒销售毛利率几乎持平，原因是2014年华谊兄弟提出“去电影”策略，营业收入有所下降；虽然2012-2013年华谊兄弟的销售毛利率高于光线传媒，但销售净利率低于光线传媒，相比于光线传媒，华谊兄弟成立时间较短，前期广告宣传费较高，进而销售费用占比过高;2014年，由于华谊兄弟开展多元化发展，除了电影业务外，增加了实景娱乐和互联网娱乐，所以销售费用占比仍然很高，由于购进设备的增多，就会使提取的折旧费用加大，同时，管理人员的增多，就会造成工资支出的加大，直接导致管理费用占比增加；近五年来，财务费用占比变化不大。








（3） 净资产收益率、总资产净利润率



分析：2012-2014年华谊兄弟和相比于光线传媒，华谊兄弟的净资产收益率和总资产净利率均处于上升趋势，且高于行业平均，说明其盈利能力好，但2014年后，这两项指标不断下降，2016年华谊兄弟甚至低于行业均值，而光线传媒的盈利能力却在2015年后大有上升，原因是华谊摆脱电影化产业，引入屡见不鲜的综艺和游戏娱乐业务，导致其净资产和净利润有所下降。为提高公司的盈利能力，华谊应打破现有娱乐业务模式，形成一个全新的产业，否则“去电影化”的策略只会不断使其走向衰落。






6、 现金流量分析
（一）现金流量构成分析
（1）流入结构分析

	
	2014
	2015
	2016

	经营活动现金流入占比
	21.51%
	38.64%
	39.85%

	投资活动现金流入占比
	32.43%
	23.54%
	44.03%

	筹资活动现金流入占比
	15.63%
	40.26%
	44.11%


分析：华谊兄弟的现金流入主要由投资和筹资活动产生，但是近三年经营活动现金流入占比在增加。
华谊兄弟经营活动现金流入占现金总流入比重大逐年上升，经营状况逐步改善，财务风险降低，现金流入结构较为合理。
（2） 流出结构分析

	
	2014
	2015
	2016

	经营活动现金流出占比
	24.45%
	38.26%
	37.29%

	投资活动现金流出占比
	11.20%
	45.37%
	43.43%

	筹资活动现金流出占比
	29.17%
	23.45%
	47.38%


分析：华谊兄弟的资金主要用在投资和筹资活动中。公司现金流出中筹资活动占比重较大，说明负债减少。
（3） 流入流出比例结构分析

	
	2014
	2015
	2016

	经营活动现金流入流出比
	0.99
	1.14
	1.20

	投资活动现金流入流出比
	1.22
	0.22
	0.43

	筹资活动现金流入流出比
	1.00
	3.12
	1.73



分析：经营活动现金流入流出比上升，说明经营活动的收入大于支出。2015、2016年投资活动流入流出占比小，说明公司有较大额度积累，资金主要用于对外投资。华谊的现金活动总流入量大于总流出量，华谊应该及时关注现金流量，防止现金过剩。
（4）经营现金流量比率分析
	
	2014
	2015
	2016

	现金流量比率
	-0.0072
	0.0884
	0.1278


分析：经营活动现金净流量占期末流动负债的比率。该比率用于衡量企业经营活动所产生的现金流量可以抵偿流动负债的程度。由表可知，华谊兄弟的现金流量比率上升，财务弹性逐年改善。
（5） 现金净流量构成分析

	
	2014
	2015
	2016

	经营活动现金净流量
	-21025474.41
	526963091.09
	759144291.70

	投资活动现金净流量
	231912510.43
	-3351784210.27
	-2353058573.09

	筹资活动现金净流量
	-12416383.23
	4802137799.31
	3234794482.64


分析：华谊兄弟的2014年经营活动和筹资活动现金净流量为负数，而投资活动现金净流量为正数；到了2015、2016年经营活动和筹资活动现金净流量则为正，投资活动现金净流量变成了负数。

（二）现金流量质量分析
1、 经营活动产生的现金流量的质量分析：
经营活动现金净流量大于零，表明华谊兄弟具有获利能力，能保证正常运转所需要的资金，而且还能将多余的现金直接用于投资或偿还债务。	
2、 投资活动产生的现金流量的质量分析：
投资活动现金净流量小于零，意味着投资活动本身的现金流转“入不敷出”，属于正常现象，投资支出具有合理性和投资收益的实现状况良好，不影响到正常的生产经营活动。
3、 筹资活动产生的现金流量的质量分析：
筹资活动现金净流量大于零，说明华谊兄弟的筹资与投资及经营规划相对协调。
4、 现金及现金等价物净增加额的质量分析：
现金及现金等价物净增加额均为正数。2014年经营活动的现金流量净额为负，华谊兄弟收回对外投资，同时筹集维持生产所需的资金。2015年、2016年资金主要用于对外投资或归还到期债务。

