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2019 教育行业周报第 6期：进程推进，民促法

送审稿审议预计 3-6 月或有边际突破 
投资建议 

 本周，国金教育指数涨跌幅-4.04%，上证指数 0.63%，深证成指 1.17%，
创业板指 0.46%，传媒指数(中信)-3.98%，餐饮旅游(中信)-2.49%，沪深
300 指数 1.98%。 

 年初至今，国金教育指数涨跌幅-12.99%，上证指数 4.99%，深证成指
6.14%，创业板指 1.66%，传媒指数 (中信 )-0.71%，餐饮旅游 (中信)-
5.46%，沪深 300 指数 7.86%。 

行业点评 

 2019 年 1 月 18 日，2019 年全国教育工作会议在京召开。教育部党组书

记、部长陈宝生作工作报告。2019 年 1 月 30 日，教育部公布了完整讲话内

容。以下几点值得关注： 

 民促法送审稿——送审稿于 2018 年 8 月 10 日公布，9 月 10 日完成对外公

开征求意见之后，本次陈部长讲话是教育部首次公开提及最新进程：‚国家

财政性教育经费支出占 GDP 比例持续保持 4%以上，这个成果来之不易……

办教育单靠财政投入不行，还要把全社会的力量和资源都调动起来。《民办

教育促进法实施条例》已由国务院常务会议审议并原则通过，要完善社会捐

赠优惠等政策，扩大社会投入。‛我们认为送审稿审议预计 3-6 月或有边际

突破，地方政府支持民办教育的态度仍是明确的。 

 职业教育——陈部长多次提及职业教育，过去一年‚印发《职业教育校企合

作促进办法》，启动产教融合建设试点，让职业教育更加贴近产业、让学生

更多走进企业。‛并说到‚今年，职业教育要‘下一盘大棋’，将印发实施

《国家职业教育改革实施方案》，启动‚1+X‛（学历证书+职业技能等级证

书）制度试点，深化产教融合、校企合作，推动办学模式由参照普通教育向

类型教育转变。启动实施中国特色高水平高职学校和专业建设计划……‛陈

部长还特意提到了‚要破解继续教育发展难题。很多普通高校和职业院校在

服务学习型社会建设上存在缺位，开展培训特别是服务企业的优势还没有充

分发挥。‛民办高校重视产教融合，实习培训，符合强调职业教育的政策大

趋势，相关政策预计对于民办高校和职业教育的公司发展有一定推动作用。 

 教育信息化——近年来，国家政策上支持教育信息化推进，本次讲话再次强

调过去一年‚保障农村和贫困地区学生上重点大学的专项计划共录取 10.38

万人，启动教育信息化 2.0 行动，让更多孩子共享优质教育资源。‛未来要

‚积极发展‚互联网+‛教育，深入推进教育信息化 2.0 行动计划，促进优

质教育资源共享。‛教育信息化相关公司增长确定性较强，建议积极关注。 

 幼儿园——‚要抓紧补齐短板。全面贯彻落实《关于学前教育深化改革规范

发展的若干意见》（2018 年 11 月 15 日发布），实施第三期学前教育行动计

划，加强公办园主体地位，积极扶持民办园提供普惠性服务，规范民办园发

展……‛保持之前 11 月政策论调不变，强调公办园及民办普惠园的推进。 

 推荐标的：佳发教育，科斯伍德，中教控股，中国新华教育，希望教育 

 风险提示：民促法送审稿公开征求意见结果仍存不确定性，民促法细则未完
全落实；收购交易还未完成；学校招生不及预期等风险。 

1660

1891

2122

2353

2584

2815

3046

18
01

22

18
04

22

18
07

22

18
10

22

国金行业 沪深300 

  

2019 年 02 月 09 日  

 消费升级与娱乐研究中心 

教育行业研究   买入（维持评级） 
) 

行业周报 

证券研究报告 



行业周报 

- 2 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

本周发布报告 

【公司点评】科斯伍德 FY18 业绩预告：业绩预告现波动因计提原主业一次性

减值损失，龙门教育经营向好 

业绩简评 

 2019 年 1 月 28 日，科斯伍德发布 2018 年业绩预告。公司公告预计 2018
年归母净利润为 7471-7644 万元，同比增幅 1196%-1226%，去年同期
576 万元。 

