
 1 / 22 
 

东兴证券股份有限公司对 

《关于北京环球艺盟国际教育咨询股份有限公司挂

牌申请文件的第三次反馈意见》的回复说明 

全国中小企业股份转让系统有限公司: 

 针对贵公司《关于北京环球艺盟国际教育咨询股份有限挂牌申

请文件的第三次反馈意见》，我司作为北京环球艺盟国际教育咨询股

份有限（以下简称“环球艺盟”或“公司”）推荐挂牌主办券商，已

会同环球艺盟及相关中介机构，根据反馈意见的要求，对相关问题进

行落实，同时对《公开转让说明书》等相关内容作了补充和修改。现

将反馈意见的落实和修改情况逐条书面回复如下： 

公司特殊问题:  

1、请主办券商及会计师补充说明测算行业平均水平样本不可比

的原因，并补充说明选取行业协会数据的权威性。请主办券商及会计

师补充核查上述事项。 

回复: 主办券商在《推荐报告》中“二、 环球艺盟符合《业务

规则》规定的挂牌条件”中补充披露平均水平样本不可比的原因及协

会数据的权威性的内容如下: 

“（六）申请挂牌公司不存在负面清单限制情形 

1.行业分类 

公司所处行业为青少年艺术留学教育与咨询行业。根据国家统计局发布的

《国民经济行业分类GB/T 4754-2011》标准，公司所处行业为教育业（P829技

能培训、教育辅助及其他教育业）；根据中国证监会2012年修订的《上市公司

行业分类指引》，公司所处行业为教育业（P82教育业）；根据全国中小企业股



 2 / 22 
 

份转让系统有限责任公司《挂牌公司投资型行业分类指引》，公司所处行业为

“13非日常生活消费品”一级行业，“1312消费者服务”二级行业，“131211

综合消费者服务”三级行业，“13121110教育服务”四级行业；根据全国中小

企业股份转让系统有限责任公司《挂牌公司管理型行业分类指引》，公司所处

行业为“P82教育”大类、“P829技能培训、教育辅助及其他教育”中类、“P8293

文化艺术培训”小类。 

2.判断是否属于科技创新类公司 

根据国家发改委《战略性新兴产业重点产品和服务指导目录》，公司经营

业务不属于战略性新兴产业，故公司属于非科技创新类公司，应满足报告期两

个完整会计年度营业收入不低于同期行业平均水平的要求。 

3.行业平均营业收入水平测算 

根据公司所属行业特点，考虑行业可比和数据获取等因素，我们将新三板

已挂牌公司作为测算样本选取公开市场数据，并结合行业协会数据等作为对标

测算基础，测算结果如下。 

（1）新三板已挂牌公司样本对比分析 

根据全国中小企业股份转让系统有限责任公司公布的最新的行业分类情况

（截止时间为2016年12月19日），新三板已挂牌公司中属于“P8293文化艺术培

训”行业的样本共有10家，但10家样本公司的主营业务与环球艺盟存在较大差

异，为了分析公开市场可选取样本的关联性，主办券商按照“主营业务内容”、

“主要服务客户”的原则分别列示10家样本企业的信息如下。 

股票简称 股票代码 主营业务内容 主要服务客户 

爱乐祺 831797 
婴幼儿早期教育培训

服务 
0-6岁的婴幼儿童 

维特科思 832931 
婴幼儿早期教育培训

服务 
0-6岁的婴幼儿童 
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凯米教育 835085 

为0-3岁婴幼儿及其家

庭提供早期教育解决

方案及教育咨询和培

训服务 

0-3岁婴幼儿童 

微力量 836143 

青少年艺术教育、国内

艺考培训；综艺节目及

影视剧、策划、投资、

制作 

青少年及中学生 

青青藤 837026 
婴幼儿早期教育培训

服务 
2-6岁的婴幼儿童 

西蔓色彩 837404 

形象顾问、服饰搭配

师、大众美育培训为核

心的美学培训业务 

针对不同人群 

东方童 837776 

少儿民族艺术培训、举

办少儿民族艺术交流

比赛活动等 

4-12岁儿童及青

少年 

老鹰教育 838254 国内美术高考培训 国内美术高考生 

光华教育 838468 

针对0-12岁婴童及少

儿的教育科技产品输

出、教育培训、课程标

准信息化 

0-12岁婴童及少

儿 

敦善文化 838726 

校园管乐团培训、乐器

销售和交响管乐创作

演出 

中小学在校学生 

环球艺盟  
艺术留学教育服务，

主要提供覆盖多种艺

计划至国外高校

攻读艺术专业本
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术科目的个人定制化

艺术留学预备课程和

个人艺术留学规划服

务 

科或硕士学位的

国内中学在校生

或国内大学在校

生，服务对象覆盖

多种科目的艺术

专业考生 

根据上表列示，主办券商经分析认为，“P8293文化艺术培训”行业的上述

10家样本企业的主营业务和服务客户与环球艺盟存在明显的差异。 

环球艺盟主要服务客户为年龄15-24岁的高中学生与大学学生（申请本科国

外院校的国内高中生和申请国外研究生课程的国内本科生），消费群体的申报

院校主要集中在美国艺术类院校及专业、欧洲艺术类专业，服务对象覆盖多种

科目的艺术专业考生。主营产品是针对这两类学生群的艺术留学的需求，设计

并提供艺术留学一对一教育与规划服务，主要包括艺术留学预备课程的一对一

定制服务、艺术留学的一对一规划服务等。提供的服务内容是基于公司对不同

国外高校的录取偏好的专业经验和不同学员的不同择校需求、专业需求、个人

