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社区楼宇互动媒体龙头，整合进军快递柜

行业 
公司传统业务为社区楼宇互动屏幕媒体 

公司通过社区楼宇电梯等候厅 LCD 屏，提供互动广告发布服务、社区

便民信息服务等。专注于一二线城市的中高端社区，合作国内一线房

地产企业。目前在 12 个主流城市覆盖 2000 余个社区，拥有互动屏 1.8

万块左右，受众可达 500 万人以上。 

公司在国内率先采用触控屏互动广告模式，通过大屏展示广告+手机

短信/蓝牙推送+微信/H5 页面导入，支持抽奖、活动报名、派样等推

广。后台实时监控广告的发布，后台数据采集等，并将广告互动信息

反馈给广告主。公司下游以广告代理 4A 公司为主，2013-14 年占比

86.31%、83.88%。广告主覆盖了汽车、金融等众多行业，具有良好的

行业口碑。 

净利率增长源于规模效应和设备折旧完成 

公司 12-14 年主营收入和利润增长迅速，同时公司净利率不断提高，

主要原因为公司在屏幕数量快速增长中获得规模效应，同时部分固定

资产折旧完成等因素所致。同时公司盈利能力略强于同业公司分众传

媒，主要原因为公司针对中高端社区，单位广告价值较高，而社区楼

宇物业费用较低。 

社区媒体广告市场空间巨大，公司占据合作渠道、媒体资源优势 

社区媒体广告作为户外广告的重要组成部分，具有人流量相对稳定的

特点，是具备较高价值的广告媒体，目前在公共屏幕中占比较小。预

计随着公共屏幕数量的继续上升，以及社区屏占比上升，这一市场将

迎来快速发展。 

公司专注中高端社区，与主要户外媒体企业形成错位 

公司管理层多出身于聚众传媒，在媒体和物业方面具有长期从业经历

和深厚资源优势。公司目前主要以社区电梯等候区媒体为主，未涉足

商业楼宇、卖场终端媒体等领域，且定位于中、高端物业社区，与分

众传媒在媒体领域及业务定位方面存在差异化的竞争。相对其他平面

媒体企业，公司互动屏具有交互方式等优势。 

收购南京魔格信息，进入智能快递柜行业 

魔格信息主要产品为智能快递柜。目前在南京已签署协议小区 98 个，，

并在多地开展试点合作，目前满载率超过 80%。盈利模式包括：面向

快递员收暂存费、平面贴纸及取件屏幕媒体广告等。 

快递柜具有高频特性，市场空间大 

国内快递行业呈现飞速增长态势， 2007 至 2014 年国内规模以上快递 
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数量复合增长率 41.95%，预计 15 年快递数量将突破 200 亿件。当前快递柜覆盖面远远不足，国内 500 户以上

