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让企业更出众，让投资更省事 

维特科思（832931）：武汉知名早教品牌 

研究员：邱弘毅 

2018 年 3 月 18 日 

【公司简介】 

武汉维特科思教育股份有限公司（以下简称“维特科思”）于 2009 年成立。

公司是一家专门为 0-6 岁婴幼儿提供早期教育培训服务的企业。公司的主要产品

为 0-6 岁婴童的早教课程，包括 0-2 岁亲子课程、2-4 岁儿童之家课程和 3-6 岁幼

小衔接课程，下设 Baby3Q、音乐、艺术、数学等十几门细分课程，同时配套多

种婴童体验课程及母婴沙龙和讲座。公司多年来利用本土优势，以深耕本地市场

为主，省外点状辐射为辅，通过自营多家儿童之家招收儿童会员，通过父母学堂

招收家长会员。公司拥有直营门店 12 家，会员数超过 5 万人。此外，公司积极

与社区、月子会所、婴幼儿产品供应商等企业机构互助推广。 

维特科思于 2015 年 7 月 29 日在新三板挂牌，集合竞价方式转让。截止 2017

年 8 月 17 日，公司总股本 2379 万股，其中 1739 万股为流通股，均在新三板交

易。 

图表 1：维特科思主要早教课程介绍 

课程 介绍 

Baby3Q  

 

课程结合宝宝生长规律及身体发育特点与成长关键

期，针对婴幼儿的体能、手眼协调、认知、音乐、社

交等能力进行系统训练，以教具、游戏活动相互结

合，注重体现亲子乐趣、育儿指导及家庭延伸性。综

合语言、精细动作、大运动、社会情感五大发展领

域，从而促进宝宝的智能（IQ） 、体能（PQ）和情

商（EQ）的综合发展 

蒙氏音乐 

 

以开发婴幼儿音乐能力为基础，以亲子互动、歌唱、

听力、音准训练、游戏、律动、乐器演奏、即兴创

作、表演等综合艺术形式提升宝宝音乐智能，为宝宝

今后创造性的学习打下了良好的基础 

科学探索 

 

课程通过有趣的科学实验及针对宝宝的听觉、视觉、

嗅觉、味觉、触觉进行全面系统的专业锻炼，来培养

敏锐观察能力与利用环境创造世界的能力，激发宝宝

的探索精神，为宝宝的逻辑思维与数学发展打下坚实

基础 
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蒙氏数学 

 

针对宝宝数学学习敏感期以及宝宝生活经验的积累，

透过系统、专业的数学教具将抽象的符号与数学原理

充分结合，帮助宝宝理解并轻松获得数学知识，逐渐

培养孩子数学心智和逻辑思维能力、并为未来的学习

打下良好的基础 

蒙氏艺术 

 

课程结合空间建构、手工美劳和自由拼贴等多种综合

教学方式，激发宝宝对艺术的兴趣与爱好，让宝宝学

习各种绘画的基本方法，培养宝宝的动手能力、观察

力、想象力和创造力，提升审美情趣，为步入专业绘

画学习奠定良好的基础 

 

资料来源：公司公告、新三板智库 

 

【公司亮点】 

在武汉早教市场深耕多年，具有良好的区域品牌影响力。由于早教行业准入

门槛低、竞争激烈，品牌是家长选择早期教育培训服务机构最主要的考虑因素之

一。随着早期教育市场的发展，行业中已经出现了一些知名度和消费者信任度较

高的优势品牌，新进入者在短期内难以塑造出品牌。维特科思在武汉的早教市场

深耕多年，已经塑造了良好的口碑，为公司夯实现有业务和复制扩张打下良好的

品牌基础。 

重视研发投入，不断拓展主营业务范围。公司的传统产品具有较好的市场接

受度，同时公司为防止产品固化及市场对产品的疲乏，重视产品的升级与新产品

的开发，积极与外部企业（高新技术企业）合作，创新设计与研发新品。2015 年、

2016 年研发支出占营收比重分别为 17.77%、12.89%，包括对原有产品优化升级，

以及涉足儿童 AR 虚拟课程的研发，不断增加公司的盈利点。 
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【机构持股】 