经营分析 

 业绩预告低于预期的最主要原因在于关闭法国子公司计提的减值准备，与
公司教育业务无关，且为一次性影响。具体来看——①龙门教育 2018 年
开始并表，实现净利 1.3 亿元，贡献科斯伍德 6342 万元利润，龙门教育的
收入及净利较去年同期约增长 25%，完成业绩承诺。②为收购龙门教育等
增加的并购贷款等，本年度利息支出约 2878 万元。③为集中资源于教育
板块，公司决定关闭处于长期亏损状态的法国子公司，法国子公司目前处
于清算重整状态。基于谨慎原则，公司先全额计提相关减值准备。法国子
公司本年度共计影响合并报表利润约-4262 万元，该部分是一次性影响，
对于公司未来经营影响相对较小。 

 科斯伍德拟以收购龙门 50.24%股权，缩减非核心业务，集中资源加大教
育板块投入。2018 年 10 月 9 日，科斯伍德发布《关于签署意向性合作协
议暨关联交易的公告》，拟以现金加发行股份的方式收购龙门教育剩余
50.24%股权。公司已持有龙门教育 49.76%股权，为控股股东。在 2017
年 7 月的评估报告中，龙门教育总估值为 15.84 亿元，我们认为目前估值
模型尚未发生重大变动。龙门教育作为公司转型教育战略的重要部分，该
举措有利于进一步整合资源，加大对教育产业投入，也有利于教育板块与
母公司的深度融合，理顺管理机制，增强核心团队稳定性。截至 2019 年 1
月 25 日，本次重大资产重组正在有序推进。2018 年 10 月 9 日，公司还发
布了《关于结束公司子公司生产经营业务的公告》，公司拟结束法国全资子
公司及其下属波兰子公司的业务，同时拟停止连云港全资子公司的业务。
公司拟通过缩减非核心业务，优化资源配置，配合战略转型，将资源集中
于战略核心业务，通过对附加值低产业进行优化整合，有望提升整体资产
运营效率与财务效益。 

 投资建议：龙门教育经营向好，公司拟收购龙门教育剩余股权，同时在通
过缩减非核心业务，集中资源做大教育板块，我们预计科斯伍德
2019/2020 年归母净利润实现 1.02/1.25 亿元，对应 PE估值为 22/18x，若
考虑到增发并表，假设以目前股价进行增发计算，预计 2019/2020 年归母
净利润 1.80/2.21 亿元，对应估值 17/14x，目标价 11.5元。 

 风险提示：协议仅为意向性协议，仍存不确定性，行业相关政策风险等。 
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一周行情回顾 

 本周，国金教育指数涨跌幅-4.04%，上证指数 0.63%，深证成指 1.17%，

创业板指 0.46%，传媒指数(中信)-3.98%，餐饮旅游(中信)-2.49%，沪深

300 指数 1.98%。 

 年初至今，国金教育指数涨跌幅-12.99%，上证指数 4.99%，深证成指

6.14%，创业板指 1.66%，传媒指数(中信)-0.71%，餐饮旅游(中信)-5.46%，

沪深 300 指数 7.86%。 

 

图表 1：本周各指数涨跌幅 

 

来源：WIND，国金证券研究所 

 

图表 2：年初至今各指数涨跌幅 

 

来源：WIND，国金证券研究所 
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一周行业重点公告 

 【科斯伍德】（300192.SZ）发布 2018 年度业绩预告 

1 月 28 日，科斯伍德发布 2018 年业绩预告。报告显示，其 2018 年归属
于上市公司股东的净利润预计为盈利 7471.18 万元-7644.12 万元，同比去
年增长 1196%-1226%；去年同期盈利 576.48 万元。 

 【方直科技】（300235.SZ）发布 2018 年度业绩预告 

1 月 28 日，方直科技发布 2018 年业绩预告。报告显示，其 2018 年归属
于上市公司股东的净利润预计为盈利 1041.67 万元-1306.26 万元，同比去
年上升 18.07 %-48.06%；去年同期盈利为 882.25 万元。 

 【三盛教育】（300282.SZ）发布 2018 年度业绩预告 

1 月 28 日，三盛教育发布 2018 年业绩预告。报告显示，其 2018 年归属
于上市公司股东的净利润预计为盈利 11250.65 万元-11918.85 万元，同比
去年上升 405%-435%；去年同期盈利为 2227.85 万元。 

 【亚夏汽车】（002607.SZ）发布 2018 年度业绩预告修正公告 

1 月 28 日，亚夏汽车发布 2018 年度业绩预告修正公告。公告显示，2018
年度修正后的预计业绩：归属于上市公司股东的净利润预计盈利 11 亿元–
11.6 亿元，比上年同期增长 1397.55% - 1479.23%。上年同期实现盈利
7345.35 万元。 

 【紫光学大】（000526.SZ）发布 2018 年度业绩预告 

1 月 29 日，紫光学大发布 2018 年业绩预告。报告显示，其 2018 年归属
于上市公司股东的净利润预计为盈利 1000 万元-1500 万元，同比去年下降
58.98%-38.48%；去年同期盈利为 2438.09 万元。 

