
证券代码：603268      证券简称：松发股份          公告编号： 2017 临-054 

  

广东松发陶瓷股份有限公司 

关于接待机构调研情况的公告 

 

    本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述

或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 

 

广东松发陶瓷股份有限公司（以下简称“公司”）于 2017 年 6 月 8 日下午

在广州市马场路富力盈盛广场 B 栋 1805 室以现场交流的形式接待了多家机构的

集体调研，现将情况公告如下： 

一、调研情况 

调研时间：2017 年 6 月 8 日下午 14:00-17:30 

调研形式：现场接待 

调研地点：广州市马场路富力盈盛广场 B栋 1805 室 

调研机构：华泰证券、摩根士丹利华鑫基金、海通证券、广东锦洋投资、瀚

元投资、广东新价值投资有限公司、前海鼎业、久富投资、联泰基金、中山证券

广州逸景营业部、中泰证券、广东汉明资产管理有限公司、中科沃土基金管理有

限公司、广东恒信盈创投资有限公司、东兴证券股份有限公司、中山证券广滨营

业部、信诚人寿、泽元投资等（排名不分先后） 

公司接待人员：公司董事、投资部总监游沙先生、北京醍醐兄弟科技发展有

限公司（以下简称“醍醐兄弟”）CEO 陈广涛先生、广州市明师教育服务股份有

限公司（以下简称“明师教育”）执行总裁兼董事长胡彬彬先生、深圳前海联合

创赢投资管理有限公司（以下简称“松发创赢”）董事长杨立民先生  

二、交流的主要问题及公司回复概要 

1、松发股份转型教育的基本情况？ 

公司从 2016 年开始关注教育行业，曾与精锐教育洽谈重组事项。今年初为

切入教育行业，选择创显科教与金商祺两家教育信息化公司洽谈重组，但因种种



原因，最终终止重组计划。近期公司以 2.295 亿元收购醍醐兄弟 51%股权。醍醐

兄弟创立于 2011 年，是中国领先的互联网教育直播技术服务提供商。醍醐兄弟

的品牌为多贝云，作为运营商，其收费模式是用户先缴费后直播，现金流好，是

平台型企业。目前多贝云平台覆盖 4000 多家教育机构。松发创赢投资的明师教

育是华南区 K12 教培行业第二，目前增长态势较好。  

2、醍醐兄弟的基本情况？ 

醍醐兄弟是为数不多的互联网教育实现规模化利润的公司，在线教育行业目

前获得验证的商业模式不多，获得规模化利润的更少。目前每天使用多贝云在线

学习的学生数 60 万人，旗下品牌多贝云为客户提供直播速度快，不卡不掉线，

是唯一真正实现覆盖欧美亚、无延迟、强互动的教育直播云，为在线教育机构提

供坚实的平台技术支持。另一方面，多贝云作为一个信息高速公路，可以接触到

很多优秀的教育机构，而这些教育机构选择线上化是必然的选择。与松发合作，

能利用资本和技术的力量，找到符合未来的教育机构，帮助他们完成互联网化改

造。有资本、技术、庞大用户群，可以做改造行业的事情，在线教育比对传统教

育，与电商比对零售类似。目前真正的在线教育在教育行业占比约 1%，醍醐兄

弟是互联网教育做基础技术的龙头企业。 

3、醍醐兄弟的定位及相关优势？ 

醍醐兄弟定位于给优质的客户提供优质的服务。目前该行业主要的商业壁垒

是规模，这个行业马太效应比较明显，体量到一定程度会达成正向循环。另外一

个壁垒就是技术，醍醐兄弟具有 8 年的技术积累，目前在行业内处于领先地位。

目前醍醐兄弟共 60 名人员，其中研发人员大约有 40 个，技术已经实现中国到美

国的延迟控制在 500 毫秒以内。用户数量方面，醍醐兄弟去年每天终端用户 5

万左右，现在每天有近 60 万个用户。直接 B 端客户去年有 1 千多个，现在有 4

千多个。 

客户方面，目前主要的客户群为纯线上教育公司，例如：考虫网（面向大学