8． 杜邦分析
[image: ]
[image: ]（2015年数据）

 （2016年数据）
分析：2016年与2015年相比ROE有些许下降，主要原因是负债总额增加，导致权益乘数加大。虽然权益乘数越大，意味着财务杠杆变大，风险增高，但是华谊权益乘数的变化不大、不高，应引起注意，来减少不必要的负债，控制风险。

	2016年
	华谊兄弟
	光线传媒

	净资产收益率
	10.09%
	10.40%

	销售净利率
	28.37%
	42.74%

	总资产周转率
	17.65%
	18.92%

	权益乘数
	2.02
	1.29





分析：此图反映，华谊由于高权益乘数的原因，ROE与光线传媒相差无几。权益乘数越大表明所有者投入企业的资本占全部资产的比重越小，企业负债的程度越高，债权人权益受保护的程度越低。华谊应该更注重通过销售来提高销售净利润率，合理控制杠杆，进而促进净资产收益率增长。


[bookmark: _Toc22037]第五篇 策略分析
[bookmark: _Toc24577]一、SWOT分析  
	内部环境
外部环境

	S(优势)
S1.产业链协同和扩张
S2.良好的市场声誉和品牌影响力
S3.专业人才分和合作伙伴
S4.先进的运作模式
	W(劣势)
W1.财务风险 
W2.销售渠道有限
W3.人才管理风险
W4.新技术应用风险

	O（机会）
O1. 国家政策支持
O2. 国民消费习惯逐渐形成，消费力增强
O3. 文娱市场需求巨大，增长快
	SO战略
· 完善产业链发展协同效应，围绕产业链获取资源和能力
· 深化品牌核心竞争力
· 开发潜力市场
	WO战略
· 加强院线建设
· 注重人才选拔和培养
· 合理募集、使用基金，加强投融资管理
· 学习和借鉴国外技术，提升产品质量

	T(威胁)
T1.国际经济放缓，中国市场竞争加剧
T2.盗版风险
T3.政策风险
T4.国内经济放缓
	ST战略
· 加强产权意识
· 扩大品牌影响力
· 丰富作品类型，提升市场份额
· 利用政策优势，加速行业优势资源的整合
	WT战略
· 加强、合理管理艺人
· 加强财务管理，合理融资
· 常规业务需降低成本，优化产业链


                                    









二、公司核心竞争优势

运营体系的优势

将国外先进的管理理念与中国传媒产业现状相结合，将公司各业务环节以模块化和标准化的方式进行再造
产业链的优势  
将电影、电视和艺人经纪三大业务板块的有效整合
公司品牌的优势
公司已开展品牌授权业务，充分挖掘自身品牌价值，提升公司盈利能力，进一步巩固品牌优势地位。

专业人才的优势
合作伙伴的优势
公司在多年的业务发展中积累了一批长期稳定的战略合作伙伴，构成了公司影视作品的市场保证

















3、 [bookmark: _Toc3094]现有策略分析
明星驱动IP
华谊兄弟传媒三大板块联动。一方面，公司的影视业务为签约艺人提供演出机会；另一方面，丰富的艺人储备又可以为影视业务提供演职人员，这不仅使艺人的知名度和商业价值得到提升，同时又降低了影视业务的投资成本，达到互利双赢的局面。


将事业部和工作室模式相结合，在展开影视合作过程中，利益分享，风险共担。这样不仅有力于公司的发展而且对于签约成立工作室的人也提供了资金来源的保障，还能与其他项目团队进行资讯共享。

华谊兄弟将资源精力投入到互联网娱乐和实景娱乐等其他业务当中。
锁定并开发一线明星资源，通过深度捆绑实现利益共享，保证企业未来的持续价值。。明星在获取用户注意力等资源方面的价值日益凸显，一个具备IP化能力的明星不仅仅能够创造自身价值，还能够激活剧本、游戏、音乐、大型演出及商业活动等一系列业务资源。

“去电影化”
工作室模式
公司上市以后，正在拓展手机游戏、电影院、影视产业基地等新兴业务，并要求这些新兴业务为公司传统的三大业务提供更多的现金流支持。

新业务和传统业务的互动
三大板块

建议



    
1. 单一电影的模式在中国现有传媒业注定会被淘汰，应坚持多元化发展。

  2.“去电影化”模式会使公司的电影边缘化，可以引入“电影+”的模式，在保持电影行业稳定发展的基础上拓展其他的领域。
3、利用明星，创造热门IP，打通融合整个产业链。

4.继续鼓励旗下公司艺人持股，防止艺人流失，达到共赢。

[bookmark: _Toc1337]第六篇 策略计划与实施

整体策略
营销策略
人才策略
财务策略
影视娱乐
品牌授权与实景娱乐
互联网娱乐

一、营销策略
1. 影视娱乐板块
· 综艺方面
经过我们的调查问卷显示，85%的受访者认为综艺内容相同不够创新，纵观电视台的众多综艺 ，抄袭模仿是一个问题还有一个是与国外的原版综艺相对比国内的缺少了一些真实性让人觉得很做作，所以在明星的选择方面节目流程设置方面应尽量自然。受访者中有65%的人希望综艺里有中国文化，60%希望结合地方特色，由此我们设定了以下两种形式的综艺：
[image: ]              [image: ]
如当下很火的“朗读者”“诗词大会”等这些有一个共同的特点就是彰显了中华民族博大精深的传统文化，并且深受各个年龄层观众的喜爱，无形中打破了综艺对不同年龄段观众的局限性，第一种综艺设定：
（1）大型综合类中国传统文化比拼如飞花令，成语接龙，文言储备，字谜等
（2）每一个模块设置一个“举人”，最后问鼎的为当场的“状元”。
（3）选取古代中国的朝代作为每一期节目的主题，参与者着相应朝代的服饰进行比拼。
（4）舞台布景参照自己的热门IP，增加话题关注度。