以上小区 70 万个，未来发展空间极大。 

快递柜服务的主要意义在于：①解决经常网购的上班族快递收取、安全存放、保护隐私等问题。②提高快递员

派件效率升，增加其实际收入。③解决快递人员频繁进入小区的问题，提升物业服务水平和业主满意度。因此

快递柜未来可能成为社区高频应用，作为展示媒体或社区 O2O 服务类入口的潜力十足。 

公司通过协同效应，占据地推效率、运营成本、媒体合作渠道和媒体价值优势 

国内快递柜行业目前处于起步阶段，大致可分为三类：（1）电商企业自建，如京东、苏宁易购的自提柜，由于

无法开放共享，存在社区进入困难和使用率不高问题；（2）第三方运营企业，代表性的为三泰控股旗下的速递

易，速递易规模国内第一，但多为室内柜，因此人流量、使用率难以保障，目前没有盈利；（3）快递公司，如

顺丰牵头组建的丰巢科技、海尔旗下日日顺等，具有物流渠道优势，起步晚，进入社区不顺利。行业巨头存在

整合可能，由于社区适合快递柜安装的位置有限，其他企业快速地推占领社区资源成为主要方向。 

聚宝原有社区媒体业务拥有成熟楼宇开发团队，与众多物业公司有深度合作，拥有社区地推团队和合作渠道优

势；拓展方向为年龄层次、消费习惯等适宜布设快递柜的小区，因此从用户的角度确保了快递柜的使用率。魔

格团队经过 2 年测试和迭代，积累了丰富的工艺基础、运营经验，有效降低了运维的人力及各项日常费用。 

魔格工艺可防恶劣天气+物业合作渠道优势，可布局在小区门口，面向人流量更大，展示时间更长，具备更强的

媒体价值。利用聚宝固有的广告媒体渠道，可同步铺开快递柜广告，相对其他非媒体类企业拥有天然优势。 

未来定位社区综合服务平台 

公司在现有快递柜基础上，未来可进一步实现其他类型的社区 O2O 服务，包括生鲜物流、洗衣、样品分发等系

统。并利用现有物业合作+媒体资源，进一步拓展包括门禁等系统，形成集社区信息、社区生活等多种服务于一

体的智慧社区综合服务平台。 

公司传统社区楼宇媒体具有合作渠道+错位竞争+业务模式优势，预计将保持稳健增长；新业务智能快递柜可与

传统业务在物业资源、媒体资源等方面形成协同，具有运营成本、推进效率、媒体价值等优势，存在快速扩张

潜力；长期向社区综合服务平台发展，具有潜在增长点。按照公司规划 15-17 年末快递柜数量分别达到 0.2 万、

1.0 万、2.6 万个计算，预计公司 15-17 年收入 1.00/2.28/3.94 亿元。由于前期设备建设、地推等投入较大，快递

柜部分短期不产生利润，而随着规模效应产生，将在 17年初步释放利润，预计公司 15-17年净利润 1500/2800/6000

万元。 
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一、传统业务为社区楼宇互动屏幕媒体 

1、公司历史沿革和股权结构 

公司成立于 2008 年，于 2013 年调整股权结构，吴南斌成为控股股东。公司于 2014 年变更为股份有限公司，

2015 年挂牌新三板。公司于 2015 年 8 月发布重大资产重组方案，以现金加发行股份方式收购南京魔格信息科

技有限公司 100%股权。 

公司本次重大资产重组发行后总股本 2449.31 万股，其中实际控制人吴南斌占比 33.47%，其他股东包括公

司高管、做市商、魔格信息原股东郑伟杰等。 

图 1：公司股权结构 

 

资料来源：WIND，中信建投证券研究发展部 

2、公司传统业务为社区楼宇互动屏幕媒体 

公司传统业务为通过社区楼宇电梯旁 LCD 屏，提供互动广告发布服务、社区便民信息服务等。公司专注于

一二线城市的中高端社区，合作物业包括了万科、富力、金地、恒大等国内一线房地产企业。目前在北京、上

海、广州、深圳、南京、杭州、成都、武汉、合肥、苏州、无锡、天津等 12 个主流城市设立分公司或分支机构，

覆盖 2000 余个社区，拥有互动屏 1.8 万块左右，受众可达 500 万人以上。 

主要媒体渠道聚宝乐派采用 22 英寸彩屏，布置于中高端社区内受众必经的电梯等候厅，日均可滚动播放广

告 900 次以上。公司在国内率先采用触控屏互动广告模式，通过大屏展示广告+手机短信/蓝牙推送+微信/H5 页

面导入，支持抽奖、活动报名、派样等营销活动推广，跨屏互动引导用户体验、购买、分享。公司通过预存广

告方式，每周进行广告更新，后台可远程监控广告发布、进行数据采集等，并将广告互动信息反馈给广告主，

形成了完整的广告业务体系。 

公司下游以广告代理4A公司为主，同时面向部分直接投放客户，两者比例 2013-14年分别为86.31%/13.69%，

83.88%/16.12%。下游广告主覆盖了汽车、金融、电商、教育、快消品等众多行业，包括大批国内外一线品牌，
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具有良好的行业口碑。 

3、净利率增长源于规模效应和设备折旧完成 

公司 12-14 年主营收入和利润增长迅速，同时公司净利率不断提高，主要原因为公司在屏幕数量快速增长

中获得规模效应，同时部分固定资产折旧完成等因素所致。同时公司盈利能力略强于同业公司分众传媒，主要

原因为公司针对中高端社区，单位广告价值较高，而社区楼宇物业费用较低。 

图 2：公司主营收入和净利润及同比增长率（万元，%）  图 3：公司销售净利率变化及对比 

 

 

 

资料来源：WIND，中信建投证券研究发展部 

公司主要经营资产为 LCD 互动屏设备，公司对其折旧年限定为 3 年，折旧政策比较谨慎，目前此类电子产

品的实际使用寿命基本可以达到 5 年以上。截至 2014 年 6 月，公司原有 13423 块屏幕（其中 2010 年及以前屏

幕有 6439 块）中仅有 321 块报废，6 年间报废率仅 2.39%。 

图 4：公司 LCD 屏数量 

 

资料来源：公开转让说明书，中信建投证券研究发展部 
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二、社区媒体领域合作渠道+竞争错位+业务模式优势 