艺术素质差异等为学员提供定制化的、一对一的艺术留学课程；提供服务的目

的是协助学员在艺术专业方面达到目标国外院校的录取要求，并非大众化的艺

术培训。公司的业务模式为与学员签署培训合同，在约定期限内提供服务，并

凭借具备的关键资源优势，包括特有的作品集十大维度评估体系、国际化、专

业化的教师团队、良好的教学环境、课程体系的不断创新和改革等，为期望申

请艺术留学的学员提供专业化的培训服务。 

公司所属行业是专业化程度高、服务客户区别于大众客户的特征鲜明的艺

术留学教育行业，而10家样本企业中，虽然主营业务涉及到某些艺术科目教育，

但并无一家企业以提供留学有关的艺术教育服务为主营业务，并且服务对象也

与环球艺盟差异显著。因此，主办券商认为，环球艺盟所处行业与上述10家样

本企业没有可比性。 

此外，环球艺盟所处的艺术留学教育行业的较高的行业壁垒也是主办券商

分析其行业特殊性的依据，环球艺盟的以下行业壁垒使其明显区别于上述10家
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样本企业： 

1）品牌壁垒：优质的品牌和声誉对教育行业从业者至关重要，尤其对于高

专业化的艺术留学教育领域，对于初次接触艺术留学的学员来说，通常会更倾

向于选择声誉好、名气大、相传度广的品牌，以增强教育培训效果，减少更换

机构带来的麻烦。环球艺盟则在多年时间里通过实践打造出了在同行业内极具

竞争优势的“ACG国际艺术教育”品牌，成为学员选择教育机构时的重要参考。

目前该行业比较著名的培训品牌如环球艺盟已经深得消费者认可，对于其他艺

术培训机构的进入构成较大的障碍。 

2）人才壁垒 

艺术留学教育行业不仅对从业者的艺术专业素质水平有着高要求，而且由

于留学艺术教育的独特性和创意创新属性，授课方式采用“一对一教学”，教

学方式更因学员天赋和需求而异。因此对从业者的授课方法、行业内经验、表

达沟通能力、对海外艺术教育的了解都有很高的要求。环球艺盟聚集并保留了

大批具备优秀海外背景的专职教师，并与数百名国际国内艺术大师和国际国内

设计师建立合作关系，公司的专职及合作艺术家和设计师覆盖于艺术的各个领

域，有着多年的教学经验，从而使公司教学质量维持在业内较高水平。 

3）市场渠道壁垒 

艺术留学教育的一对一线下教育模式导致了公司业务具有一定地域辐射范

围，市场份额的扩大极大依赖于市场渠道的拓宽。环球艺盟已经建立了较宽的

市场渠道，截止2016年11月，环球艺盟在12个一线和省会城市设立了经营机构，

并已经分区域建立了自己的营销体系，包括北京总公司、9家分公司、2家子公

司，基本覆盖到了全国主要的一线和二线城市的市场，并可以在未来通过分公

司和分中心再辐射到周边的三线城市的市场，从而拓展周边的业务范围。 

4）学科设置壁垒 

艺术留学所涉科目非常广泛，国际主流艺术教育方向包括了景观建筑、珠

宝服装、视觉传达、工业设计、电影传媒、动画新媒体、音乐舞蹈等50余种，

环球艺盟属于国内艺术留学教育行业中所覆盖的专业科目最齐全的机构，即便
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是某些非大众的艺术专业，也能在环球艺盟找到完整的课程设置和专业的辅导

教师，能够满足学员的多样化需求。 

综上所述，主办券商经分析认为，环球艺盟与“P8293文化艺术培训”行业

的10家样本企业不具有可比性。 

 (2)环球艺盟2016年上半年收入水平已超过“P8293文化艺术培训”行业平

均水平 

主办券商通过期后营业收入分析，环球艺盟2016年1-6月营业收入已超过

“P8293文化艺术培训”行业平均水平，以此进一步提供推荐该企业挂牌新三板

的理由。如下，我们列示了目前10家新三板样本企业2014年、2015年营业收入，

并增加列示2016年1-6月营业收入，见下表。 

单位：元 

股票简称 股票代码 2014年营业收入 2015年营业收入 2016年1-6月营

业收入 

爱乐祺 831797 12,305,774.63 25,034,724.65 15,624,358.41 

维特科思 832931 11,202,317.14 23,690,553.56 16,032,835.63 

凯米教育 835085 2,086,327.02 1,653,597.85 203,883.72 

微力量 836143 14,864,957.47 24,580,723.51 11,218,689.94 

青青藤 837026 13,408,997.20 23,563,131.86 13,775,386.26 

西蔓色彩 837404 33,384,765.55 28,303,456.93 12,547,312.42 

东方童 837776 3,606,009.63 4,948,084.07 2,928,485.81 

老鹰教育 838254 25,146,085.19 77,945,094.43 35,324,169.83 

光华教育 838468 14,842,332.54 37,440,651.59 34,207,506.91 

敦善文化 838726 21,680,851.73 33,530,560.72 39,503,441.81 
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平均数  
15,252,841.81 28,069,057.92 18,136,607.07 