[image: IMG_256]           [image: IMG_256]
结合当今社会的“吃货”“美照”“减压”“朋友圈”属性，设计了如下一档综艺节目：一档自然真实的明星真人“美食+旅游”节目，节目中对于旅游地点的选取相对小众化，选取非热门却又极具当地特色和美食文化的地方，如安徽的西递宏村，云南的福贡，秋那桶等等。

· [image: ]影视方面

影视方面，主要针对销售的策略，以下是一些建议：
· 与支付宝、大众点评、美团合作推出霸王电影
支付宝和团购网站近年高市场份额和被人们高频使用，它将是华谊兄弟推广电影和新业务里和很好的合作伙伴。
1、	与支付宝合作，当用户在支付时抽取红包，有机会获得支付金额减免的优惠，此时页面提示“华谊兄弟为您省钱啦”
2、	与支付宝、大众点评、美团合作，用户支付1元，当每参与人数达到20人时就从中抽取一人看霸王电影


· 银行卡方面，用定制的华谊卡在电影院可以享受低于团购价的折扣优惠，且银行卡的可以根据华谊旗下的电影主题做背景图案
  [image: IMG_256]        [image: 微信图片_20170713212634]

2.品牌授权与实景娱乐
· 电影小镇
我们发现，华谊兄弟目前制定的“去电影化”战略核心在实景娱乐，其中建设电影小镇是最主要的内容。这样的发展模式与迪斯尼公司有些相似，但是却远不及它，一个成功的文化小镇“一是有故事的品牌，而故事的核心是要有文化。二是要是有号召力的龙头项目。三是要有影响力的IP项目。”华谊在选择文化小镇方面的IP没有那么吸引人，且小镇的内容设计与国内其他同类型比较并没有其突出的特点，过于枯燥乏味，可以说是没有完全发挥自己手中掌握到的热门大IP，比如投资制作的电影《寻龙诀》，《狄仁杰》，《画皮》等已然掀起了一阵属于中国的“奇闻轶事”的风潮，而这种风潮与当下流行的真人冒险游戏不谋而合，完全可以与小镇的内容设计相结合。并且，可以利用其主题小镇的资源加入“华谊兄弟小剧场”板块，引入华谊兄弟影院（知名度低）。由此，我们想到，华谊可以选择这种类型的IP进行主题设计，以下是我们组对于“中国古代冒险”的一些想法：

[image: ][image: ]

1.主题是“古代冒险”，结合IP中的场景设计不同关卡的密室，每一个密室都有相应的线索可以供玩家寻找，找到线索解开它并根据解释破解机关即可以进入下一个关卡。
2.技术方面，利用VR体验,道具换成中国古代使用的工具（弓，弩）再予以现代科技结合。
3.华谊影院，打造极致体验感的影院与小镇主题结合可以进行30分钟以内的利用高科技的放映厅如4D放映。
[image: ][image: ]



[image: ]3.互联网娱乐
· 拓展游戏业务，举办游戏明星赛
近年来，华谊公司投资了很多类似掌趣科技、英雄互娱的游戏公司，并且取得了极大的利润。不久以后，华谊公司更是会提供场馆来发展体育竞技。在这个方面，华谊公司可以利用旗下明星效应，进行主打游戏全明星赛的直播，并在微博上为所宣传。这种观赏性的赛事也可以为华谊实景娱乐带来更多人流量。


二、人才策略
1.一流的制片人、导演、编剧编导
重视核心人才对于公司发展的重要性，为自己企业打造出更多冯小刚这样的“符号人物”，同时获得这种“符号人物”为企业带来的名人效应、品牌影响力和更为深远的衍生影响力。企业“领军人物”王中军与人才战略打造出来的电影业“符号人物”搭配组合，将取得“1+1＞ 2”的效果。
影视娱乐方面的编剧编导引进创新型有想法的人才，改变影视界模仿同化的现象。
2.稳定优秀艺人资源
公司改变以往签约艺人的传统模式，为了减少艺人的流动性，推行艺人持股，加强与行业内艺人或者艺人工作室的沟通与联合，实现共赢。
3.资深影视娱乐业管理专业人才
招纳更多在产业集群管理上的高端人才，学习借鉴跨国企业的先进管理模式，吸引既具有丰富的学科背景又拥有丰富的实际管理的人才加入其管理团队。
公司需要建立薪酬与绩效考核互动机制，树立正确的用人理念和机制，为管理人员提供广阔的发展空间和锻炼机会。 










