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[table_relate] 1《粤传媒(002181):重大资产注入

预案公布，将成为中国报业最大经

营性上市公司》2010.8 

 

投资要点： 

粤传媒于 2010 年 8 月 16 日公布《发行股份购买资产之重大资产重组暨关

联交易预案》，公司拟向实际控制人广州日报社下属全资子公司广州传媒控股

有限公司发行股份购买其持有的广州日报报业经营有限公司 100%股权、广州

大洋传媒有限公司 100%股权及广州日报新媒体有限公司 100%股权。 

 

近日我们对粤传媒进行了调研，形成的主要观点如下： 

 资产注入进程：中宣部与中国新闻出版总署已经对公司本次重大资产重组

进行了原则批复。另外，公司已经于今年 1 月 27 日收到中国证监会的《行

政许可申请受理通知书》，中国证监会已经决定对公司发行股份购买资产

核准的行政许可申请予以受理。预计此后还需要提交一些补充资料等，具

体受理完成时间仍然不确定，我们判断在今年四季度前完成的概率较大。 

 后续资产注入可能性不大：本次重组拟将公司大股东广传媒下属经营状况

良好的全部传媒类主营业务资产注入粤传媒，即广报经营 100%股权、大

洋传媒 100%股权、新媒体公司 100%股权。重组成功后，公司实际控制

人广州日报社的下属印刷、发行、广告等报刊经营和新媒体业务将几乎全

部进入粤传媒，此后公司实际控制人广州日报社并不存在太多可以注入上

市公司的相关资产，后续再次进行资产注入的可能性较低。只有公司大股

东广传媒拥有的上海第一财经日报报业有限公司 25%的股权有置入的条

件，但我们判断其置入可能性并不高。 

 重组完成后公司内生业绩增速：美国报业产业已经出现负增长，中国报业

发行和广告收入增速也已经下滑，并面临新媒体竞争，预计其未来五年中

国报业发行和广告收入的复合增长率在 8%左右。广州日报社在全国各报

业集团中综合实力排名第一，重组将注入资产的经营效率较高盈利较好，

但由于其市场已经得到较深度开发，业绩增长速度有限，未来大洋网等新

媒体以及大洋广告将是业绩的潜在增长点。 

 盈利预测，预计公司 10-12 年的每股收益为 0.05 元、0.46 元和 0.5 元，其

中 11 年和 12 年是在考虑资产注入完成后的摊薄每股收益。考虑目前股价

水平，我们下调公司投资评级至“观望”评级。 

 风险提示：本次重组结果和时间的不确定性、报业行业面临新媒体竞争业

绩下滑的风险。 

 

投资评级：观望(调低) 
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股价走势图  
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华泰证券上市公司投资价值等级评判标准 

－报告发布日后的 6个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

买入：相对强于市场表现20％以上；  

推荐：相对强于市场表现5％～20％；  

观望：市场表现在－5％～＋5％之间波动；  

卖出：相对弱于市场表现5％以下。 
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