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基本状况 

上市公司数 51 
行业总市值(百万元) 100736.94 

行业流通市值(百万元) 72223.00 

  
 

行业-市场走势对比 

重点公司基本状况 

公司 
总股本

（亿股）
收盘价

EPS P/E 
评级 

2012E 2013E 13%12 2012E 2013E

三五互联 1.61 7.41 0.77 1.04 35.1% 10  7  增持 

网宿科技 1.54 16.16 0.53 0.79 47.1% 30  21  增持 

腾邦国际 1.19 11.87 0.59 0.73 24.0% 21  16  增持 

上海钢联 0.8 12.94 0.66 0.92 39.2% 22  17  增持 

         

         

来源：齐鲁证券研究所 

   

投资要点 

 双十一淘宝交易额实现 4 倍成长：双十一支付宝交易笔数超过 1 亿笔，交易额达 191 亿元，接近去年 53

亿的 4 倍，其中天猫 132 亿，淘宝 59 亿；手机支付宝交易 900 万笔，是去年同期的 5 倍，实现交易额

额近 10 亿；商家单日销售额 3 家超亿、12 家超 5000 万，更是创造新的记录。 

 品类实现突破，向高价、个性化产品延伸：电商品类的发展，基本遵循从标准品向非标准品再向个性化

产品、从低价向高价再向奢侈品的过程。今年双 11 依然以纺织服装和 3C 占主流，但已经扩大到酒、钻

石、房、车等非传统的类别。阿里公布数据显示，在双十一当天累计成交超过 42 万个生活服务，售出

3300 多间夜酒店、4000 多个培训课程、10 万桌美食，预订超过 3700 套房子、600 多辆汽车；柯兰钻

石销售额近 2000 万，包括 30%的定制货品和 70%的现货。 

 物流、网络依然是最大瓶颈：物流和瞬时流量导致的宽带拥堵依然是电商大促的噩梦。天猫为今年光棍

节准备了 2.4T 的流量储备，这一数值远高于去年 800G 储备和极限峰值 960G；但在促销活动开始后不

到 20 分钟，淘宝页面出现了无法点击、支付宝无法支付等瘫痪情况。而此次联合十数家快递公司超过百

万人的快递人员也未能 Hold 住超过 1 亿的单量。 

 完爆传统零售，成功源于互联网加持的社会化组织能力：2012 年北、上、广、杭 544 家重点零售企业中

秋国庆的 8 天里总共营收的 149.4 亿、美国购物狂欢节“黑色星期五”网络交易额不到百亿，双双被光

棍节淘宝一家的 191 亿完爆。商务活动的本质，即是如何高效的将整个产业链的各个环节有机整合，互

联网的介入使得这个过程达到了空前的高度，其核心在于基于强大数据采集、整合、挖掘、分析、反馈

能力基础上的产业链各环节的深度互动。而淘宝平台化的运营思路，更能发挥这种能力的优势。 

 未来电商行业“1+3”格局雏形已具。1）大型电商平台的格局初步成型，淘宝(天猫)、京东、苏宁、易

迅网几家电商占有 90%以上的流量和市场份额，中小 B2C 几无机会。2）标准化的垂直网站所售产品消

费频率低，但用户获取成本却持续走高，盈利越发无望。未来电商产业有望形成淘宝+另外三家 B2C 平

台的格局。 

传媒 行业专题报告
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 美国电商市场：品牌商为主、多元业态并存。美国电商业的发展基础：传统零售发展成熟、物流体系发达、

金融支付体系完善、各类企业的信息化水平高。传统业态转型电商处于同一起跑线，这使得美国 TOP100

中电商企业总以品牌商为主且种类多元，不仅包括纯电商，也存在沃尔玛、梅西百货和 GAP 等百货类企业。 

 中国传统零售商和品牌商的未来：冰火两重天。但中国则完全不同，电子商务出现时，传统零售全国覆盖远

未完成；区域价格差异极大；物流、在线支付等都几乎是空白；信息化水平和意识的低水平使得传统零售转

身太晚。变成店中店将是未来传统零售商走上互联网后将不得不面对的尴尬现实，但面临入驻的品牌商旗舰

店，零售商们空间将愈发遭受挤压——品牌商在时间、资金、经验成本的鸿沟面前，入驻天猫及京东、易讯

等平台可以说是他们最好的选择。但长期而言，中国品牌商是否会和美国同类企业一样，在成为电子商务领

域里的主力，在现有流量格局和马太效应面前，可能真的很难。
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双十一总交易额创新高，平台收益显著 