3、 财务策略
（一）合理控制企业成本

三项期间费用占比表
	项目
	2014年
	占总营业成本比重
	2015年
	占总营业成本比重
	2016年
	占总营业成本比重

	营业成本
	93367.49
	100%
	192583.35
	100%
	171034.8
	100%

	销售费用
	32982.73
	35.33%
	58576.11
	30.42%
	81248.91
	47.50%

	管理费用
	22958.27
	24.59%
	41634.7
	21.62%
	54699.97
	31.98%

	财务费用
	9882.8
	10.58%
	14235.89
	7.39%
	28083.63
	16.42%











分析:由上表可知，华谊兄弟2014-2016年销售费用占比增多，尤其为2016年。因此华谊兄弟应该完善企业的成本管理体系，在不影响正常经营的情况下控制成本。
营业成本中，销售费用是导致华谊兄弟营业成本过高的主要因素，广告费用占比最大。在电影作品中拍摄成本的上升导致了销售费用增加，电影器材的更新和技术的进步是导致拍摄成本上升的主要因素。但是，华谊兄弟可以从优化成本的角度去控制费用，比如缩减不必要的群众演员，制作小成本电影，比如像同行业的光线传媒的《泰囧》，拍摄成本不高却创造了华语票房的冠军，而据我们了解，华谊兄弟自己创作的电影《1942》拍摄成本很高，电影票房收入不佳所以亏损。因此，虽然现在观众的品位越来越高，但并不意味这会带来好的票房。
综上所述，我们的策略是华谊兄弟在电影方面，选择好的电影题材，控制摄影成本。只有优化成本，改进了技术，才会在同等票房收入情况下获得更多的净利润。在综艺娱乐方面，减少广告支出，果断需要选择新人，要有新的理念，这样可以严格控制成本，创造更大的收益。
 此外，财务费用中的利息支出是最高的，根据现金流量的分析得出公司融资过多，可以通过减少不必要的融资，激励销售促进经营现金流量增加，减少利息支出。
 
（2） 优化企业现金结构

	负债
	2016年
	2015年
	比重增减

	应付利息
	142,955,559.39
	21,243,169.92
	572.95%

	长期借款
	1,696,336,747.53
	545,054,942.75
	211.22%



分析：2016年相比2015年，华谊兄弟应付利息增长572.95%，长期借款增长211.22%，导致资产负债率偏高，究其原因，是华谊公司募集资金过多。

分析：由图可知华谊公司的现金总流入量大于现金总流出量。华谊公司应该合理预期现金流出量，进而安排筹资量，提高现金使用率，优化企业现金结构。
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策略计划的可行性同时需要数据的佐证，在这里，我们从华谊兄弟近三年的经营情况 出发，结合本计划书提出的战略与策略的实行，预测华谊兄弟未来三年的盈利情况。 
1. 营业收入预测
运用回归直线法预测华谊兄弟在没有进行发展战略的前提下，预测未来三年的营业收入情况：
华谊兄弟2012-2016年五年的营业收入数据（单位：万元）
	X（时间）
	2012
	2013
	2014
	2015
	2016

	Y（营业收入）
	138640.2
	201396.4
	238902.3
	387356.5
	350345.7


参考以上五年的历史财务数据，分析得到以下回归方程：
Y=60937.3x-122464238.9
由此计算出未来三个年度的营业收入如下表第二行所示，由于企业的发展扩张，我们预测该企业未来的营业额会有所增长，因此调整后的营业收入如下表第四行所示： 

	年份
	2017
	2018
	2019

	营业收入
	446295.2
	507232.5
	568169.8

	预计增长
	7%
	7%
	7.5%

	调整后的营业收入
	477535.864
	542738.775
	610782.535



1. 营业成本预测
同样地，运用回归直线法预测华谊兄弟未来三年的营业成本：

华谊兄弟2012-2016年的营业成本数据（单位：万元）
	X（时间）
	2012
	2013
	2014
	2015
	2016

	Y（营业成本）
	68461.8
	91023.2
	93367.5
	192583.3
	171034.8


参考华谊兄弟2012-2016年的营业成本历史数据，分析得到以下回归方程：
Y=30670.58x-61647243.76
由此计算得出未来三个年度的营业成本，同时由于企业的扩张，随着营业收入的增长，营业成本也会相应地增多。因此预测的营业成本如下所示：（单位：万元）

	年份
	2017
	2018
	2019

	营业成本
	215316.1
	245986.68
	276657.26

	预计增长
	5%
	4%
	3%

	[bookmark: OLE_LINK1]调整后的营业成本
	226081.905
	255826.1472
	284956.9778



三、期间费用的预测

	项目/年份
	2012
	2013
	2014
	2015
	2016
	预测值

	销售费用占营业收入的比率
	20.27%
	19%
	13.81%
	15.12%
	23.17%
	18.27%

	管理费用占营业收入的比率
	5.73%
	4.70%
	9.6%
	10.75%
	15.61%
	9.28%

	财务费用占营业收入的比率
	4.41%
	3.65%
	4.14%
	3.68%
	8.02%
	4.78%


    根据华谊兄弟前五年的财务数据，我们将期间费用与营业收入比率的平均值作为预测值，但考虑到未来企业的发展，三项费用都会同比相对增长，因此调整过后的预测值为18.5%、9.5%、4.8%。
四、预测利润表（单位：万元）