 【文化长城】（300089.SZ）发布 2018 年度业绩预告 

1 月 29 日，文化长城发布 2018 年度业绩预告。公告显示，2018 年年度实
现归属于上市公司股东的净利润预计盈利约 18365.45 万元-20569.30 万元，
比上年同期增长 150%-180%。上年同期实现盈利 7346.18 万元。 

 【华立大学集团】（H0659.HK）二次递交招股书，拟在港交所上市 

1 月 29 日，华立大学集团有限公司二次递交招股书，再次冲刺港股。2017
年 12 月 28 日，华立大学集团第一次递交招股书，拟赴港上市。华立大学
集团是位于华南地区的大型民办高等教育及职业教育集团，提供以应用科
学为重点、实践为导向的课程。 

 【远播教育】（839024.OC）发布收购资产的公告 

1 月 29 日，新三板教育公司远播教育发公告称，其子公司上海远播商务咨
询有限公司拟收购威海嘉伟教育咨询有限公司持有威海远播崇德教育咨询
有限公司 20%股权。收购完成前，远播商务持有威海崇德 41%的股权；收
购完成后，远播商务持有威海崇德 61%的股权。远播教育主营业务涵盖教
育平台招生代理、线下学习中心、国际教育、素养教育、国际学校等 5 大
板块，并依托与教育研究院的产品研发给核心板块业务提供教育服务技术
保障。 

 【百洋股份】（002696.SZ）发布 2018 年度业绩预告修正公告 

1 月 30 日，百洋股份发布 2018 年度业绩预告修正公告。公告显示，修正
后，预计 2018 年归属于上市公司股东的净利润盈利 3000 万元-8000 万元，
比上年同期下降 29.33%-73.50%。上年同期实现盈利 11319.99 万元。 

 【百洋股份】（002696.SZ）关于收到声明的公告 

1 月 30 日，百洋产业投资集团股份有限公司于 2019 年 1 月 30 日收到全资
子公司北京火星时代科技有限公司的创始人王琦先生出具关于愿意与上市
公司友好协商购回火星时代 100%股权的《声明》。 
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 【勤上股份】（002638.SZ）发布 2018 年度业绩预告修正公告 

1 月 30 日，勤上股份发布 2018 年度业绩预告修正公告。公告显示，勤上
股份预计 2018 年亏损 12 亿元-15 亿元。上年同期实现盈利 8419.67 万元。 

 【昂立教育】（600661.SH）发布关于 2018 年度业绩预亏的公告 

1 月 30 日，昂立教育发布关于 2018 年度业绩预亏的公告。公告显示，预
计公司 2018 年度实现归属于上市公司股东的净利润将出现亏损，预计亏
损额为 3000 万元左右。 

 【昂立教育】（600661.SH）发布关于以集中竞价交易方式回购公司股份方
案的公告 

1 月 30 日，昂立教育发布关于以集中竞价交易方式回购公司股份方案的公
告。公告显示，公司拟用于回购的资金总额不低于人民币 2 亿元（含 2 亿
元）、不超过人民币 4 亿元（含 4 亿元），本次回购的股份拟全部用于股权
激励。 

 【三垒股份】（002621.SZ）发布 2018 年年度业绩预告修正公告 

1 月 30 日，三垒股份发布 2018 年年度业绩预告修正公告。公告显示，预
计公司 2018 年度实现归属于上市公司股东的净利润盈利 2202.53 万元-
3120.26 万元，比上年同期上升 20%-70%。上年同期实现盈利 1835.44 万
元。 

 【中国高科】（600730.SH）发布 2018 年年度业绩预减公告 

1 月 30 日，中国高科发布 2018 年年度业绩预告修正公告。公告显示， 
2018 年年度实现归属于上市公司股东的净利润预计减少 3300 万元到
4900 万元，同比减少 67%到 99%。公司 2018 年年度实现归属于上市公
司股东扣除非经常性损益的净利润预计减少 5200 万元到 7000 万元，同比
减少 105%到 141%。 

 【秀强股份】（300160.SZ）发布 2018 年度业绩预告 

1 月 30 日，秀强股份发布 2018 年度业绩预告。公告显示，其 2018 年归
属于上市公司股东的净利润预计为亏损 1.4-1.7 亿元，同比去年下降
226%-253%；去年同期盈利为 1,1090 万元。 