环球艺盟 

 

4,620,887.94 11,309,608.62 

 22,457,943.43

未经审计（但经

审计的2015年

1-5月营业收入

已经达到

18,679,644.47，

高于行业平均

数） 

经上表分析可见，环球艺盟的收入2016年上半年的营业收入水平已经超过

了分类于P8293文化艺术培训的平均营业收入水平。 

(3)艺术留学教育细分行业分析 

艺术留学教育行业具有区别于“P8293文化艺术培训”项下其他行业的显著特

征，上述标题（1）具体列示了欢求艺盟与其他归类于“P8293文化艺术培训”新

三板企业的差异，艺术留学教育主要是针对以出国留学为目的，由专业机构根

据每位学员的艺术专业水平、留学专业需求、目标院校录取要求、综合素质背

景等，而为学员提供的高度专业化、个性化、差异化的创新创意型教育培训。

专业化的艺术留学培训机构仅仅兴起于近年，艺术留学教育行业在全国范围内

尚未形成产业化、规模化，目前行业集中度较低、成规模的企业较少，也是发

展潜力较大的新兴行业。因此，我们认为仅在P8293项下做营业收入的比较并不

能真实反应艺术留学教育行业的平均营业收入情况，因此我们针对“艺术留学

教育”细分行业单独做出分析。 

根据留学行业协会数据。“艺术留学教育”行业2014年营业收入平均数为

288.89万元，2015年营业收入平均数为354.29万元，两年之和为643.17万元，即

留学行业协会数据测算出的行业平均营业收入为643.17万元。环球艺盟2014年、

2015年营业收入之和为1,593.05万元，高于该行业水平643.17万元。 

主办券商认为将环球艺盟的营业收入水平与最细分行业的水平进行对比，
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作为判断是否符合挂牌标准的依据更为合理，原因如下: 

艺术留学教育主要是针对以出国留学为目的，由专业机构根据每位学员的

艺术专业水平、留学专业需求、目标院校录取要求、综合素质背景等，而为学

员提供的高度专业化、个性化、差异化的创新创意型教育培训。专业化的艺术

留学培训机构仅仅兴起于近年，艺术留学教育行业在全国范围内尚未形成产业

化、规模化，目前行业集中度较低、成规模的企业较少。目前我国艺术留学教

育行业是一个新兴且市场潜力较大的行业，根据历史数据，a、我国出国留学的

人数总体规模逐年增加，2011年至2015年，年均增长率超过20%；b、艺术类留

学生占总体留学人数的比率也逐年增加，2013年该比例为4.2%、2014年增加至

4.8%，2015年达到5.6%;3、近年，艺术留学生接受专业培训的意愿大大增强，

艺术类留学生中选择参加专业机构定制课程的比例也逐年增加，2013年仅有约

2%的艺术留学生参加作品集培训，2014年该比例增加至3%，2015年增长明显达

到6%，仅培训比例这一项指标就达到了极高的增长速度。截至2015年，艺术留

学生中尚有94%通过自学完成作品集，未开发的市场规模空间潜力巨大。因此，

艺术留学教育行业处于成长初期，增长速度较快，是未来发展空间极大的新兴

行业。 

目前该行业的企业尚未出现公众公司。根据留学行业报告，该行业主要竞

争主体市场格局较为分散，环球艺盟属于国内规模最大的提供艺术留学教育全

产业链服务的专业化机构之一，通过多年的发展在行业内占据市场领先地位，

已成为艺术留学教育行业中的领导品牌。环球艺盟已经成为行业内营业收入规

模排名前列、学员稳定的教育企业。 

“艺术留学教育”行业2014年营业收入平均数为288.89万元，2015年营业收

入平均数为354.29万元，两年之和为643.17万元，即留学行业协会数据测算出的

行业平均营业收入为643.17万元。环球艺盟2014年、2015年营业收入之和为

1,593.05万元，高于该行业水平643.17万元。 

综上，环球艺盟的营业收入水平与细分行业数据进行对比，能够说明环球

艺盟的营业收入高于所属细分行业平均水平。 

4.数据来源说明 
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新三板已挂牌公司数据来源于东方财富Choice数据库，留学行业协会数据