1、社区媒体广告市场空间巨大，公司占据合作渠道、媒体资源优势 

社区媒体广告作为户外广告的重要组成部分，具有人流量相对稳定的特点，是具备较高价值的广告媒体。

根据《中国视听新媒体发展报告》显示，国内公共视听大屏数量呈现不断上升趋势，其中又以公共场所如公交

地铁、商业楼宇等为主，截至 2012 年 9 月社区大屏占比不足 5%。这主要是由于过去单屏成本较高，且以播放

视听内容为主，仅适合人流较为密集的区域。而随着技术的改进，单屏成本下降、使用寿命提升，其向更加分

散化的市场扩张条件成熟。按照国内社区数量来看，目前全国 500 户以上小区数量大约有 70 万左右，因此社区

广告大屏未来空间可达百万块量级。预计随着公共屏幕数量的继续上升，以及社区大屏的占比上升，这一市场

将迎来快速发展。 

图 5：国内公共显示屏数量（万块）  图 6：公共显示屏份额占比 

 

 

 

资料来源：WIND，中信建投证券研究发展部 

公司通过与小区物业的密切合作模式，成为国内众多一二线城市中高端社区互动展示屏提供者。由于国内

楼宇广告主要集中在一二线城市，优势媒体资源十分有限，楼宇业主及物业公司选择媒体运营商的条件通常较

为苛刻，对行业经验、成功案例、品牌声誉、服务保障等都有较高要求。公司稳定合作包括万科、富力、金地、

恒大、绿地、华润、保利等众多国内一线地产企业。面向受众以消费能力较强的中产和富裕人群为主，因此广

告针对性更强，广告价值较高，因此具有合作渠道和媒体资源优势。 

2、公司专注中高端社区，与主要户外媒体企业形成错位 

公共媒体领域的主要企业包括了分众传媒、城市纵横传媒、华语传媒等企业。 

（1）公司核心人员出自聚众，具有行业资深经历 

公司多位管理层出身于聚众传媒，其中实际控制人吴南斌曾任聚众传媒华南区总经理，副总裁焦琦曾任聚

众传媒运营总监，均在媒体和物业方面具有长期从业经历和深厚资源优势。公司自 2008 年创立起，即定位于社

区楼宇广告媒体，通过多年从业经验建立了行业内的品牌和成功案例优势。 
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（2）公司专注中高端社区，与分众等形成错位竞争 