 【百洋股份】（002696.SZ）发布《关于签订股权受让意向协议书暨关联交
易的公告》相关更正公告 

1 月 30 日，百洋股份发布《关于签订股权受让意向协议书暨关联交易的公
告》相关更正公告。公告显示，更正前，日昇海洋 2018 年度净利润
7,8465.65 万元，更正后为 7,465.65 万元。 

 【和晶科技】（300279.SZ）发布 2018 年度业绩预告 

1 月 30 日，和晶科技发布 2018 年度业绩预告。公告显示，预计 2018 年
度归属于上市公司股东净利润为亏损 6.95 亿元-7 亿元，上年同期盈利
7680.03 万元。公司参股子公司环宇万维旗下的‚智慧树‛平台确立了在
幼教互动平台领域的行业领跑者地位，但整体经营业绩仍然亏损，环宇万
维对部分资产进行了减值测试并计提了相应的减值准备，预计金额为 1.00-
1.20 亿元。 

 【东方时尚】（603377.SH）发布关于控股子公司股权转让暨关联交易的公
告 

1 月 31 日，东方时尚发布公告称，东方时尚驾驶学校股份有限公司拟与中
化岩土集团股份有限公司签署《股权转让协议》，东方时尚拟购买中化岩土
持有的东方时尚国际航空发展有限公司 40%股权，支付对价人民币 0 元。 
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一周行业重点新闻 

 浙江：全面实施高等教育强省战略 

蓝鲸教育 1 月 27 日讯，近日教育部官网发布新闻显示，日前浙江省发布关
于全面实施高等教育强省战略的意见，提出到 2022 年，基本建成高等教
育强省，高水平大学数量达到 10 所左右，50 个左右的学科达到国家一流
学科建设标准，部分学科进入世界一流学科行列。 

 教育部：到 2020 年全面普及实名制网络学习空间 

芥末堆 1 月 28 日讯，近日，教育部印发《关于加强网络学习空间建设与应
用的指导意见》。《意见》指出，网络学习空间将作为基于信息技术教育教
学的基本环境，达到贯通学校教学、管理与评价等核心业务，到 2022 年，
面向各级各类教育、全体教师和适龄学生全面普及实名制的网络学习空间。  

 核桃编程获数亿元新一轮融资，高瓴资本领投 

芥末堆 1 月 28 日讯  有消息透露，在线少儿编程‚核桃编程‛已于数月前
获得由高瓴资本领投的新一轮融资，融资额超过亿元人民币。核桃编程成
立于 2017 年 7 月，主要为 7-12 岁的提供在线在线少儿编程教学服务和课
程产品。 

 新高考赛道壹鼎生涯获千万元 A轮融资，估值近 2.2 亿 

芥末堆 1 月 28 日讯，近日，新高考职业生涯规划服务商绎鼎（壹鼎）生涯
完成千万级 A 轮融资。本轮融资由宏慧投资、金蒙企管完成，资金将主要
用于团队建设、提升服务和技术迭代。经过此轮融资，壹鼎生涯估值已接
近 2.2 亿。壹鼎生涯线上平台目前囊括能力自评、职业专业、志愿填报、
学科选择、心理测量、学职信息群、研究性学习、成统分析、在线预约、
出国留学等 12 个子平台。线下课程与线上平台相互支撑，包括学生生涯规
划课程、学生生涯规划教师培训课程、学生生涯规划家长指导课程。 

 四季教育 2019 财年 Q3 营收 9120 万元，净利润下滑 74.8% 

芥末堆 1 月 29 日讯，昨日晚间，美股上市公司四季教育（FEDU）发布
2019 财年第三季度未经审计财报（截至 2018 年 11 月 30 日）。Q3 营收
9120 万元，较去年同期增长 4.5%；净利润为 270 万元，较去年同期的
1070 万元下滑 74.8%；营收成本 4310 万元，同比增长 42.8%；毛利润
4810 万元，同比下滑 15.7%；毛利率为 52.8%，低于去年同期的 65.4%。
第三财季学生总数达到 45857 人，较去年同期的 50221 人下滑 8.7%；学
习中心数达到 56 家，较去年同期的 33 家增长 69.7％。 

 北京市教委：3 月 1 日前对学习类 app、微信群、QQ 群等全面排查整改 

蓝鲸教育 1 月 29 日讯，近日，北京市教委发布《关于加强中小学 APP、
互联网群组、公众账号管理的通知》。《通知》明确，北京市将于 3 月 1 日
前对中小学使用的 APP、微信群、QQ 群等互联网群组和微信公众号、微
博账号等互联网公众账号进行全面排查整改。 

