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买入 武汉地铁项目生变 业绩影响小 
——省广股份（002400）公告点评—— 
 

事件： 

省广股份(002400)发布公告，对媒体报道做出澄清，同时公布武汉市

轨道交通 2 号线一期站内平面广告媒体代理经营权招标无效。 

点评： 

 回溯事件过程 

2012 年 2 月 6 日，省广股份收到武汉地铁运营有限公司发出的《中

标通知书》，通知公司中标武汉轨道交通 2 号线一期工程站内平面广告资

源经营许可权项目。公司依照相关法律和《公司章程》的相关规定召开了

第二届董事会第十二次会议。 

2 月 8 日发布中标公告：公司 7 亿元中标武汉轨道交通 2 号线 1 期 21
个地铁站点内常规灯箱、数码灯箱、梯牌、墙贴、屏蔽门贴等平面广告媒

体的代理 10 年经营权（2013 年~2022 年）。经营使用权费人民币 7.05 亿
元，公司将使用超募资金 2 亿元支付首付款，首付款抵扣完毕以后每年

的经营使用权费由公司自有资金进行支付。 

2 月 20 日，《晶报》刊登《还未通知中标 董事会就开会作决议》的

文章，文章涉及事项主要有以下两点：质疑一：2012 年 2 月 7 日武汉地

铁运营有限公司才发出《中标通知书》。质疑二：2012 年 2 月 7 日武汉地

铁运营有限公司才发出《中标通知书》，省广股份就已于 2012 年 2 月 1 
日发出董事会会议通知。当日，公司股票停牌。 

 省广股份招标合规 

此次招标无效是因武汉地铁方面程序存在问题所致，不是省广公司的

原因。2 月 20 日，公司收到武汉地铁运营有限公司发出的《告知函》，告

知公司：由于其制发的《武汉市轨道交通 2 号线一期工程站内平面广告

媒体代理经营招标文件》中，涉及了户外广告设置位使用权的处置问题。

现经有关部门核查发现，该处置方案未经武汉市城管局、武汉市国资委等

部门制订，也未报经武汉市人民政府批准，违反了法定程序。因此经上级

部门调查认定，本次武汉市轨道交通 2 号线一期站内平面广告媒体代理经

营权招标无效。公司同时称，在上述项目的投标过程中，完全按照招标方

的要求及相关法律法规进行，合法有效。公司将立即与武汉地铁运营有限

公司进行交涉，保留追究其法律责任之权利，以最大限度维护公司及广大

股东的合法权益。 
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市场表现 
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 地铁项目前景较好 

1、武汉地铁 1 号线一期于 2004 年 7 月 28 日通车，二期于 2010 年 7 月 29 日通车，2011
年日均客流量突破 21 万人次，最高日客流量突破 39 万人次。武汉地铁 2 号线 1 期设 21 个
站点，串起四大商圈，将是武汉未来轨道交通网络中主干线，正式运行后将成为武汉市最重要

的客运交通“黄金走廊”。武汉市总体目标“2012 年至 2017 年每年至少建成开通一条轨道交

通线路”，日均客流量目标 500 万人次。2 号线地铁广告价值未来具有持续提升空间。 

2、公司已在武汉设立分公司，该项目是公司拓展华中地区业务的重要一步，对于公司发

展具有战略性意义。省广是否继续参与武汉地铁招标暂未最终确定。 

 业绩影响很小 

武汉地铁项目经营期限为 2012 年 12 月 31 日至 2022 年 12 月 30 日。武汉地铁 2 号线一期

工程站内平面媒体广告项目要在 2013 年才开始运营，因而对今年业绩并无影响，而 13-14 两

年武汉地铁营业收入也仅在三四千万，利润只以百万计，对公司业绩影响也很小。 

 公司优势明显 

公司主营业务是为客户提供整合营销传播服务，具体包括品牌管理、媒介代理和自有媒体

三大类业务。公司希望做强品牌管理业务，做大媒介代理业务，择机扩展自有媒体规模。 

品牌管理业务作为综合性整合营销业务，公司客户主要分布在汽车（包含广本、广丰、东

风日产、奔驰、吉利等八个品牌）、地产、快消、通信、金融、医药、电器七大板块。今年该

业务增幅有望 10%左右。公司媒介代理业务兼具集中采购和买断式媒体代理两种模式，毛利

率有所提升。11 年 11 月份获得深圳巴士集团属下 3854 台公交大巴的五年车身广告经营权及

合作期内深圳巴士集团新增加公交大巴的车身广告经营权。招标项目合作期限自 2012 年 1 月

1 日至 2016 年 12 月 31 日。公司的募投项目数字化品牌运营工作已完成基础研发，进入试运

行阶段。公司还在利用该数据库上进行业务拓展，寻找新的利润增长点。 

我们预测公司 2011-13 年 EPS 分别为 0.68、0.97 和 1.30 元，给予“买入”评级。 
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西南证券投资评级说明 

西南证券公司评级体系：买入、增持、中性、回避 

买入：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 20%以上 

增持：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在-10%以下 

西南证券行业评级体系：强于大市、跟随大市、弱于大市 

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数-5%以下 
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