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天舟文化(300148)新股定价 
民营书业第一股 

定价区间 

21.35-24.40 元 
传媒 发布时间：2010 年 12 月 14 日 

投资要点： 

 天舟文化是国内首家上市的民营图书企业，主要从事青少

年读物的策划、制作和发行，2009 年销售码洋超过 4 亿元，

营业收入 1.3 亿元，是湖南省内规模最大的民营图书企业，

是全国 18 家获得总发行资质的民营企业之一。 

 公司 2007-2009 年营业收入、净利润的年均复合增长率分别

为 48%和 32%。与国有出版集团相比，民营图书企业规模

小、政策优惠少，并且面临多方面的限制，但在市场化程

度和选题策划敏锐度方面大大超过国有出版集团。另一方

面，民营图书企业规模较小，增长空间远大于基本已经占

据区域垄断的国有出版集团。 

 公司主营业务包括三大类：教辅类、英语学习类和少儿类。

目前公司主要产品已经形成了六个系列，打造了“红魔英

语”、“原创新童话”等知名图书品牌。公司未来增长主要来

自以下四个方面：少儿图书依靠品牌化运作继续扩充；英

语类教材市场份额增加；教辅配套人教版教材抢占省外市

场；农家书屋等政府配套工程是全行业的大蛋糕。 

 我国新闻出版行业政策是公司最大的机会与风险所在。如

果行业政策进一步开放，民营图书业将有更大的发展空间。

 根据主承销商的盈利预测，2010-2012 年每股收益分别为

0.42、0.61、0.84 元，上市后合理价 21.35-24.40 元，对应

2011 年 35.00-40.00 倍 PE。 

业绩预测： 

 主营收入 
(万元) 

增长率 
(%) 

净利润 
(万元) 

增长率

(%) 
EPS 
(元) 

ROE 
(%) 

市盈率

(倍) 

红利

收益

率(%)

2009A 13,152 43.5 2,023 34.9 0.27
2010E 20,625 56.8 3,116 36.1 0.42

2011E 30,979 50.2 4,543 36.6 0.61

2012E 44,004 42.0 6,293 36.8 0.84 

 

 

 

 

 

分析师: 周思立 联系人：耿云 

执业证书编号：S0550207100075 
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地 址: 上海市延安东路 45 号 20 楼楼 
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发行数据  2009 年 

发行前股本（万股） 5,600 

发行数量（万股） 1,900 

发行价格（元） 21.88 

发行前 EPS（元） 0.36 

发行后 EPS（元） 0.27 

发行前每股净资产（元） 1.89 

发行日期 2010-12-6 

上市日期 2010-12-15 

主承销商 海通证券 
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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