支付宝总交易额实现 4 倍成长，天猫更抢眼 

 在刚过去的双十一购物节中，支付宝的交易额大爆发。从交易笔数来看，

在第一个小时，支付宝完成的付款笔数已达 598 万笔，同比增长

254.66%，全天支付宝交易笔数竟高达 1.058 亿笔。从整体交易额来看，

当天支付宝交易额达 191 亿元，与 100 亿的预定目标相比近乎翻倍，更

是去年 53 亿的近 4 倍，其中天猫和淘宝分别实现 132、59 亿。阿里预

定的目标是 100 亿元，其中天猫是 65 亿元，淘宝 35 亿元，支付宝交易

量达 7000 万笔。  

 

图表 1：2012 年光棍节支付宝交易额 

来源：齐鲁证券研究所 

 

移动端交易量新突破，手机支付宝交易额近 10 亿 

 随着智能手机的快速普及，移动购物人群将与日俱增。预计 2012 年底，

手机淘宝累计登录用户数将超过 2 亿。从今年双十一的数据也可看出无

线支付已进入快速成长期。据悉，今年“11.11 购物节”当天，支付宝在移

动端（包括天猫以及其他电商平台）共产生 900 万笔交易，销售额达 12

亿元，其中手机淘宝支付宝的交易额为 9.4 亿元。900 万笔交易量是 2011

年全天 171 万笔的 5 倍，在整体支付中的占比则提高到 8%以上。 

 11 日当天，支付宝交易额过百万的手机淘宝卖家数达到 76 家。排名榜

首的 jackjones 官方旗舰店，当日交易金额达 630 万元，ochirly 官方旗

舰店和 GXG 官方旗舰店分列二三位。而女装、男装、女鞋、内衣家居

服和美容化妆品成为手机淘宝成交最为活跃的类目。 
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图表 2：2012 年光棍节手机淘宝支付宝交易额 

 

来源：齐鲁证券研究所 

淘宝平台收益：佣金+广告获益丰厚 

 天猫商城双十一当日交易额为 132 亿元，相比去年的 33.6 亿元同比增

长 4 倍。根据天猫规则，商家在天猫经营需要按照销售额按比例实时划

扣费用，商家俗称扣店。据悉，该提成比例为 3%－5％。按此计算，132

亿元的交易额将助天猫进帐至少 4－6.6 亿元。再扣除光棍节天猫进行促

销的 1 亿元红包，天猫仍可进帐 3-5.6 亿元。其中，天猫杰克琼斯旗舰

店、骆驼服饰旗舰店、全友家居旗舰店三家店铺单日销售额都突破亿元。

按照服饰和家具家纺类商品 5%的提成，天猫从以上三家销售额亿元店

收取的提成则超过 1500 万元。 

 广告费收入。从天猫首页广告位置点击进入并成功购买的每名用户，商

家需要向天猫支付 30-50 元不等的流量广告费用，按照 1 亿笔交易，天

猫占 6 成、首页贡献 40%计，广告收入可达 7.2~12 亿元。 

各电商迂回参战，可惜打折促销给力不足 

 从 2009 年开始举办的光棍节大促销每一年的效益都创新高，给其他电

商带来直接的挤压，这使得多家电商也采用一定的促销方式参与到本次

光棍节促销中。例如，腾讯提出的“QQ 网购疯抢节”，京东提出的延续

一个月的沙漠风暴大型促销活动等。数据显示，截止中午 12 点，天猫

与其他电商重合商品中，18.1%的商品在其他电商中价格更低。在大促

人气推动下，通过价格比较也将更多的消费者引向其他电商网站。其他

网站的流量也出现一定程度的上涨。 
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图表 3：多家电商迂回参战 

 

来源：齐鲁证券研究所 

 

 据不完全统计数据显示，天猫在光棍节降价品类最多，幅度最大。与“8.15

价格战”的“刺刀见红、誓比你低”方式不同，除了天猫之外，这一次

电商大都采用返券促销，且降价幅度和品类都远不及天猫。天猫各品类

中，降价幅度最大的是家居、家纺和服装类。 
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图表 4：双十一天猫下降幅度最大、品类最多 图表 5：天猫不同类别商品相比 10 日降价幅度 

 

来源：齐鲁证券研究所 来源：齐鲁证券研究所 

商家单日销售过亿，再创历史记录 

商家表现创新高，12 家销售额突破 5000 万 

 随着双十一影响力的扩大，2012 年参与促销的商家数量也比过去要多。

10 月份开始，天猫启动了商家报名活动，报名量达 3 万多家，通过系统

筛选，最后仅剩 1 万多家。从天猫平台的品牌商成绩来看，阿里公布的

数据显示，截至昨日下午四点，天猫店铺销售额超过 1000 万元达到 145

家，其中 12 家突破 5000 万元，销售额在 100 万元以上的店铺达 1360

家。这意味着约 13.6%卖家销售额超过百万。 

 全天表现来看，单一商家的表现创新高，比之 2011 年双 11 有 3 家销售

额超 4000 万，2012 年双十一有 3 个商家的单日销售额超过了 1 亿。品

牌商通过电子商务摆脱了传统商业的种种束缚，天猫平台巨大的人气使

得品牌商有底气打出大力度促销，并实现了单一品牌单日销售额超过 1

亿，这一数值远超全国百货店单店单日销售额。 

 