	项目/年份
	2017年
	2018年
	2019年

	营业收入
	477535.864
	542738.775
	610782.535

	营业成本
	226081.905
	255826.1472
	284956.9778

	销售费用
	88344.13484
	100106.6734
	112994.769

	管理费用
	45365.90708
	51560.18363
	58024.34083

	财务费用
	22921.72147
	26051.4612
	29317.56168

	税前利润
	94822.19561
	199294.3096
	125488.8857

	所得税
	23705.5489
	49823.57739
	31372.22142

	净利润
	71116.64671
	149470.7322
	94116.66427




假设：1、不存在纳税调整事项，即利润总额=应纳税所得额。
      2、不考虑税收优惠，所得税税率为25%。
      3、不考虑营业外收入支出。
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附录一：计划书财务分析中应用的公式
速动比率=速动资产/流动负债
速动资产=流动资产-（预付账款+一年内到期投资+存货+其他流动资产）
资产负债率=负债总额/资产总额
应收账款周转天数=营业收入/应收账款平均余额
销售毛利率=（营业收入-营业成本）/营业收入
销售净利率=营业总收入/归属于母公司所有者的净利润
总资产周转率=营业收入/资产平均余额
权益乘数=1/（1-资产负债率）
净资产收益率=销售净利率*总资产周转率*权益乘数

附录二：STP战略分析
（一）市场细分
1、地域
[image: ]    由分布图可见，华谊公司的主要地理市场分为七大块：华东区域、华北区域、华南区域、华中区域、西南区域、东北区域、西北区域。








2、年龄
[image: ]
华谊公司的消费年龄层次大致分为五个层次。其中19岁以下跟50岁以上的市场占比非常少，消费者集中在年龄20-49岁的群体。可以看出华谊公司把主要市场定位于年轻群体和中年群体中，因为这两类群体对影视资讯和娱乐方面比较感兴趣也十分关注，且有一定的经济基础去消费。应将20-49岁的观众作为发展之重，根据这些消费者的偏好决定产品。
3、收入
从收入角度来看，华谊公司的产品几乎是面向所有收入阶层。随着生活水平的提高，当今影视娱乐行业已经成为生活的一部分，且华谊公司不仅运作电影、电视剧也涉及互联网娱乐方面，做到不同类型的产品价位不同，满足不同收入的人群。
（二）目标市场
公司以国产商业大片为主的电影业务定位决定了公司所出品影片的高端定位，这一定位决定了公司的目标市场是国内电影行业最顶端的市场--国产商业大片市场。进入年度电影票房前十名的影片数量及票房收入是衡量电影企业在国产商业大片市场成功与否的重要标志。且影视娱乐方面的消费者大都以青年消费者为目标市场。青年娱乐性强，对明星的关注和喜爱通常具体表现在观看其出演的影视或其他。这一特点为影视发展提供了动力。
（三）市场定位
华谊兄弟董事长王中军在为公司进行定位时称：“华谊兄弟不是单纯的电影公司，未来的华谊兄弟将是一家综合性的娱乐传媒集团”，所以华谊公司不仅仅只发展电影事业也会对品牌授权及实景娱乐板块和互联网娱乐板块等进行发展，做到多元化同步发展，完善华谊公司的主营业务矩阵，减少经营的风险增加收入。而且现如今国内影视业政策方面管制不严格，近年出现了很多影视制作企业，这些企业在影视制作方面并没有很多经验，资金管理也可能不是很到位，为了加速资金回笼，获取利润，便出现了很多粗制滥造的影视作品。在这种情况下，华谊兄弟作为中国民营影视业的龙头老大，严格要求自身经营理念，保证电影事业的高质量发展。做到对影视娱乐事业的两个定位：
一是精品定位，出产高质影片；
二是走国际化路线，做有中国特色的娱乐影视公司。