分众传媒所经营的媒体网覆盖约 10 万个终端场所，日覆盖 3 亿都市主流消费人群，再业内具有规模优势。

其产品线覆盖商业楼宇、卖场、公寓电梯（框架媒介）、户外、电影院线广告媒体等。公司目前主要以社区电梯

等候区媒体为主，未涉足商业楼宇、卖场终端媒体等领域，且公司定位于中、高端物业社区，与分众传媒在媒

体领域及业务定位方面存在差异化的竞争。 

在社区、公寓领域，公司与城市纵横传媒、华语传媒等存在一定竞争，后两者以楼宇电梯平面媒体网络为

主，以发布静态或动态平面广告的形式为客户提供广告传媒服务。而公司的 LCD 屏幕终端具有交互功能，可实

现抽奖、活动报名、派样、便民服务等多重功能，与常见的展示广告设备相比，能更有效的提升广告的到达率

及发布效果。同时通过交互功能，广告主可及时获取市场反馈信息，有利于进行受众分析，因此公司设备具有

独特的竞争优势。 

三、收购南京魔格信息，进入智能快递柜行业 

1、魔格信息主营智能快递柜业务 

公司于 8 月发布重大资产重组公告，以 1 亿元收购南京魔格信息 100%股权，其中现金支付 1400 万元，以

57.60 元/股发行股份支付 8600 万元。其中对于魔格创始人定增股份于 17-20 年分批解禁 15%/10%/10%/65%。 

魔格信息成立于 2014 年 2 月，由来自中兴、百度等企业的团队创建。主要产品格格货栈拥有自主实用新型

专利，包含快递柜终端、管理系统、APP 等全套体系。魔格通过签订入驻协议的方式，取得在相应的小区物业

共用部位安装智能快递柜系统的权利。截至 8 月 7 日，魔格信息正在执行的《入驻协议》147 份，其中已经入

驻小区 98 个，已经签署协议尚未入驻的 49 个，对南京中高端小区的覆盖率高达 50%，并在深圳、无锡、西安

开展试点合作，目前满载率超过 80%。 

魔格通过直营模式经营快递柜，向快递员收取费用（单件按大、中、小件分别收取 6、5、4 角，储值卡付

费），并供业主免费使用。主要盈利模式包括：（1）面向快递员及末端配送站收暂存费；（2）快递箱平面贴纸及

屏幕媒体广告；（3）面向快递公司和末端配送站收取揽件中介费；（4）社区电商和社区 O2O 业务。 

2、快递柜具有高频特性，市场空间大 

（1）国内快递数量快速扩大 

随着互联网电商的快速发展，国内快递行业呈现飞速增长态势。据国家邮政局统计，从 2007 年至 2014 年，

国内规模以上快递数量复合增长率达到 41.95%，而 15 年快递数量预计将突破 200 亿件。 

在快递柜安置规模方面，截至 2015 年 4 月，全国前五名成都、济南、苏州、上海、昆明共安装 10810 组。

而这五座城市 2014 年快递总量达到 30.45 亿件，即在这些快递柜分布较多的城市，快递柜收件数量仍然只占很

小的比例。因此当前快递柜覆盖面远远不足，按照国内规模以上小区 70 万个计算，未来发展空间极大。 
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图 7：国内规模以上快递数量和同比增长率 

 

资料来源：WIND，中信建投证券研究发展部 

（2）快递柜对各方有利，具备强入口性质 

传统快递业务从末端配送站到接收人之间全部由快递员完成，人力资源消耗较大，尤其在所谓“最后一百

米”方面，传统快递员配送对人力需求极大。目前的解决方法主要有快递柜方式和阿里的菜鸟驿站方式。后者

主要采取社区便利店、邮政网点等代收，用户上门取件方式，存在门店信用风险、包裹丢失风险以及个人隐私

泄露风险等。 

快递柜服务的主要意义在于：①主要服务对象为白天不便收取快递的上班族，而这一人群恰恰是参与网购

的主力。解决了服务对象快递收取、安全存放、保护隐私等问题。②从快递员角度，其收入来源为配送费用，

目前普遍采用按件计费模式，单件配送费用在 1-1.5 元上下，配送数量为决定收入的核心因素。从时间成本来看，

“最后一百米”过程是耗费时间成本最大的工作。因此快递员使用快递柜并支付其收入中 40%左右的费用，可

使派件效率大幅提升，将增加其实际收入。③从物业角度，快递柜可集中解决快递人员频繁进入小区的问题，

提升物业服务水平和业主满意度，也存在一定好处。 

从快递数量大幅增长的现状，以及快递柜的诸多优势来看，快递柜未来可能成为社区高频应用，作为展示

媒体或社区 O2O 服务类入口的潜力充足。 

3、巨头布局快递柜行业，线下地推成为关键 

国内快递柜行业目前处于起步阶段，大致可分为三类：（1）电商企业自建，如京东、苏宁易购的自提柜；

（2）第三方运营企业，代表性的为三泰控股旗下的速递易；（3）快递公司，如顺丰牵头组建的丰巢科技、海尔

旗下日日顺等。 

对行业内主要企业的简要分析如下： 
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表 1：国内主要快递“最后一百米”解决方案商对比 