图表 6：2012 光棍节商家表现创新高

来源：齐鲁证券研究所 

传统品牌商突围 

 从商家的表现来看，当天销售排行居前的商家主要为传统品牌，并集中

于鞋服、家居、家纺和 3C 产品。这几个品类的各品牌商过去主要通过

传统百货商店的线下渠道实现销售。天猫品牌商旗舰店再现了品牌商百

货品牌店的销售模式，通过折扣让利，成功实现了向线上零售的转型。 

此报告专供北京京富融源投资管理有限公司李为民阅读



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 8 -

  行业专题报告 

 

图表 7：2012 年光棍节传统品牌商表现卓越 

 
来源：齐鲁证券研究所 

 

 截止下午 16 点 40 分，天猫女装销售排名 TOP 10 店铺：裂帛、茵曼、

ONLY、欧时力、纳纹、韩都衣舍、歌莉娅、七格格、欧莎和阿卡，6:4

淘品牌小胜传统品牌！除女装排名靠前的品牌中有几个淘品牌外，男装、

家纺、户外、家居、家电等其他品牌销售额排名靠前的都为传统品牌。 

品类突破，向高价、个性化产品延伸 

 电商品类的发展，基本遵循从标准品向非标准品再向个性化产品、从低

价向高价再向奢侈品的过程。 

 参与今年双 11 的促销品牌中，纺织服装类（包括家纺、家居、服饰、箱

包）和 3C 依然占据主流，但品类上已经扩大到酒、钻石、房、车等一

些非传统的类别。而推动品类扩张的主要措施就是今年首次参加“双 11”

的聚划算平台举行的预售场。预售商品主要包括限量版商品、团购商品

以及根据消费者个性定制的商品三大类。在 11 月 11 日当天累计成交超

过 42 万个生活服务，售出 3300 多间夜酒店、4000 多个培训课程、10

万桌美食，预订超过 3700 套房子、600 多辆汽车。 

 而品牌预售场的主要产品不仅有爱马仕手包、TigerWoods 签名限量版

腕表、古驰 GUCCI 女款太阳镜等顶级大牌奢侈品，也有东阿阿胶限量

珍藏版、53 度茅台等，更有黄金、翡翠、钻石等具备保值功能的珠宝。

据悉，截止 17 日 0 点，黄金、翡翠等被预定的保值商品总价超过了 200

万，位列所有预售商品类目首位。珂兰钻石在天猫双十一当日获得约

7000 个订单，销售额接近 2000 万；周大福销售额突破 1000 万。 

 房产和汽车团购成为聚划算“双 11”重要的一个分会场。参与团购的楼

盘包含了北京、深圳、重庆、苏州等全国 21 个城市的 100 多个楼盘，

近 5000 套房子都将参与进来。消费者只要拍下 0.5 元的优惠券，就可

在日后购房时享受金额不等的优惠。而汽车团购已经遍及全国 600 多家

4S 店，团购的金额不仅可以等额抵用，享受聚划算的超低价格，还可以

额外得到价值 1111 元的加油卡。 
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来源：阿里巴巴研究中心，齐鲁证券研究所。  

物流、流量过载成最大制约， 

物流配送承受高压，提前备战依然爆仓连连 

 参与这次活动的商家超过 1 万家，是去年的 5 倍。为了避免去年活动期

间出现的缺货、发货延迟等问题，今年天猫要求上商家提前加倍安排备

货量、物流、仓储和物流人员。 

 物流方面：据悉，为了应对物流压力，邮政总局最近召开了两次沟通会

议，最近一次是 9 月份在上海某酒店，参与者包括 10 多家快递公司高

管。 

 双 11 前快递公司纷纷提前备战，数据显示九大快递企业在原有 15 万多

辆运输车辆的基础上，新增 2.95 万辆运输车，新增 6.5 万名揽收派送人

员。中国物流与供应链联盟理事黄刚预计，“天猫“双 11”促销产生 6000

万件快件不成问题，目前 80 余万快递员投入战斗，平均每人送 75 件，

配送压力并不大。然而，双 11 交易量远超预期，达到 1 亿单，远远超

过了预计的 6000 万件，快递公司无法顶住配送的高压。天猫甚至包下

东航一架 757 型全货机，往返上海浦东机场和广州白云机场，运送客户

订货。 

图表 8：网络购物发展阶段
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流量过载导致网站页面、支付系统堵塞 