生考试在线培训，拿到了北极光等的投资，每年培训人数超过 60-70 万人，在四

六级考试方面覆盖率超过 30%）等。未来传统教育公司线上化将成为趋势：比如

明师教育等。 

收费模式方面，客户需要先充钱，然后按照人次扣费，以此保障公司现金流。 



4、明师教育公司的基本情况？ 

明师教育在 2002 年成立，今年是第 15 年，于 2015 年 7 月挂牌新三板。明

师教育定位考试，三大考的专家——小升初、中考、高考。以往主营业务是线下

2C，属于劳动密集型企业，老师成本占比最高。2014 年开始，明师教育推进在

线教育，一直尝试，2B 业务未来也将是比较大的增长点，现在已经与几家签订

合作协议，除了产品以外，有体系、系统向外输出，今年这方面业绩将是比较大

的增长。按照明师教育业务逻辑，从 2011 年开始复合增长没有低于 30%。 

5、明师教育竞争对手分析及运营情况？   

明师教育在广州的竞争对手主要是学而思和卓越教育。明师教育和卓越教育

都是全学科比较强，学而思数学比较强。明师教育目前在广东省内做直营，在广

东省外主要是和当地的机构合作。 

师资情况，明师教育 95%以上是全职老师。从大学三年级开始进入学校招聘，

相对于公立学校，明师教育有部分合伙人制度，考核的是学生的进步率和续班率，

这两个指标高的话，老师的收入水平就不需要担心，目前教师流失率也非常低。

另外，明师教育里面也有一个明师学院，是负责老师的培训的，所以我们的老师，

从入职到可以一对一授课，到可以整班授课，是按照我们公司模式来的。  

异地扩张情况，和其他机构不一样的是，明师教育的中高管都是以前做老师

出身的，每个决定在教育方面都有严格的把控。团队不愿意往外走，公司异地扩

张人才是不够的，所以会选择和当地的机构合作进行产品输出。一般开始是收费

服务，后面会进行投资并购，基本选择利润不低于五百万的机构进行收购，省内

的并不多，大多数是省外，现在谈的江苏、浙江、湖南都有。  

6、松发股份的战略发展布局？ 

公司将在坚持以陶瓷主业为优先发展的同时利用好上市公司的平台和优势

资源，全力加快新业务的拓展，推进新型战略布局，不断建立新的优势。公司选

择教育作为双主业的发展重心，积极寻求并抓住新的市场商机。本次收购的醍醐

兄弟是一家以互联网教育云直播和虚拟教育网络运营商，主要为线上教育机构提

供在线教育直播技术服务及音视频互动直播服务，属于技术导向型企业。 

本次交易，是为实现公司陶瓷制造业和教育行业双轮驱动的战略发展目标，

是积极促进公司发展目标的重大举措，布局在线教育资产将与前期参股明师教育



形成线上线下相结合的新模式，为更多的用户提供更专业、更便捷、更实惠、更

广泛的全方位培训服务。实现公司完善教育产业布局，促进公司转型升级，增强

公司的核心竞争力，有利于公司业绩提升。 

7、松发股份本次收购醍醐兄弟对业绩的影响？ 

目前国内教育行业持续高成长，改革和政策不断，给教育行业带来良好的投

资与整合机遇。公司选择教育行业是基于严谨论证的，未来将坚定“陶瓷制造业

+教育行业”双轮驱动的战略发展目标。公司选择教育行业对公司当前财务状况

和经营成果不会产生不利影响。 

本次交易，醍醐兄弟原股东承诺，在利润承诺期即 2017 年至 2020 年每年度

实现的净利润分别不低于 2,500 万元、3,250 万元、4,225 万元、5,225 万元，

累计净利润总数不低于 15,200 万元。本次受让股权是以公司自筹资金出资，对

公司当前财务状况和经营成果不会产生不利影响。公司受让醍醐兄弟相关股权，

有利于公司对现有业务架构进行规划调整，符合公司的战略发展目标，上市公司

的业务规模和盈利能力将得到进一步的提升，符合广大股东的利益。 

 

 

特此公告。  

 

 

广东松发陶瓷股份有限公司董事会 

                                       2017 年 6 月 9 日 

 

 


