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影院+场馆特效影院稳步发展，景区

+VR 多方位布局
2017 年 9 月 14 日

事项：

灿土研究院百家新三板企业调研活动于 2017 年 8 月 30 日调研走访了上海永乐

数码科技股份有限公司（871596.OC），现整理纪要以供参考。

主要财务数据（万元）

项目 2017H1 2016 2015 2014

营业收入 1,124.54 997.11 1,299.34 1,335.20

同比（%） 84.24 -23.26 -2.69 --

归母净利润 18.41 104.77 41.40 69.31

同比（%） -43.80 153.04 -40.26 --

扣非净利润 12.41 99.87 36.56 65.55

销售费用 81.70 99.73 215.74 198.72

管理费用 178.30 222.04 142.72 170.25

财务费用 0.33 -2.52 -0.98 5.22

三项费用率（%） 23.15 32.02 27.51 28.03

销售毛利率（%） 24.12 46.10 33.25 36.31

销售净利率（%） 1.64 10.51 3.19 5.19

ROE（摊薄）（%） 0.60 18.30 9.35 16.84

经营现金流量净额 -654.74 60.81 99.78 124.64

资产总计 4,581.15 1,671.05 1,273.42 1,475.67

每股净资产（元） 1.55 2.37 2.13 1.98

应收账款 726.09 310.13 534.11 396.21

营业收入/应收账款 1.55 3.22 2.43 3.37

资产负债率（%） 32.53 65.75 65.22 72.12

各项业务表现（万元）

项目分类 2017H1 2017H1 占比 2016 2016 占比

耗材收入 3.22 0.29% 48.96 4.91%

维护收入 31.56 2.81% 78.97 7.92%

项目收入 1,089.77 96.91% 869.18 87.17%

合计 1,124.54 100.00% 997.11 100.00%

资料来源：Wind，灿土研究院整理
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永乐数码：特效影院系统综合解决方案提供商

公司简介

上海永乐数码科技股份有限公司，有限公司成立于 2005 年 6 月，股份有限公司成立

于 2017 年 1 月，并于 2017 年 6 月成功挂牌新三板。公司总股本 2000 万股，由 7 家机构

股东持有，分别为上海直道信息技术股份有限公司、上海隽飞智能科技发展有限公司、

上海易续投资管理有限公司、上海永乐座椅有限公司、平安阖鼎新三板之泓谟一期基金、

上海创业接力泰礼创业投资中心（有限合伙）和上海蕴藏投资管理合伙企业（有限合伙）。

公司股权分配较为平均，上海直道信息、上海隽飞智能持有股份最多，均持有 607.5 万

股，各自占总股本比例为 30.375%。公司董事长为缪宇峰，公司实际控制人为缪宇峰,严

宏斌、盛虹，三人同持有公司 57.48%的股权，其中严宏斌任公司总经理，盛虹任公司副

总经理。

公司的主营业务是提供特效影院系统的综合解决方案，主要分为 3 个部分，一是特

效影院系统设计、研发和实施；二是特效影院系统集成服务；三是特效影院系统运营维

护服务。公司的客户主要有商业院线影院、各类公益性文化科普场馆（科技馆、自然博

物馆、科技博物馆、水族馆、天文馆、国土资源博物馆、自然保护区博物馆等）、景区、

主题公园、动物园、购物商场等。未来公司业务将重点突出 318 房车营地、景区领域，

并保持商业院线影院和场馆类项目的发展。

此外，公司在资本市场、战略运作、项目拓展方面都稳步发展。资本市场方面，公

司于 2017 年 2 月挂牌前完成第一轮融资，合计募资 2500 万元；战略运作方面，2017 年

6 月 6 日获准注册了诸暨分公司，2017 年 7 月 3 日公司董事会通过拟设立全资子公司成

都永乐视界数码科技有限公司（以工商部门核准为准），这也是公司开拓四川地区业务

的重要战略举措；项目拓展方面，公司积极促成包括青岛极地海洋世界、VR 娱乐等在内

的新项目。

行业概况

中国电影市场不断发展，增加特效影院的需求。2016 年全年中国电影票房为 457 亿，

同增长 3.73%，其中国产电影票房为 266 亿元，占比 58.3%。城市院线观影人次为 13.72

亿，同比增 8.89%。此外，随着居民物质水平的提高，对文化娱乐的消费额也在不断增

加，近几年伴随着经济下行，文娱产业的“口红效应”也体现的较为明显，我国居民文

化娱乐消费占消费支出比重逐年增长，2016 年超过 5%。电影观众或场馆游客在增加消

费的同时，对影院或场馆的体验要求也在不断提高，加大了对特效影院的需求。

特效影院系统融入 AR、VR 技术成为以后新的发展方向。特效影院是信息系统集成

服务的一个细分领域，应用于商业类型电影院、商业游乐园及各类公益性场馆，如现代

科技馆，其具备传统影院所应具备的放映系统设备、银幕系统设备和座椅系统设备，连

接了专用电影放映系统、音响系统，借助立体眼镜等设备，通过特效控制系统，让观众

在观影的同时真切的感受到风雨雷电等自然活动和物体运动等发生的与影片情节相对应
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的事件，从而营造出一种身处影片中的全感知环境。近几年随着 AR、VR 技术的兴起，未