附录三：华谊兄弟营销策略研究调查问卷
第1题   您的性别？      
	选项
	小计
	比例

	男
	84
	36.36%

	女
	147
	63.64%

	本题有效填写人次
	231
	


第2题   您的年龄是？      
	选项
	小计
	比例

	18岁以下
	9
	3.9%

	18-25岁
	177
	76.62%

	26-30岁
	10
	4.33%

	31-35岁
	5
	2.16%

	35岁以上
	30
	12.99%

	本题有效填写人次
	231
	


第3题   您知道华谊兄弟吗？      
	选项
	小计
	比例

	知道
	204
	88.31%

	不知道
	27
	11.69%

	本题有效填写人次
	231
	


第4题   您所知道华谊兄弟涉及的业务有哪些？      
	选项
	小计
	比例

	电影
	222
	96.1%

	电视剧
	145
	62.77%

	综艺
	128
	55.41%

	艺人经纪服务
	160
	69.26%

	本题有效填写人次
	231
	


第5题   您平时观看以下哪家国内电影出品公司的电影居多？      
	选项
	小计
	比例

	中国电影集团公司
	104
	45.02%

	华谊兄弟传媒集团
	183
	79.22%

	光线传媒
	118
	51.08%

	博纳影业
	84
	36.36%

	万达影业
	153
	66.23%

	乐视影业
	62
	26.84%

	寰亚
	53
	22.94%

	上海电影有限公司
	45
	19.48%

	嘉映影业
	18
	7.79%

	本题有效填写人次
	231
	


第6题   当您观看电影时是否知道该影片是华谊兄弟出品的？      
	选项
	小计
	比例

	知道
	120
	51.95%

	不知道
	111
	48.05%

	本题有效填写人次
	231
	


第7题   您通常从哪些渠道了解到华谊兄弟电影宣传信息？      
	选项
	小计
	比例

	微博
	112
	48.48%

	朋友圈
	54
	23.38%

	电影院广告
	143
	61.9%

	电影宣传活动
	147
	63.64%

	公交或地铁站广告牌
	28
	12.12%

	主演参加综艺节目
	70
	30.3%

	手机新闻
	46
	19.91%

	电视预告片
	56
	24.24%

	其他方式
	36
	15.58%

	本题有效填写人次
	231
	


第8题   请问您认为相比好莱坞大片，国产大片的不足主要是以下哪个方面？      
	选项
	小计
	比例

	故事乏味、无创新
	162
	70.13%

	五毛特效
	139
	60.17%

	题材陈旧
	97
	41.99%

	营销宣传不知所谓
	34
	14.72%

	演员表现力不好
	109
	47.19%

	导演原因
	17
	7.36%

	本题有效填写人次
	231
	


第9题   您看过以下哪些综艺节目？      
	选项
	小计
	比例

	我去上学啦
	92
	39.83%

	奔跑吧兄弟
	211
	91.34%

	挑战者联盟
	85
	36.8%

	王牌对王牌
	113
	48.92%

	喜剧总动员
	55
	23.81%

	本题有效填写人次
	231
	


第10题   您认为这些综艺节目涉嫌抄袭韩国综艺吗？      
	选项
	小计
	比例

	认为
	177
	76.62%

	不认为
	54
	23.38%

	本题有效填写人次
	231
	


第11题   您认为现在常见的综艺节目主要存在哪些问题？      
	选项
	小计
	比例

	相互模仿，同质化严重
	197
	85.28%

	虚假炒作，过度作秀
	154
	66.67%

	媚俗化泛滥，缺乏人文内涵
	105
	45.45%

	广告植入太多，过于商业化
	106
	45.89%

	价值导向偏差，容易误导受众
	28
	12.12%

	本题有效填写人次
	231
	


第12题   若华谊兄弟要投资一档新的综艺节目，您希望是什么类型的？      
	选项
	小计
	比例

	脱口秀
	89
	38.53%

	访谈对话
	79
	34.2%

	竞赛类
	64
	27.71%

	明星户外活动真人秀
	104
	45.02%

	相亲类
	13
	5.63%

	本题有效填写人次
	231
	


第13题   您认为国内综艺节目在哪些方面改进会得到较高的关注？      
	选项
	小计
	比例

	主持人素质
	92
	39.83%

	节目嘉宾
	112
	48.48%

	节目包装
	67
	29%

	节目内容创新
	197
	85.28%

	本题有效填写人次
	231
	


第14题   您认为国内综艺节目在内容上可以添加以下哪些形式？      
	选项
	小计
	比例

	结合中国传统优秀文化
	150
	64.94%

	结合中国地方特色的内容
	139
	60.17%

	结合中国历史方面的内容
	104
	45.02%

	结合科普知识的内容
	100
	43.29%

	结合奇闻轶事的内容
	73
	31.6%

	本题有效填写人次
	231
	


第15题   您是否看好华谊兄弟的未来发展      
	选项
	小计
	比例

	是
	207
	89.61%

	否
	24
	10.39%

	本题有效填写人次
	231
	







                                   

2012-2016营业收入构成
影视娱乐	2016	2015	2014	2013	2012	0.73119999999999996	0.73119999999999996	0.50280000000000002	0.98	0.97719999999999996	品牌授权及实景娱乐	2016	2015	2014	2013	2012	7.3300000000000004E-2	1.43E-2	9.7900000000000001E-2	2.0899999999999998E-2	3.1099999999999999E-2	互联网娱乐	2016	2015	2014	2013	2012	0.193	0.2223	0.32569999999999999	1.18E-2	7.4000000000000003E-3	合并抵消	2016	2015	2014	2013	2012	5.5999999999999999E-3	6.1000000000000004E-3	1.38E-2	1.2699999999999999E-2	1.5699999999999999E-2	其他业务收入	2016	2015	2014	2013	2012	8.0999999999999996E-3	3.8300000000000001E-2	8.7400000000000005E-2	0	0	