来源于北京留学服务行业协会出具的协会报告，文章名称为《中国出国留学市

场发展与细分市场分析》

（http://www.bossacn.org/cn/xingyezixun/xingyedongtai/20161202/237.h

tml）根据市场规模除以市场内企业总数测算出平均收入水平，数据下载日期均

为2016年12月2日。测算方法如下:根据行业协会报告，2014年、2015年艺术留

学教育行业的市场规模分别为2600万元、7440万元，两年机构数量分别为10家、

29家，企业数量分别为9个、21个（由于部分企业含多个分支机构，因此企业数

量小于机构数量），因此测算出平均每家企业的平均收入水平：2014年收入平

均水平为2600万元/9=288.89万元、2015年收入平均为7440万/21=354.29万元。 

北京留学服务行业协会（Beijing Overseas-Study Service Association）

成立于2004年12月，是经北京市民政部门批准并登记的民间社团，属于非营利

性法人组织。北京留学服务行业协会的上级主管单位为北京市教委，是迄今为

止全国规模最大的留学服务行业组织。目前全国范围仅存在两家行业协会，另

外一家为“广东省留学服务协会”，成立于2015年，成立时间较短。因此，北

京留学服务行业协会是全国范围唯一一家成熟的行业协会。该协会接受教育部、

北京市教委的业务指导，宗旨是承诺诚信服务，制定行业标准，规范行业行为，

整合行业资源，维护会员利益，服务留学市场。 

协会主要职能包括：根据北京市教委的要求，制定行业标准。通过开展行

业评估，强化行业标准。另外，经教育部学位与研究生教育发展中心授权，北

京留学服务行业协会受理中国学位认证申请，中国高中会考、高考认证申请，

中国中等职业教育认证申请，并为申请人提供认证咨询、申请材料初审、认证

文件报送等服务。该协会数据来源于资深教育管理专家、行业专业人士提供。 

因此，主办券商根据该协会的组织结构、协会职能、教育部授予的权利特

征、机构具备的资深人员等因素，判断该行业协会具备权威性和公信力。 

5、营业收入对标 

（1）环球艺盟营业收入：2014年营业收入462.09万元，2015年营业收入

1,130.96万元，两年合计1,593.05万元。 
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（2）环球艺盟与文化艺术培训（P8293）行业新三板挂牌公司的业务内容、

目标客户存在较大差异，处于不同的竞争市场，因此不具备可比性。 

（3）即使在不同的市场竞争状态下，环球艺盟2016年1-6月的营业收入水

平已经到达22,457,943.43元（该数据为未经审计数据，但经审计的2015年1-5

月营业收入已经达到18,679,644.47，高于行业平均数18,136,607.07元），该

数据已经高于文化艺术培训（P8293）行业新三板挂牌公司2016年1-6月收入水

平18,136,607.07元。 

（4）根据留学行业协会数据，环球艺盟高于最细分行业（艺术留学教育）

的平均水平。环球艺盟2014年、2015年营业收入之和为1,593.05万元，高于该

行业水平643.17万元。 

（5）总结：环球艺盟报告期两个完整会计年度（2014年、2015年）营业收

入之和为1,593.05万元，由于业务内容不同、目标客户不同、竞争市场不同导

致其收入规模与新三板挂牌公司中归属于文化艺术培训（P8293）类别公司不存

在可比性；但是，即使在不可比的状态下，环球艺盟2016年1-6月的营业收入水

平已经高于文化艺术培训（P8293）行业新三板挂牌公司2016年1-6月收入水平。

另外，根据留学行业协会报告，环球艺盟最近两个完整会计年度的收入高于最

细分行业的“行业平均营业收入水平”，业务规模在该细分行业处于绝对领先

地位，因此我们认为环球艺盟符合“报告期两个完整会计年度营业收入高于同

期行业平均水平”的挂牌条件。 

6、最近两年及一期不存在连续亏损的情况。 

公司 2014 年、2015 年、2016 年分别实现税后净利润 66.29 万元、-4.43 万

元、153.64 万元。公司最近两年及一期未出现连续亏损的情况。 

具体盈利能力指标详见下表： 

项目 
2016 年 

1-5 月 
2015 年度 2014 年度 

营业收入（万元） 1,867.96 1,130.96 462.09 

净利润（万元） 153.64 -4.43 66.29 

归属于申请挂牌公司股东的净利润（万

元） 
161.57 7.30 66.29 
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扣除非经常性损益后的净利润（万元） 142.15 -1.17 65.96 

归属于申请挂牌公司股东的扣除非经

常性损益后的净利润（万元） 
150.09 10.56 65.96 

毛利率（%） 65.70 60.62 64.07 

净资产收益率（%） 47.96 5.28 67.75 

扣除非经常性损益后净资产收益率（%） 44.55 7.63 67.41 

基本每股收益（元/股） 1.82 0.15 1.33 

稀释每股收益（元/股） 1.82 0.15 1.33 

经营活动产生的现金流量净额（万元） 1,627.70 109.64 98.07 

每股经营活动产生的现金流量净额（元

/股） 
13.44 2.19 1.96 

7、公司最近一年及一期的主营业务不存在国家淘汰落后及过剩产能类产业。 

环球艺盟两年一期的主营业务均属于国际艺术创意教育，属于国家鼓励的

行业。 

2010 年 5 月，国务院《国家中长期教育改革和发展规划纲要(2010-2020)》

鼓励民办教育，各级政府要把发展民办教育作为重要工作职责，鼓励出资、捐

资办学，促进社会力量以独立举办、共同举办等多种形式兴办教育。 

2012 年 6 月，教育部《国家教育事业的第十二个五年规划》中指出“鼓励

和规范社会化教育服务。发挥市场机制的作用，鼓励发展职业技能培训、专业

资格教育、网络教育、早期教育服务。继续办好学校继续教育机构，发展社会

化职业培训机构。建立教师培训与教师考核、教师资格再注册和职务聘任等相

挂钩的机制。” 