 
类型 背景 特色 优势 缺陷 

京东、苏

宁自提柜 

电商自

建 

京东、苏宁

易购等 

自营电商+物流+快递

柜，主要部署在业务

密度大的写字楼 

保密性、直接对接电商 APP 
同业竞争问题，无法开放共享，存在

社区进入困难和使用率不高的问题 

速递易 第三方 

三泰控股

旗下成都

我来啦公

司 

成立于 12 年，行业最

早进入，目前规模行

业第一，收费模式与

魔格相同 

2015 年中期覆盖全国 79个城市，已签

约网点 68,911 个，布放网点 31,029

个，合作物业公司上万家，注册快递

员近 25 万人。与阿里旗下菜鸟物流和

圆通、百世、天天等 6家快递企业战

略合作。 

注重数量，对小区不做筛选，且多为

室内柜，因此人流量、使用率难以保

障，广告投放不足。15 年中报快递

柜收入 9921.87 万元，对应单柜半年

收入仅三千多元。 

丰巢科技 物流商 

顺丰联合

申通、中

通、韵达、

普洛斯建

立 

目标以解决快递配送

效率为核心，不向快

递员收费 

强大的物流网络支撑，五大巨头有超

过 87000 个服务网点，85 万名一线配

送员，日送包裹占全国总量 50%以上，

具有天然的高使用率优势。 

8 万多服务网点以配送站等为主，缺

少社区合作渠道和地推经验，缺少快

递柜运营管理、媒体服务等经验。 

日日顺 物流商 海尔集团 
获阿里战略投资

28.22 亿港元 

日日顺为国内大件物流领军平台，拥

有物流仓库 100个，2800 多县级配送

站，1.7 万服务商网点。 

快递柜起步较晚，局限在部分城市小

规模布点，缺少专业团队 

菜鸟物流 
非快递

柜 
阿里巴巴 

合作社区便利店、邮

政网点等代收，用户

上门自提 

与阿里系圆通、百世等物流企业以及

中国邮政共建网络，不额外占用土地

进入社区容易。 

第三方代收者保密性、安全性存在隐

患 

资料来源：互联网，中信建投证券研究发展部 

值得注意的是，除三泰与菜鸟物流的合作之外，2015 年 6 月 1 日，海尔集团融资租赁公司与三泰控股达成

战略合作，共同布局智能社区终端物流及社区服务平台项目。7 月 29 日，三泰控股公告丰巢科技拟向旗下我来

啦公司（即速递易）战略投资，虽然 10 月再次公告因估值、入股比例、业务合作方式等分歧终止投资计划，但

未来仍不排除行业巨头继续联合的可能性。在行业巨头存在整合意愿背景下，由于社区适合快递柜安装的位置

有限，其他企业快速地推占领社区资源成为主要方向。 

4、公司快递柜可与原有物业资源、媒体资源协同 

（1）公司占据地推效率、运营成本优势 

聚宝原有社区媒体业务拥有成熟楼宇开发团队，与众多物业公司有深度合作。公司骨干多为聚众传媒旧部，

在线下楼宇开发领域经验及物业人脉深厚，能够迅速的铺开规模，快速出击占领市场；因此公司拥有社区地推

团队和合作渠道优势。同时公司拓展方向为年龄层次、消费习惯等适宜布设快递柜的小区，因此从用户的角度

确保了快递柜的使用率。 

同时魔格团队早在 2013 年就开始了智能快递柜研发，经过多轮的测试和迭代，目前在户外工艺、快递柜自

动化运营、快递柜外设扩展性上保持领先。早期设备进入社区两年之久，积累了丰富的运营经验，已实现快递

柜运维自动化管理，有效的降低了运维的人力及各项日常费用。 
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（2）公司拥有媒体合作渠道和媒体价值优势 

公司快递柜工艺可防恶劣天气影响，同时借助物业合作渠道优势，可布局在小区门口等。相对以室内柜为

主的其他企业，魔格产品面向人流量更大，展示时间更长，具备更强的媒体价值，单体广告收入可大幅高于同

业。 

聚宝从媒体领域切入快递柜行业，可利用原有的广告媒体渠道，同步铺开快递柜柜体广告，操作屏广告等，

与公司楼宇 LCD 互动屏形成协同效应，快速获得广告收入，减轻快递柜铺设中的固定资产投入压力，相对其他

非媒体类企业拥有天然优势。 

四、未来定位社区综合服务平台 

公司在现有快递柜基础上，未来可进一步实现其他类型的社区 O2O 服务，包括生鲜物流、洗衣、样品分发

等系统。并利用现有物业合作+媒体资源，进一步拓展包括门禁等系统，形成集社区信息、社区生活等多种服务

于一体的智慧社区综合服务平台。 

目前公司的智慧社区综合服务站已在深圳龙岗怡锦社区配套安装，综合了 ATM 机、智能快递柜、自动售货

机等功能，提供社区居民现金取款、缴费、信息查询、快递收发、日用品购买等多种服务，作为社区服务平台

的雏形已经初现。未来借助示范效应可向其他区域拓展，为公司提供新的收入来源。 

公司传统社区楼宇媒体具有合作渠道+错位竞争+业务模式优势，预计将保持稳健增长；新业务智能快递柜

可与传统业务在物业资源、媒体资源等方面形成协同，具有运营成本、推进效率、媒体价值等优势，存在快速

扩张潜力；长期向社区综合服务平台发展，具有潜在增长点。按照公司规划 15-17 年末快递柜数量分别达到 0.2

万、1.0 万、2.6 万个计算，预计公司 15-17 年收入 1.00/2.28/3.94 亿元。由于前期设备建设、地推等投入较大，

快递柜部分短期不产生利润，而随着规模效应产生，将在 17 年初步释放利润，预计公司 15-17 年净利润

1500/2800/6000 万元。 

风险提示 

1、竞争加剧风险：目前快递柜市场格局不明朗，各类企业涌入，存在市场竞争加剧风险。 

2、资金风险：快递柜设备、地推等前期投入大，且短期不产生利润，因此存在一定资金风险。 
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