2012—2016年利润构成
影视娱乐	2016	2015	2014	2013	2012	0.55769999999999997	0.60070000000000001	0.36609999999999998	0.95309999999999995	0.94110000000000005	品牌授权及实景娱乐	2016	2015	2014	2013	2012	0.14099999999999999	2.8500000000000001E-2	0.1608	4.1300000000000003E-2	6.7400000000000002E-2	互联网娱乐	2016	2015	2014	2013	2012	0.28489999999999999	0.36809999999999998	0.39560000000000001	2.1499999999999998E-2	1.5299999999999999E-2	其他业务收入	2016	2015	2014	2013	2012	1.4999999999999999E-2	8.3999999999999995E-3	9.64E-2	







流动比率
华谊兄弟	2012年	2013年	2014年	2015年	2016年	1.72	1.51	1.8	1.23	1.47	光线传媒	2012年	2013年	2014年	2015年	2016年	11.07	3.62	1.46	3.77	3.84	行业均值	2012年	2013年	2014年	2015年	2016年	2.09	1.95	2.14	2.2200000000000002	



速动比率
华谊兄弟	2012年	2013年	2014年	2015年	2016年	1.29	1.26	1.52	1.1100000000000001	1.35	光线传媒	2012年	2013年	2014年	2015年	2016年	10.27	3.12	1.1499999999999999	3.37	3.29	行业均值	2012年	2013年	2014年	2015年	2016年	1.77	1.65	1.87	1.94	



现金比率
华谊兄弟	2012年	2013年	2014年	2015年	2016年	0.4	0.51	0.63	0.62	0.93	光线传媒	2012年	2013年	2014年	2015年	2016年	3.9	1.67	0.39	1.55	1.79	



资产负债率
华谊兄弟	2012年	2013年	2014年	2015年	2016年	0.48649999999999999	0.45119999999999999	0.42149999999999999	0.40029999999999999	0.50380000000000003	光线传媒	2012年	2013年	2014年	2015年	2016年	7.7899999999999997E-2	0.14330000000000001	0.34849999999999998	0.14879999999999999	0.22209999999999999	行业均值	2012年	2013年	2014年	2015年	2016年	0.35060000000000002	0.35070000000000001	0.32079999999999997	0.31809999999999999	



产权比率
华谊兄弟	2012年	2013年	2014年	2015年	2016年	0.90400000000000003	0.69359999999999999	0.6623	0.60640000000000005	0.77510000000000001	光线传媒	2012年	2013年	2014年	2015年	2016年	8.4099999999999994E-2	0.1673	0.49159999999999998	0.1404	0.1197	



利息保障倍数
华谊兄弟	2012年	2013年	2014年	2015年	2016年	6.25	13.22	13.94	11.51	5.59	光线传媒	2012年	2013年	2014年	2015年	2016年	-18.690000000000001	-22.06	20.64	22.66	66.13	



存货周转天数
华谊兄弟	2012	2013	2014	2015	2016	327.022628391507	252.19420492462601	268.18144939748998	143.19588281777101	150.693270873605	光线传媒	2012	2013	2014	2015	2016	80.126850267001004	117.882505427995	156.485274899633	150.386400248195	175.79637537623299	行业均值	2012	2013	2014	2015	2016	78.260869565217405	102.857142857143	116.129032258065	



应收账款周转天数
华谊兄弟	2012	2013	2014	2015	2016	183.11736109296601	191.97204753209601	208.35858155614599	152.634860741213	162.42026602360599	光线传媒	2012	2013	2014	2015	2016	155.03647172691501	222.238110492863	298.463910093896	305.71698601426198	259.24236897714502	行业均值	2012	2013	2014	2015	2016	235.8	259.56	362.52	



总资产周转天数
华谊兄弟	2012	2013	2014	2015	2016	151.20481304787199	127.754732302579	100.99801758132401	100.63887048080601	66.826907357884295	光线传媒	2012	2013	2014	2015	2016	183.79722380457301	137.126147290934	115.78598468937101	83.259186502811502	71.8936612742921	行业均值	2012	2013	2014	2015	2016	218.44800000000001	191.48400000000001	186.66	



流动资产周转天数
华谊兄弟	2012	2013	2014	2015	2016	609.71300467624201	552.97079940982098	651.18228494269101	584.22759605351905	611.43502360132095	光线传媒	2012	2013	2014	2015	2016	472.47317960815099	635.80526483934204	255.293661075122	693.538250749285	723.50015493445801	行业均值	2012	2013	2014	2015	2016	381.49200000000002	350.02800000000002	341.964	



销售毛利率 
华谊兄弟	2012	2013	2014	2015	2016	50.62	54.8	60.92	50.28	51.18	光线传媒	2012	2013	2014	2015	2016	43.62	46.29	39.32	33.68	49.45	