2014 年 1 月，教育部《关于推进学校艺术教育发展的若干意见》曾表述: 整

合各类教育教学资源，形成推进学校艺术教育发展的合力。地方各级教育行政

部门要充分调动社会力量关心和支持学校艺术教育，开发利用校外艺术教育资

源，将更多的文化建设项目布点在学校，并尽可能向当地群众开放，实现艺术

教育资源共享。 
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因此，环球艺盟不存在国家淘汰落后及过剩产能类产业。 

综上，根据行业调研、财务指标分析、国家政策的解读，判断环球艺盟不

存在全国中小企业股份转让系统挂牌业务问答—关于挂牌条件适用若干问题的

解答（二）中负面清单列示的情形。” 

 

2、关于可持续经营能力。（1）请公司结合行业竞争情况、同行

业企业比较、公司经营管理能力补充分析公司期间费用报告期增加较

多的原因。（2）请公司结合业务模式是否转型，以及收入、股东权益、

总资产、经营活动产生的现金流量净额波动补充分析公司的可持续经

营能力。（3）请公司补充披露并说明公司期后收入大幅增加的原因及

合理性、并对公司期后盈利能力、期后偿债能力、期后营运能力、获

取现金流能力等进行分析。（4）请主办券商及会计师对公司的可持续

经营能力进行进一步核查并发表明确意见。 

（1）请公司结合行业竞争情况、同行业企业比较、公司经营管

理能力补充分析公司期间费用报告期增加较多的原因。 

回复：公司在公开转让说明书“第四节 五、报告期利润形成的

有关情况”之“（四）营业收入、营业成本和利润总额的变动趋势及

原因”之“4、营业利润、利润总额以及净利润分析”中补充披露相

关内容如下： 

“报告期内期间费用较高,增长较大的原因： 

2014 年、2015 年、2016 年 1-5 月销售费用分别为 665,549.38 元、

2,245,177.63元、2,944,538.27元，占收入比例分别为14.40%、19.85%、15.76%，

增长较大，主要由于艺术留学培训市场属于新兴的市场和服务领域，目前需求

呈爆发式增长，市场饱和度低，根据分析留学服务协会统计数据（网址
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http://www.bossacn.org/cn/xingyezixun/xingyedongtai/20161202/237.htm

l），2013 年从事艺术留学作品集的企业数量为 5 家左右，2014 年为 9 家企业，

至 2015 年有 21 家企业专门从事艺术留学作品集培训的机构，相比留学中介、

语言培训机构、国内艺考培训机构的数量、规模和布局，艺术留学培训市场发

展潜力巨大。因此，公司为迎合市场发展阶段，为吸引更多的学员，对于销售

活动相关的网络推广费、广告费、其他营销费、差旅费、办公费等支出金额较

大，导致报告期内销售费用明显增加。 

2014 年、2015 年、2016 年 1-5 月管理费用分别为 1,319,428.23 元、

4,400,244.71元、7,361,437.99元，占收入比例分别为28.55%、38.91%、39.41%，

主要为公司管理活动相关的人员工资、租赁费、差旅费、折旧费、办公费、招

待费、服务费等。由于艺术留学教育行业在报告期内处于高速发展阶段，公司

为把握市场契机，满足不断扩张的市场需求，因此公司报告期内不断扩大分支

机构的数量，公司报告期内 2014 年收入仅来源于北京和上海地区，2015 年收入

来源于8个国内一二线城市，2016年1-5月收入来源增加至全国12个城市地区，

并正在筹划建设武汉分公司、长春分公司、长沙分公司、郑州分公司。因此筹

备分支机构开立涉及的管理费用（包括分公司的管理人员、差旅费、租赁费等）

在报告期内增长较大。” 

（2）请公司结合业务模式是否转型，以及收入、股东权益、

总资产、经营活动产生的现金流量净额波动补充分析公司的可持

续经营能力。（3）请公司补充披露并说明公司期后收入大幅增加

的原因及合理性、并对公司期后盈利能力、期后偿债能力、期后

营运能力、获取现金流能力等进行分析。 

回复：公司在公开转让说明书“第四节 四、报告期主要财

务指标分析”之“（六）持续经营能力分析 1、财务方面”中补

充披露相关内容如下： 

“其中通过报告期后财务信息对持续经营能力进一步分析: 

自 2014 年开始，公司业务采取不断扩张的模式，公司报告期内 2014 年收入
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仅来源于北京和上海地区，2015 年收入来源于 8 个国内一二线城市，2016 年 1-5