    截至 2017 年 6 月 30 日，公司股东明细如下： 

图表 2：截止 2017年 6月 30 日维特科思前十大股东明细 

股东名称 股东性质 持股数量（股） 持股比例 

易新胜 个人 2,811,214 11.82% 

武汉童合创教育咨询合伙企业

（有限合伙） 
其它 2,369,000 9.96% 

汇盈博润（武汉）投资中心（有

限合伙） 
投资公司 2,222,222 9.34% 

张霞 个人 2,100,000 8.83% 

刘学文 个人 1,662,000 6.99% 

刘欢 个人 1,250,500 5.26% 

杨直 个人 1,249,500 5.26% 

武汉天慧瑞泽投资管理合伙企

（有限合伙） 
投资公司 1,246,602 5.24% 

罗雪芳 个人 1,199,800 5.04% 

严春晓 个人 1,199,800 5.04% 

合计  17,310,638 72.78% 
 

资料来源：公司公告、新三板智库 

 

【主板相关概念股】 

    红黄蓝（RYB.N）：红黄蓝教育成立于 1998 年，目前红黄蓝遍布中国 300 多

个城市，拥有 1300 多家亲子园和近 500 家高品质幼儿园。2017 年 9 月 27 日，

红黄蓝在美国纽约证券交易所挂牌上市。 

     

【财务数据透视】 

维特科思 2016 年营收 4049.10 万元，其中早教收入占比 82.23%。公司营收

较上年同比增长 70.92%，主要是由于公司扩大营业规模，由原有 5 家店面增长

至 12 家店面，市场渠道进一步拓宽，公司课程产品的升级及研发得到客户认可，

业绩进一步提升。2016 年公司净利润 766.02 万元，同比增长 83.35%。2016 年公

司经营活动现金流净额为-1555.32 万元，经营活动产生的现金流量净额为负主要

是由于公司为加速扩张，新增店面费用支出以及为 2017 年新增经营点 50 家的

经营目标提前进行预开店面所需物资采购，两项累计投入资金 1300 余万。 
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图表 3：维特科思财务摘要 

 

资料来源：公司公告、新三板智库 

 

图表 4：维特科思收入构成（单位：万元） 

类别/项目 2015 年收入金额 占营收比重 2016年收入金额 占营收比重 

早教收入 873.81 36.88% 3,370.09 83.23% 

AR 课程设备 - - 294.31 7.27% 

教材收入 2.37 0.10% - - 

网店提成 - - 94.78 2.34% 

其他业务收入 

-活动收入 
1,342.88 56.68% 289.92 7.16% 

其他业务收入 

-咨询推广 
150.00 6.33% - - 

合计 2,369.06 100% 4,049.10 100% 
 

资料来源：公司公告、新三板智库 

 

【点评】 

我国早期教育培训服务行业没有被纳入到幼儿园的管理体系，也没有被教育

部门纳入其监管范围之内，行业准入门槛较低。经过多年发展，目前行业竞争激

烈，行业中已经出现了一些知名度和消费者信任度较高的优势品牌。维特科思经

过多年在武汉地区的深耕，目前已经具备良好的品牌知名度，过去几年公司不断

扩张门店，进入快速成长阶段，过去两年营收年均增速 90.12%，净利润年均增

速 72.78%。同时，公司重视研发投入，2015 年、2016 年研发支出占营收比重分

别为 17.77%、12.89%，包括对原有产品优化升级，以及涉足儿童 AR 虚拟课程的

研发，不断增加公司的盈利点。 

虽然公司盈利能力较强，业绩增速较快，但总体来看维特科思目前营收规模
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仍然较小，抗风险能力较为一般。并且公司业务范围仍以武汉地区为主，存在明

显的天花板。未来几年需重点关注公司将业务进行外地拓展是否达到预期，以及

公司研发的 AR 产品等新项目的销售情况。 
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重要声明  

本报告信息均来源于公开资料，但新三板智库不对其准确性和完整性做任

何保证。本报告所载的观点、意见及推测仅反映新三板智库于发布报告当日的

判断。该等观点、意见和推测不需通知即可作出更改。在不同时期，或因使用

不同的假设和标准、采用不同分析方法,本公司可发出与本报告所载观点意见及

推测不一致的报告。  

报告中的内容和意见仅供参考，并不构成新三板智库对所述证券买卖的出

价或询价。本报告所载信息不构成个人投资建议，且并未考虑到个别投资者特

殊的投资目标、财务状况或需求。不对因使用本报告的内容而引致的损失承担

任何责任，除非法律法规有明确规定。客户不应以本报告取代其独立判断或仅

根据本报告做出决策。 

本报告版权归新三板智库所有，新三板智库对本报告保留一切权利，未经

新三板智库事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表

或引用本报告的任何部分。如征得新三板智库同意进行引用、刊发的，需在允

许的范围内使用，并注明出处为“新三板智库”，且不得对本报告进行任何有悖

原意的引用、删节和修改，否则由此造成的一切不良后果及法律责任由私自翻

版、复制、刊登、转载和引用者承担。 


