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时代出版(600551)调研快报 

动态点评                  传媒/出版                    2010.4.14 

 事件 

我们在 4 月 13 日对时代出版进行了实地调研，与公司董秘及相关人员就公司

未来发展与业务运营等多方面进行了沟通与交流。 

 投资要点 

1、非公开增发进度及拟投资项目进展情况 

公司非公开增发申请于3月29日经发审委审核通过，将于近期获得核准批文。

关于此次非公开增发拟投资的四个项目： 

出版策划项目将强化策划创意功能，将陆续推出一批重大出版工程（常销书）

和畅销书，从而进一步提高市场占有率；对具有长远发展前景的版权、重点

工程项目进行投资，为公司持续发展提供动力支持。进度方面，公司及下属

子公司近期已获得国家出版基金及各种发展基金共计 3542.53 万元，后续公

司及子公司仍有望持续获得相关出版基金项目的各类补贴，将对盈利产生较

大的正面影响。 

数字出版项目主要涉及畅销书，公司将整合数字出版相关资源，加强数据库

与网络平台建设，建立数字出版运营与商业模式，并以数字出版拉动传统纸

质图书的销售，推动传统出版与数字出版相互促进。数字出版项目进度方面，

目前还是内部团队运作为主，后续有望成立单独的实体公司进行运作，公司

在 08 年底就与英国 UniServity 公司签订过在线教育商务战略合作协议，与北

京北大方正电子有限公司签订数字出版技术服务合作协议，以及与科大讯飞

签订语音出版合作协议，目前还没有实质性进展。 

印刷技改项目主要指常规书刊及精装书印刷工艺改善及设备升级，以提高产

品质量及价值，拓展公司利润空间，提升市场竞争力，完善出版产业链，提

高印刷自给率，将支付给下游的成本转化为利润，目前已经进入相关设备采

购及工艺调试环节。 

出版物流项目主要涉及产业链的延伸，提高出版配送能力，降低出版成本，

目前还未进入正式实施阶段。 

2、循环教材推广使用对公司经营的影响 

从安徽省中小学教材循环使用试点来看，指定的教材已于 08 年发送到各农村

各中小学，今后每年按 20%的比例进行补充和更新。09 年教材循环使用对公

司影响不大。公司目前应对措施：版本修改频率提升；增加内容（比如配光

盘）；内容及时更新与补充；增加装订成本（精装，提高教材价值）；增加地

方专题教材；农家书屋、中小学图书馆配增加等措施。 

目前来看，教材循环使用仍然存在争议，比如保管方面存在问题；图书卫生

问题等诸多方面。 因此，教材循环使用能否有效推行也存在较大不确定性。 

3、公司跨区域、跨行业、跨媒体整合的规划 

国家层面，政府希望出现能参与国际竞争的有实力的多家出版集团，对此的

支持力度也将日益加大。 
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公司层面，已多次签署相关协议，重组中国文联出版社和大众文艺出版社，

与中国艺术研究院、雅昌集团、以及黄山书社与广东联合图书有限公司合作，

公司与广东出版集团、安徽教育出版社与广东学而优图书文化发展有限公司、

安徽少年儿童出版社与动漫周刊、安徽电子音像出版社与俏佳人传媒合作，

集团与北京万方幸星数码有限公司合资组建动漫企业等，显示出公司跨区域、

跨行业、跨媒体扩展的决心和能力，虽然目前取得实质性进展的项目并不多，

但在此基础上取得后续进展的可能较大，全产业链布局是未来趋势。 

4、公司对于一般图书市场的规划 

1) 09 年公司没有出现畅销书的轰动效应，但在此也做了布局。针对不同出版

社的定位，更多的考虑了图书类别的优劣，取长补短进行发展。 

2) 重大出版工程方面，公司也着力抢占优势资源，其中 11 种图书获得了出

版基金资助就是很好证明。 

出版社出书过程都存在垫资问题，小规模出版社很多时候无法承担。随着转

企改制的逐步完成，未来大规模的出版集团将在占据市场和抢占资源方面拥

有更大的优势。公司未来将逐步加大在一般图书市场的开拓力度，提升市场

份额和影响力。 

5、出版企业的竞争方面 

出版企业能否取得竞争优势更多的取决于占有的资源，一方面需要更多的占

有资源，另一方面需要将资源进行收集整理，转为有竞争力的作品。比如，

公司的少儿社及黄山书社在细分行业中占有较高的地位。 

民营文化公司参与市场，给整个图书出版市场带来了活力，但其对出版企业

的盈利不会产生大的影响。 

6、公司未来的数字出版战略 

公司在出版内容数字化比例方面，教育类图书数字化走在前列。载体是时代

教育在线（免费）和电子书等形式。另外，校校通和班班通已经开始收费，

公司在这方面已开始商业运作，模式较为清晰，公司希望与相关运营商合作

将此做成全国性的平台以扩大规模和影响力，提升盈利空间。 

从电子书长期趋势来看，纸质图书依然有存在空间，尤其是中小学教育方面，

美国部分区域已开始取消纸质教材，但公众及媒体给予了负面评价。而中国

义务教育教材是政府采购，若大规模配备电子书，涉及巨大的开支。同时，

对于印刷企业、纸张企业等多个行业的企业都是一个巨大打击。综合来看，

书的电子化是一个缓慢的过程，很难在短期内实现。 

7、其它方面 

公司的版权交易将得到快速发展，在线教育业务对公司的盈利贡献将逐步显

现，公司后续在参股同类企业方面会展开更多合作。 
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湘财证券投资评级体系 
买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场比较基准为沪深 300 指数。 
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