月收入来源增加至全国 12 个城市地区，并正在筹划建设武汉分公司、长春分公

司、长沙分公司、郑州分公司，收入规模截至 2016 年 1-10 月达到 5993.49 万

元，较 2015 年增加了 4862.52 万元。经营活动产生的现金流量净额 2016 年 1-10

月达到 581.94 万元，较 2015 年增加了 472.30 万元。报告期后，公司 2016 年 9

月完成增资，认购金额为 1200 万元，公司通过引入了新的投资人，股东权益增

加；同时随着业务规模扩大和新增投资者的资金注入，截止 2016 年 10 月 31 日

公司总资产未经审计数据增加至 3935.94 万元。因此，公司通过开立分支机构

达到业务规模的扩大，并通过进一步吸引投资机构的股权注入，使得公司营业

收入水平达到较高水平，并且能够获得持续稳定的经营活动产生的现金流量净

流入，公司权益资本和总资本得到扩大，其中货币资金截至 2016 年 10 月 31 日

达到 2315.07 万元，营运资金充足，具备较强的持续经营能力。下面对各指标

做具体分析： 

A、期后收入增加及其原因 

a、公司分支机构逐步增加，导致公司业务收入来源增加。 

单位：元 

分公司、校区名称/收入 
2016 年 1-10 月

（未审计） 

2015 年 

（经审计） 

2014 年 

（经审计） 

北京国贸校区 14,578,179.18 5,360,605.85 4,402,657.61 

北京海淀校区 3,993,793.62 905,825.25 - 

北京总部校区 3,118,350.73 106,066.01 - 

上海分公司 9,334,080.52 2,433,207.46 218,230.33 

深圳分公司 5,160,284.75 61,810.01 - 

南京分公司 4,865,256.28 337,864.08 - 

广州分公司 4,802,323.35 27,572.82 - 

四川环球 4,494,869.85 384,058.25 - 

山东分公司 3,959,853.87 757,550.34 - 

杭州分公司 2,212,750.23 935,048.55 - 

苏州分公司 1,435,459.99 - - 

天津分公司 1,060,186.58 - - 

重庆环球 651,477.36 - - 

合肥分公司 268,010.98 - - 

合计 59,934,877.29 11,309,608.62 4,620,887.94 

2016 年 1-10 月营业收入增加的主要原因是： 
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①公司成熟校区收入进一步扩大导致 2016 年 1-10 月营业收入较 2015 年增

