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2015 年 9 月 28 日 
  ——皖新传媒（601801.SH）调研纪要 

评级：推荐 
 点评： 

 战略清晰：传统业务改善显成效，未来致力于教育服务。公司战

略目标：通过传统主业提升与转型、资本市场与实体经济两轮驱

动，形成文化消费、教育服务、现代物流三大产业集群，用金融

工具驱动主营业务增长，从传统文化企业向互联网平台企业转型，

打造以文化教育为核心的互联网平台企业，致力于成为人们终身

学习教育的集成商和服务商。 

文化消费：稳步推进，争取消灭亏损店 

 5 大品牌全面聚焦书店改造。参照法国蓬皮杜中心、诚品书店等模

式，公司对旗下拥有的新华书店进行改造，依据不同的消费群体

和消费习惯，形成以多元文化消费为核心的文化综合体“阅生活”、

传统“新华书店”、时尚小资书店“前言后记”、服务政企客户的

“读书会”和定位村镇新华书店改造的“布克乐园”五大核心品

牌，改造后业绩逐步改善。在整体图书发行行业不景气的情况下，

公司近期目标是争取消灭亏损店。 

 加强 O2O 智慧书城及其会员服务推广。去年 11 月，公司公告与

腾讯签署《智慧书城合作协议》，旨在共同搭建以微信为载体、以

新华书店及其它业态为基础的 O2O 体系。将传统书店或卖场转型

为线上线下相结合的体验式的场所后，通过会员服务和微信支付

等途径有效提升客户体验，从而有助提高坪效。目前，作为双方

合作样板店，合肥三孝口书店和淮南书城都取得了较好业绩。 

 拟构建面向移动互联网的数字版权管理平台。公司联合以色列相

关公司，共同开展面向移动互联网的数字版权管理核心技术的开

发与集成工作，以提升国内数字内容数字版权管理的水平。 

 

教育服务：发力内容和互联网平台 

最近 52 周走势： 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

相关研究报告： 

 

报告作者： 

分析师  陶雯雯 
执业证书编号：S0590515090004 
 

联系人： 

陶雯雯 
电话： 0510-82832380 
Email：taoww@glsc.com.cn 

独立性申明 
作者保证报告所采用的数据均来自合规渠

道，分析逻辑基于本人的职业理解，通过合

理判断并得出结论，力求客观、公正。结论

不受任何第三方的授意、影响，特此申明。 

国联证券股份有限公司经相关主管机关核

准具备证券投资咨询业务资格。 

传  媒 

发力在线教育，学校渠道占优 证券研究报告 

mailto:taoww@glsc.com.cn�
http://www.hibor.com.cn/


                                                                                 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                    发现价值  实现价值 
 

 内容方向延伸，补充优质教学内容资源。公司先后收购蓝狮子和

新世界出版社，分别补充公司在财经类数字出版和教辅出版方面

的内容短板。14 年，公司与中科大签订战略合作协议，共同进行

以数字教科书和终身教育为主的产品研发，有望加强公司在数字

教育内容方向的优势。 

 战略目标：打造以文化教育为核心的互联网平台企业，致力于成

为人们终身学习教育的集成商和服务商。 

 安徽省教材教辅独家发行业务经验，有利打通学校环节。公司拥

有数十年的安徽省中小学教材教辅独家发行业务经验，与学校之

间关系紧密，同时旗下教育书店还进驻多家学校。面对在线教育

领域的进校壁垒，公司存在区域优势。 
 教育服务专员体系，加强进校服务优势。公司建立的教育服务专

员体系，覆盖安徽省内大多数中小学，不仅能有效提升教材教辅

发行服务质量，也为教育多媒体设备和在线教育渠道的进校服务

提供便利，加强公司进校服务优势。 

 

现代物流：基础支撑业务，发展迅速 

 传统文化物流向现代第三方物流转型提升。公司以图书发行的传

统文化物流为基础，向现代第三方物流转型。计划在省内建设分

拨中心，整合现有网点资源，形成覆盖全省的仓储配送网。 

 

 盈利预测：，我们预计公司 2015 年-2017 年 EPS 分别为 1.00 元，

1.19 元和 1.40 元，对应 2015 年 9 月 25 日收盘价 24.41 元的 PE 分

别为 24 倍，21 倍和 17 倍。公司文化消费和现代物流业务稳步发

展，未来在线教育拓张可带来业绩和估值的双重提升，给予“推

荐”评级。  

 风险提示：1、教育服务业务发展低于预期；2、图书市场的不利

变化；3. 物流业务遭遇不可抗力。 
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类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

强烈推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为－10%～10% 

卖出 股票价格在未来 6 个月内相对大盘下跌 10%以上 

行业 

投资评级 

优异 行业指数在未来 6 个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6 个月内与大盘持平 

落后 行业指数在未来 6 个月内弱于大盘 

 关注 不作为强烈推荐、推荐、谨慎推荐、观望和卖出的投资评级，

提示包括但不限于可能的交易性投资机会和好公司可能变成

好股票的机会 
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