销售净利率 
华谊兄弟	2012	2013	2014	2015	2016	17.36	33.42	43.3	31.45	28.37	光线传媒	2012	2013	2014	2015	2016	30.01	36.270000000000003	28.89	27.35	42.74	



三大经费占比情况（%）
销售费用	2012	2013	2014	2015	2016	0.66667457361766702	0.69480354419347801	0.50107863393291197	0.51181769727472104	0.49532106344455101	管理费用	2012	2013	2014	2015	2016	0.18831985198187701	0.17179896869779901	0.34877856101118099	0.36379284734418599	0.33346948479879002	财务费用	2012	2013	2014	2015	2016	0.145005574400455	0.13339748710872201	0.15014280505590699	0.124389455381093	0.171209451756659	



净资产收益率 
华谊兄弟	2012	2013	2014	2015	2016	12.56	22.13	21.5	14.85	9.66	光线传媒	2012	2013	2014	2015	2016	10.199999999999999	10.19	14.5	9.36	12.26	行业平均	2012	2013	2014	2015	2016	2.4	4.66	8.1300000000000008	15.12	



总资产净利润率 
华谊兄弟	2012	2013	2014	2015	2016	7.29	11.86	12.15	8.7899999999999991	5.27	光线传媒	2012	2013	2014	2015	2016	8.75	7.79	8.6999999999999993	14.2	21.27	行业平均	2012	2013	2014	2015	2016	1.1599999999999999	2.48	4.72	8.3699999999999992	



华谊兄弟	净资产收益率	销售净利率	总资产周转率	权益乘数	0.1009	0.28370000000000001	0.17649999999999999	2.02	光线传媒	净资产收益率	销售净利率	总资产周转率	权益乘数	0.104	0.4274	0.18920000000000001	1.29	



2016年现金流量分析
华谊兄弟	
经营活动现金流量净额	投资活动现金流量净额	筹资活动现金流量净额	759144291.70000005	-2353058573.0900002	3234794482.6399999	




净利润	
2017	2018	2019	71116.646710000001	149470.7322	94116.664269999994	


image36.png




image37.png




image38.png




image39.png




image40.png




image41.png




image42.png




image43.png




image44.png




image45.png




image46.png




image47.png




image48.png




image49.png




image50.png




image51.png




image52.png




image53.png




image54.png




image55.png




image56.png




image57.png




image58.png




image59.png




image60.png




image61.png




image62.png




image63.png




image64.png




image65.png




image66.png




image67.png




image68.png




image69.png




image70.png




image71.png




image72.png




image73.png




image74.png




image75.png




image76.png




image77.png




image78.png




image79.png




image80.png




image81.png




image82.png




image83.png




image84.png




image85.png




image86.png




image87.png




image88.png




image89.png




image90.png




image91.png




image92.png




image93.png




image94.png




image95.png




image96.png




image97.png




image98.png




image99.png




image100.png




image101.png




image102.png




image103.png




image104.png




image105.png




image106.png




image107.png




image108.png




image109.png




image110.png




image111.png




image112.png




image113.png




image114.png




image115.png




image116.png




image117.png




image118.png




image119.png




image120.png




image121.png




image122.png




image123.png




image124.png




image125.png




image126.png




image127.png




image2.jpeg




image3.png
AR R EBFRE,

LS

Uiy, el ZA LIERAH. Tk, LA, BRIE,
2aSIFARE FEAESLEHRE ﬁE%ik%fﬂ’rt?




image4.png
2000

0

MBS o MTLEKE o GOPKE

252
69 12
163 »
- 15.
19 15
3 10
104 4 o6 oy 104
B
o35 °
ssago *H%°
30080 33691 38291 s
10

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014z





image5.png
1502
100
50

1250

20145 BHEHA
— 2014 K E

223

R





image6.png
ROE
11.35%

AR
167

|

31208k /(- HEERER)
31.45% 40.03%
i Bl HEER R
12.1812 387412, 178.94{Z 716417
Bl RN HEER
387412, 732312, 178.94{Z
IER
105.711Z





image7.png
ROE

10.09%
I |
I 1
B ==
5.01% 202
I—I—I I
31208k BRERREE 1/(1-F R AFER)
28.37% 17.65% 50.38%
I_I_I
i Bl HEER | | akEm
9.94{Z 35.031Z, 198.531Z 100.021Z
Bl RN | | #wFER
35.031Z, 87.4717, 198.531Z
IER
111.05Z





image8.png




image9.png




image10.jpeg




image11.jpeg




image12.png
A
dianping.com

KA





image13.png
HBC

mmmam

HBC

HEE —ewsm

000 0000 000000





image14.jpeg




image15.png




image16.png




image17.png




image18.png




image19.png




image20.png
=

7 B





image21.png
" zERE

ST

19ERIUT 20-20%  30~30% 40-49% SOERLAE

100%

75%

50%

25%

0%




image22.png




image23.png




image24.png




image25.png




image26.png




image27.png




image28.png




image29.png




image30.png




image31.png




image32.png




image33.png




image34.png




image35.png




image1.jpeg
H.BROTHERS |sTAr

L LB