加 2221.87 万元。公司多年专注于艺术类专业留学培训市场，已经在国内享有

一定口碑，业务规模逐渐成熟；另外，公司依托于线上推广包括线上宣传视频、

新媒体软、线上直播辅导及传统线上推广方式。通过网络宣传提高公司知名度，

截止 2016 年 10 月公司宣传视频点击量累计超过 20 万次，软文阅读量超过 110

万次，通过多种线上宣传公司品牌形象、以公司第一手新闻资讯、产品宣传、

预热线下活动为主，传递公司品牌价值观，扩大和提升公司品牌影响力。因此，

通过推广效果积累、学生口碑传递及场地扩大，公司北京国贸校区 2016 年 1-10

月营业收入达到 14,578,953.35 元。另外，2015 年成立的北京海淀校区以及 2015

年开始设立培训场所的北京总部校区，于 2016 年合计实现收入 711.21 万元，

较 2015 年增加了 610.03 万元。其中海淀校区坐落在中关村大街，主要覆盖范

围为中关村地区，该区域拥有多个重点院校，吸引了众多在校学员；总部校区

具备最为直观的展示场所，并依托 CBD 商圈消费群体，导致收入明显增加。上

海校区 2016 年 1-10 月营业收入达到 9,334,080.52 元，原因是上海为国内一线

城市，人均消费水平较高的国际化艺术类专业留学市场在上海本就拥有广泛的

需求，上海分公司在当地口碑优秀，因此 2016 年随着当地市场需要增加，导致

收入水平明显上涨。 

②2015 年成立的分支机构进一步扩大，南京、杭州、山东、成都、广州、

深圳 6 座城市，以上分支机构 2016 年 1-10 月合计实现收入 2549.53 万元，较

2015 年增加了 2299.14 万元；以上校区 2016 年逐渐成熟，业务规模增长明显。

由于以上各校区所在地 2015 年属于市场拓展期，而 2016 年开始收获市场拓展

成果，导致 2016 年 1-10 月收入增加明显。 

③2016 年 1-10 月公司成立了苏州、合肥、天津分公司、重庆环球，导致收

入规模增加 341.51 万元。公司 2016 年 1-10 月在上述机构所在地区拓展业务，

开发当地艺术类专业留学市场需求，并通过其他国内一二线城市获得的推广效

果、口碑效应、高端国际化艺术类留学产品的市场认可，吸引了众多当地学员，

导致公司业务规模进一步扩大。 

b、公司收入的增加得益于公司持续的业务推广活动 



 16 / 22 
 

公司线下推广包括通过多种活动促进学生与国际艺术大师的近距离接触互

动，如大师行走进校园、罗德岛自行车大赛、公仔形象设计大赛等活动，让学

生感受公司活动的氛围，通过这些活动，在报名初期获得意向学员。2015 年至

2016 年公司举办两期大师行进校园活动，举办规模和频次逐年增加。通过在国

内数十所高等院校中，举办超百期讲座活动。 

公司线上持续通过百度推广，并且 2016 年公司荣获腾讯教育颁发的奖项、

新浪教育颁发的奖项使公司获得了艺术留学领域的认可，伴随多年来互联网教

育频道的成长过程中，这类教育频道广受学生及及家长关注。以上渠道扩大了

公司的品牌效应。 

因此，得益于公司业务区域的拓展和持续的推广活动，公司 2016 年 1-10

月签订的订单数量明显增加： 

单位：个 

分公司、校区名称/签订时间 
2016 年 

1-10 月 
2015 年 2014 年 

北京国贸校区 277 119 85 

北京海淀校区 65 23 - 

北京总部校区 75 - - 

上海分公司 213 68 8 

深圳分公司 94 3 - 

南京分公司 111 10 - 

广州分公司 101 3 - 

四川环球 153 37 - 

山东分公司 88 23 - 

杭州分公司 60 29 - 

苏州分公司 34 - - 
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天津分公司 25 - - 

重庆环球 28 - - 

合肥分公司 9 - - 

合计 1,333 315 93 

综上，公司经过业务区域的拓展，持续良好的市场推广，产生了较多客户

沉淀，积攒了良好口碑，抓住了市场需要的增长机遇，使得 2016 年 1 月至 2016

年 10 月营业收入明显增加，公司签订了大量的学员培训合同，公司收入水平已

经逐渐成熟，并且市场需求强劲，未来依然存在增长空间，因此，从营业收入

角度分析，公司不存在持续经营问题。 

B、期后盈利能力分析 

从盈利能力分析，根据未审计财务报表，公司 2016 年 1-10 月实现收入

5993.49 万元，毛利率变动不大保持在 64.23%（2015 年为 60.62%，2014 年为

64.07%），归属于母公司净利润 759,100.92 元，归属于母公司股东每股收益为

0.50 元。该指标较 2015 年每股收益 0.15 元，呈上升趋势。公司盈利能力提升

明显。 

由于公司 2016 年 1-10 月依然处于市场发展阶段，为吸引更多的学员，对

于销售活动相关的网络推广费、广告费、其他营销费、差旅费、办公费等支出

金额较大，导致报告期内销售费用依然较大。公司报告期内 2014 年收入仅来源

于北京和上海地区，2015 年收入来源于 8个国内一二线城市，2016 年 1-10 月

收入来源增加至全国 12 个城市地区，并正在筹划建设武汉分公司、长春分公司、

长沙分公司、郑州分公司。因此筹备分支机构开立涉及的管理费用（包括分公

司的管理人员、差旅费、租赁费等）依然较大。另外，公司筹备挂牌股转系统

支出的各项费用约 200 万元，扣除该费用公司，公司 2016 年 1-10 月净利润水

平估算将超过 270 万元。 

综上，2016 年 1-10 月公司依然处于盈利状态，2016 年 1-10 月每股收益较

2015 年每股收益有所增加，不存在持续经营问题；并由于公司处于业务拓展阶

段期间，并且处于申报股转系统的阶段，期间费用较高，导致处于微利状态。

公司预计在正常运营阶段，公司盈利水平将有较大幅度的提升。 
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C、期后偿债能力分析 

公司 2016 年 9 月完成增资，认购金额为 1200 万元，公司通过引入了新的

投资人，股东权益增加；同时随着业务规模扩大和新增投资者的资金注入，截

止 2016 年 10 月 31 日公司总资产未经审计数据增加至 3935.94 万元。公司通过

进一步吸引投资机构的股权注入，使得公司权益资本和总资本得到扩大，其中

货币资金截至 2016 年 10 月 31 日达到 2315.07 万元，营运资金充足，具备较强

的偿债能力。 

另外，截止于 2016 年 10 月 31 日，根据未审计财务报表，公司 2016 年 10

月 31 日资产负债率为 54.65%，较 2015 年 12 月 31 日资产负债率 80.45%，明显

降低，偿债能力增强。由于公司不存在存货，2016 年 10 月 31 日流动比率、速

冻比率均为 1.73，较 2015 年数据 1.20 有所增加，体现出公司偿债能力有所增

强。 

因此，公司期后偿债能力明显增强，不存在持续经营能力问题。 

D、期后营运能力分析 

公司主要采取预收款方式，仅 2016 年存在部分学员采取了分期收款的方式，

导致出现了少量金额的应收账款。公司2016年 1-10月应收账款周转率为60.07，

公司收款依然保持较强水平。公司不存在存货，因此不涉及存货周转率。 

因此 2016 年 1-10 月营运能力依然保持较强水平，不存在持续经营能力问

题。 

E、期后获取现金流能力分析 

根据 2016 年 1-10 月未经审计财务报表，公司 2016 年 1-10 月经营活动产

生的现金流量净额达到 581.94 万元，较 2015 年增加了 472.30 万元。每股经营

活动产生的现金流量净额为 3.84，较 2015 年数据 2.19 明显增加。 

因此，公司期后获取现金流能力较强，不存在持续经营能力问题。 

综上，公司通过开立分支机构达到业务规模的扩大，并通过进一步吸引投

资机构的股权注入，使得公司营业收入水平达到较高水平，体现出公司盈利能

力的增强，并且能够获得持续稳定的经营活动产生的现金流量净流入，公司权

益资本和总资本得到扩大，营运资金充足，体现出公司具备较强的获取现金流

能力、偿债能力、营运能力，因此公司已经具备较强的持续经营能力。” 
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（4）请主办券商及会计师对公司的可持续经营能力进行进一步

