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增 持  
业态创新战略见效 业绩超预期 
——皖新传媒（601801）2011 年年报点评—— 
 

事件： 

皖新传媒（601801）公布年报，全年实现营业收入 30.47 亿元、利润

总额 4.01 亿元，分别比去年同期增长 10.40%、24.58%。EPS0.44 元，同

比增长 22.22%。分配预案：拟每 10 股派 1.2 元（含税）。 

点评： 

 教材业务稳中有增 一般图书较快增长 

业绩略超预期。公司 11 年教材销售营收 12.66 亿元，同比下降 2.33%，

营业利润率为 30.9%，同比增加 0.72 个百分点。营收下降主要是学生人

数减少导致公司教材销售减少。但在一般图书销售方面，公司加大门市图

书销售，多渠道销售，扩大了销售量；参加政府采购招标项目并中标，大

宗销售量进一步增加，录得营收 13.14 亿元，同比增加 14.6%，营业利润

率为 38.57%，同比增加 1.61 个百分点。一般图书增长远高于全国图书零

售市场 5.95%的平均增幅。 

 新业务成效明显 三跨再进一步 

健康持续发展，作为公司上市后第一个跨区跨、所有制发展项目，公

司对江苏大众书局重组后，运营效果良好，10个月共实现营业收入1.13 亿
元。 

音像出版业务发展势头强劲，全年营业收入 907 万元，同比增长

39.2%。华仑网上书城销售能力大幅提升，完成淘宝、拍拍商城接口整合

并分别实现上线。 

数字联播体系建设取得新的进展，新媒体广告业务收入比上年同期增

长 32.58%，利润同比增长 22.9%，相继完成含山、安庆、和县、芜湖、

广德等地市 LED 屏建设并投入运营，依托公司自有物业，目前已成为全

省拥有 LED 屏体数量最多的公司。组建皖新网络公司，建设以新华书店

便民店、农家书屋、绿色网吧"三合一"的农民文化家园，以"皖新网络"为
品牌进行资源整合，建立农村文化服务体系。 

在三跨方面，公司继成功并购江苏大众书局后，2011 年下半年公司

又成功参股新华网。根据“十二五”发展战略，公司积极推进新技术与传

统业务融合和“文化走出去”。目前，已与国内外相关行业的一流企业达

成合作意向，将通过股权、技术、业务等多种合作方式，进入数字教育、

现代物流、动画及衍生品制作领域。 
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市场表现 
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 实施“业态创新” 提升终端盈利水平 

11年公司文体用品及其他发行业务营业收入和营业成本同比分别增加 90.7%和 89.05%，

主要是由于公司推进卖场业态创新战略，扩大了销售量。 

12 年将进一步实施“业态创新”战略，提升终端盈利水平在满足图书经营需求的前提

下，根据全省卖场条件不同，形成书城、文体数码销售、电影院线、文化休闲娱乐中心等多

种文化业态的有机组合，最大化挖掘卖场商业价值，提升综合效益。高起点、高标准推进合

肥科教书店业态创新，打造复合型卖场，引领图书卖场新变革。精心规划设计、建设合肥四

牌楼重点项目，将其打造成全省图书连锁卖场旗舰店，使其成为合肥市文化新地标。 

我们提升公司 2012-13 年 EPS 分别为 0.48 元、0.54 元，维持“增持”评级。 
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西南证券投资评级说明 

西南证券公司评级体系：买入、增持、中性、回避 

买入：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 20%以上 

增持：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在-10%以下 

西南证券行业评级体系：强于大市、跟随大市、弱于大市 

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数-5%以下 

 

 

 

 

免责声明 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保

证。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。我公

司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我公司或关联机构

可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投

资银行或财务顾问服务。本报告版权归西南证券所有，未经书面许可，任何人不得对本报告进

行任何形式的发布、复制。 
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邮编：100033 

电话：（010）57631234（总机） 
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