 北京二、三级普惠性幼儿园补助上调，每生每月 1000 元 

多知网 1 月 29 日讯，近日，北京市财政局、市教委近日联合发布《北京市
市级财政支持学前教育事业发展补助资金管理使用实施细则(修订)》，提出
对普惠幼儿园均按 1000 元/生/月给予生均定额补助，在此前的《实施细则》
版本中达到二级园、三级园标准的幼儿园补助为 700 元/生/月，这意味着，
从今年开始本市二、三级普惠幼儿园的补助将上涨。此外，新规还要求提
高普惠性幼儿园教师薪资待遇，其中人员经费支出占园区收入比不能低于
70%。 

 VIPKID 正寻求 4-5 亿美元融资，估值将翻倍至 60 亿美元，2022年前盈利 

蓝鲸教育 1 月 30 日讯，据 The information 消息，在线青少儿英语教育机
构 VIPKID 正在寻求新一轮 4-5 亿美元融资。若融资成功，该公司估值将从
一年前的 35 亿美元增加近一倍。成立于 2013 年的 VIPKID 主打北美在线
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外教 1 对 1 服务，核心用户为 4 至 12 岁儿童，以高端定位、外教老师全部
来自北美为差异化特色。 

 北京通州区 67 家违规校外培训机构被依法叫停，要求退还相关课时费用 

鲸媒体 1 月 30 日讯，近日，据公众号‚北京通州发布‛消息称，目前通州
正在针对校外培训机构乱象，进行集中联合执法，严肃查处、严格整改。
截至目前，通州区 67 家违规校外培训机构被依法叫停办学行为，同时要求
其退还相关课时费用。 

 STEAM 教育内容供应商唯科乐获 Pre-A 轮融资，用于市场推广和内容迭
代 

鲸媒体 1 月 30 日讯，今日，STEAM教育内容供应商唯科乐宣布完成 Pre-
A 轮融资。本次融资将用于市场推广和内容迭代。据官网信息显示，唯科
乐是唯童旗下的机器人教育品牌，以智能硬件构建和程序编辑为主要课程
载体，融合 STEM教育核心学科，为 3-9 岁中国孩子提供机器人教育。 

 陈宝生：2019 年将大力度、大范围开展校外培训机构专项治理 

芥末堆 1 月 30 日讯，日前，2019 年全国教育工作会议在京召开。教育部
党组书记、部长陈宝生表示， 2019 年，教育部主要工作将致力于变革育
人方式、回归教育规律、完善教育管理体制机制、扩大教育开放等方面。 

 精锐教育 2019 财年 Q1 财报：营收 6.47 亿元，净亏损 1630 万元 

芥末堆 1 月 31 日讯，今日，美股上市公司精锐教育（NYSE：ONE）发布
2019 财年第一季度未经审计的财务业绩（2019 财年第一季度周期为 2018
年 9 月 1 日至 2018 年 11 月 30 日）。财报显示，2019 财年第一季度，精
锐教育营收为 6.47 亿元，同比增长 46.6%；归属于股东的净亏损 1630.7
万元，同比下降 159.1%；月均在读学生数为 142387，同比增长 70.5%。 

 家燕妈妈艺术中心获 1280 万元 Pre-A轮融资，香港梦想沙龙娱乐领投 

芥末堆 1 月 31 日讯，近日，少儿艺术素质教育品牌‚家燕妈妈艺术中心‛
宣布完成 1280 万元 Pre-A 轮融资。家燕妈妈艺术中心致力于提供少儿艺
术素质教育，其教学体系包含‚说唱跳演走‛五大类。 

 上海继续实施幼升小‚公民同招‛，民办中小学招生热降温 

芥末堆 2 月 1 日讯，今日，上海市教委公布《2019 年本市义务教育阶段学
校招生入学工作的实施意见》，今年义务教育招生入学工作，继续实施公民
办小学同步招生，招生政策整体保持稳定。公开报道显示，2018 年上海民
办小学报名人数为 1.99 万人，比 2017 年减少 1.75 万人，报名录取比例为
1.4：1；民办初中报名热度也随着中考政策的调整有所降低。 

 秦汉胡同获 1 亿元 A轮融资，打造在线化国学产品及服务 

芥末堆 2 月 1 日讯，近日，秦汉胡同宣布完成 1 亿元 A 轮融资，由一村资
本领投，沪江教育、苏州汇利华等机构跟投。本轮融资主要用于线下校区
的运营和扩张，研发线上内容产品。秦汉胡同国学书院是一家传统文化课
程培训机构，创办于 2002 年，主要经营少儿与成人的国学培训服务，提
供国学、书法、篆刻、国画、围棋、古筝、古琴等课程以及相关竞赛服务。
2017 年底，秦汉胡同曾获得皖新传媒的 1800 万元天使轮融资。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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