核查并发表明确意见。 

回复：我们对公司的持续经营能力进一步分析和核查： 

A、我们复核了期间费用明细，并分析了期间费用变动的原因和

合理性。 

由于艺术留学培训市场属于新兴的市场和服务领域，目前需求呈

爆发式增长，市场饱和度低。因此，公司为在市场发展阶段，为吸引

更多的学员，对于销售活动相关的网络推广费、广告费、其他营销费、

差旅费、办公费等支出金额较大，导致报告期内销售费用明显增加。

公司为把握市场契机，满足不多扩张的市场需求，公司报告期内不断

扩大分支机构的数量，并正在筹划建设武汉分公司、长春分公司、长

沙分公司、郑州分公司。因此筹备分支机构开立涉及的管理费用（包

括分公司的管理人员、差旅费、租赁费等）在报告期内增长较大。虽

然期间费用增加较多，但属于公司特殊阶段支出所致。公司 2016 年

1-5月依然处于盈利状态，扣除特殊阶段影响盈利能力将进一步增强，

因此公司不存在持续经营问题。 

B、我们核查了期后财务数据，期后订单，并且对 2016 年 6-10

月的收入进行补充检查，通过收入明细表抽查收款记录、合同、上课

记录，确认了期后收入的真实性。另外，我们对影响持续经营能力的

财务指标进行了如下核查和分析： 

①收入增加合理：公司收入增加属于原因是公司经过业务区域的

拓展，持续良好的市场推广，产生了较多客户沉淀，积攒了良好口碑，
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抓住了市场需要的增长机遇，使得 2016 年 1月至 2016 年 10 月签订

了较多的订单，营业收入明显增加，公司签订了大量的学员培训合同，

公司收入水平已经逐渐成熟，并且市场需求强劲，未来依然存在增长

空间，因此，公司从营业收入角度分析，不存在持续经营问题。 

②盈利能力增强：2016年1-10月公司依然处于盈利状态，较2015

年每股收益有所增加，不存在持续经营问题；并由于公司处于业务拓

展阶段期间，并且处于申报股转系统的阶段，期间费用较高，导致处

于微利状态。因此，我们合理判断在正常运营阶段，公司盈利水平将

有较大幅度的提升。 

③期后偿债能力较强：公司 2016 年 9月完成增资，认购金额为

1200 万元，公司通过引入了新的投资人，股东权益增加；同时随着

业务规模扩大和新增投资者的资金注入，截止 2016 年 10 月 31 日公

司总资产未经审计数据增加至 3935.94 万元。公司通过进一步吸引投

资机构的股权注入，使得公司权益资本和总资本得到扩大，其中货币

资金截至 2016 年 10 月 31 日达到 2315.07 万元，营运资金充足，具

备较强的偿债能力。另外，截止于 2016 年 10 月 31 日，根据未审计

财务报表，公司 2016 年 10 月 31 日资产负债率为 54.65%，较 2015

年 12 月 31 日资产负债率 80.45%，明显降低。由于公司不存在存货，

2016 年 10 月 31 日流动比率、速冻比率均为 1.73，较 2015 年数据

1.20 大幅增加。因此，公司期后偿债能力明显增强，不存在持续经

营能力问题。 
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④期后营运能力较强：公司主要采取预收款方式，仅 2016 年存

在部分学员采取了分期收款的方式，导致出现了少量金额的应收账款。

公司 2016 年 1-10 月应收账款周转率为 60.07，公司收款依然保持较

强水平。公司不存在存货，因此不涉及存货周转率。因此 2016 年 1-10

月营运能力依然保持较强水平，不存在持续经营能力问题。 

⑤期后获取现金流能力较强：根据 2016 年 1-10 月未经审计财务

报表，公司 2016 年 1-10 月经营活动产生的现金流量净额达到 581.94

万元，较 2015 年增加了 472.30 万元。每股经营活动产生的现金流量

净额为 3.84，较 2015 年数据 2.19 明显增加。因此，公司期后获取

现金流能力较强，不存在持续经营能力问题。 

综上，经我们核查期后数据检查和分析，公司盈利能力期后有所

增强，并且公司具备较强的获取现金流能力、偿债能力、营运能力，

公司具备较强的持续经营能力。 
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（本页无正文，为东兴证券股份有限公司对《关于北京环球艺盟国际

教育咨询股份有限公司挂牌申请文件的第三次反馈意见》的回复说明

之签字盖章页） 

 

内核委员或专员： 

 

项目小组负责人： 

 

项目小组成员： 

 

 

 

 

 

东兴证券股份有限公司 

 

年   月   日  

 

 

 