来特效影院融入 AR、VR 技术将成为一个新的发展趋势。

业务概况

公司主要是提供特效影院系统的综合解决方案，主要分为 3 个部分，一是特效影院

系统设计、研发和实施；二是特效影院系统集成服务；三是特效影院系统运营维护服务。

主要服务商业院线影院、各类公益性文化科普场馆（科技馆、自然博物馆、科技博物馆、

水族馆、天文馆、国土资源博物馆、自然保护区博物馆等）、景区、主题公园、动物园、

购物商场等客户。公司未来将重点服务 318 房车营地、景区的特效影院服务，并保持商

业院线影院和场馆传统业务的增长。

 特效影院系统设计、研发和实施：即提供特效影院系统的综合解决方案，为客户研

发和设计不同的软件控制系统、特效座椅，并对其他硬件设备进行二次改装和升级，

使观众在观看 3D 立体电影时，顺着影片内容和情节的变化，可实时感受到相对应的

座椅运动及下雪、下雨、泡泡、闪电、烟雾、雷电、喷洒水雾等身边所发生与立体

影象对应的事件。其中软件控制系统包括特效系统（座椅特效系统和影院环境特效

系统）、同步控制系统；硬件系统包括特效座椅和其他硬件设备（频闪灯、雪花机、

泡泡机、环境风机、淋雨、烟雾机等），并根据特效影院系统建设项目的实施进度

分阶段收取项目费用。2017 年公司特效影院项目收入达 1089.77 万元，较上年同比

增长 106.41%，占总收入比为 96.91%。

公司已经完成上海自然博物馆、深圳欢乐谷、青岛极地海洋世界等多个特大型、地

标性项目的特效影院系统，并在积极促成包括青岛极地海洋世界、VR 娱乐等在内的

新项目。研发方面公司与上海理工大学、湖南工业大学和上海工程技术大学等高等

院校科研机构开展校企合作研发模式，由高校科研机构与公司研发部门合作进行系

统核心技术的研发和升级。

 特效影院系统集成服务：对影院的特效座椅、放映机、音响等硬件设备进行调试安

装，同时将软硬件设备与控制系统进行对接，通过专业、系统、完整的集成服务，

使观众观影时的视觉、听觉、触觉、嗅觉等感官完全同步于影片内容，提高用户的

观赏体验。

 特效影院系统运营维护服务： 特效影院建设完成后，为客户提供专业化、系统化的

运营维护服务，以保证设备的正常使用，其中既包括对特效座椅以及其他特效设备

等硬件的日常维护，也包括对软件系统的维护、调试和升级。日常运营维护项目按

年收费，一般为年初一次性收取当年的服务费，不包含在日常运营维护范围内的临

时维修则按照具体服务内容按单次收费。2017 年上半维护收入达 31.56 万元，占

2.81%。
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提问环节

提问 1：公司 2017 年半年报收入有较大增长，为什么利润表现的不太好？

公司 2017 年上半年实现收入 1124.54 万元，同比增长 84.24%，因为今年公司在业务

方面有一些比较新的突破，特别和高 A 级景区的合作，以及和一些大的具有战略意义的

合作伙伴在合作规模和数量上有较大的突破。利润方面，因为公司所处的这个行业的规

律是四季度确认收入，所以一般上下半年会差别比较大。

提问 2：公司未来在业务上有什么方向性的定位？

一是与 VR 结合，随着 VR 的迅速兴起，未来这一块将是一个重要的体验方向；二是

为景区提供更好的互动式的游乐服务，目前 A级景区全国有 2 万多个，5A 级景区有 200

多个，国家的旅游资源十分丰富，充分利用国家丰富的旅游资源，为旅游景区提供更好

的互动式的游乐服务，是公司下一步着重打造的工作。

提问 3：公司针对影院、科技馆提供什么样的服务？

按照公司的特性，会服务一些影院，并参与科技馆的一些多媒体工作。影院方面，

公司是提供一条龙服务，从策划、设计、装修、设备集成甚至于到最后影片的供应；科

技馆多媒体方面，就是根据实际情况，通过客户给出的设计大纲做策划设计再实施，主

要是集成这一块。
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灿土研究院

灿土研究院系上海灿土金融信息服务有限公司发起的独立研究品牌，以客观、中立、专业为原则，研究新三板

挂牌企业。

联系方式

免责声明

本研究报告（含调研纪要等）中所提供的信息仅供参考。报告根据国际和行业通行的准则，以合法渠道取得这

些信息，尽可能保证可靠、准确和完整，但并不保证报告所述信息的准确性和完整性。本报告不能作为投资研究决

策的依据，不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证，无论是否已经明示或暗示。在任何情况下，报告中的

信息或所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或询价，亦不构成任何投资建议。市场有风险，投资需谨慎。在

任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。

除非另有书面显示，否则本报告中的所有材料的版权均属本公司。本公司对本报告保留一切权利。未经本公司

事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其

他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。未经授权的转载，本公司不承担任何转载责任。
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