 截止 12 点，天猫流量上涨了 4 倍，用户 2 亿多。还有一些流量峰值数

据，流量峰值主要集中在 0-2 点。 

 

图表 10：2012 年光棍节天猫流量上涨 4 倍 

 

来源：齐鲁证券研究所 

 

 在抢购的热潮下，流量的高峰在凌晨 0 点至 2 点之间。在“双十一”促

销活动开始后不到 20 分钟，淘宝页面出现了无法点击、支付宝无法支

付等瘫痪情况。据悉，这实际上是阿里采取的预警方案。根据紧急方案，

页面出现无法打开、无法支付，其实就是系统将用户进行排序排队。由

于涌入的流量过大，因此，天猫、淘宝都有部分用户碰到“排队等待”

的情况。同时，天猫方面也通过微博等与消费者实时沟通，促销还未持

续 1 小时，天猫官方微博就发布公告：“现在人流量巨大，部众多消费者

正在排队等候付款，请大家稍微休息 2 分钟。” 

 天猫为今年光棍节准备了 2.4T 的流量储备，这一数值远高于去年天猫常

图表 9：双十一导致快递爆仓连连 

来源：齐鲁证券研究所 
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规储备为 800G 和极限峰值 960G。而第一个小时，流量就已经 1.8T 多。 

双十一电商完爆传统零售，产业格局几近明朗 

 “我相信电子商务的发展，未来的核心在于商务和电子完美的结合。这

个结合当中最核心一点，是怎么把电子的优势发挥出来，或者把互联网

交互的优势发挥出来，怎么样充分发挥人和物的互动，人和商品的互动，

乃至人和人的互动，最终带来一个新的商业机会，同时把商务的本质发

挥的淋漓尽致。”——天猫 CEO 张勇逍遥子 

双 11 不仅完爆中国传统零售，也包括美国网络零售 

 “双 11”，天猫+淘宝 191 亿，还不包括苏宁易购和京东商城(200-300

万单，超过 618 店庆)数十亿的交易额，已经远远超过了包括苏宁、国美、

沃尔玛、家乐福、王府井、银泰等在内的北、上、广、杭 544 家重点零

售企业中秋国庆的 8 天里总共营收的 149.4 亿。天猫+淘宝+京东+苏宁

易购当天的销售额加起来，相当于中国每天社会零售 500 多亿的 40%，

如果考虑到社会零售当中超过 60%是石油、电力、餐饮住宿消费，“双

11”对传统零售的实际影响要大的多。 

 “黑色星期五”是美国人的购物狂欢节，2011 年 IBM 旗下 Benchmark

数据，“黑色星期五”当天全美网络零售额比去年同期增长 24.3%至 12.4

亿美元(79.36 亿元)，2010 年为 10 亿美元。假设 2012 年增长 20%，则

为 14.88 亿美元(93.74 亿元)。而 2012.11.11 ，中国人原创的“光棍节”、

淘宝发扬光大的网购狂欢节，支付宝总销售额 191 亿，其中天猫 132 亿，

淘宝 59 亿，单淘宝一家的数据已经甩出全美国好几条街了。 

淘宝（天猫）的胜利，通过互联网加持的社会化组织能力功不可没 

 天猫 CEO 张勇对双十一的一段话值得我们好好思索： 

 双十一之所以能够成为一个节日，核心的命题是社会化。一个社会

化的节日一定是社会产业链上各节的参与和协作以后共同的结果。 

 所有的商家都明白：双 11 是 一天，但他绝不仅仅是一天。最早的

商家春节以后就开始备货的计划了，在国庆以后整个营销的工作就

已经按部就班的展开了。纵然平台在组织各种各样的活动，但最大

的力量来自于商家，在自己的店铺里面进行各种各样的活动，才会

形成社会化的效应。 

 消费者早早地开始挑东西，经过前期的互动，消费者把商品放入购

物车/收藏品的人,次为2000万/天。11月5号网站的流量突破900G，

超过去年双 11 当天的峰值。网站压力越来越大，保护网站完全是平

台的首要工作。 

 在物流方面，至少有 100 万人参与了双十一，但依然无法满足整个

盛宴—— 

 商务活动的本质，即是如何高效的将整个产业链的各个环节有机整合，

互联网的介入使得这个过程达到了空前的高度，其核心在于基于强大数

据采集、整合、挖掘、分析、反馈能力基础上的产业链各环节的深度互

动。 
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 而淘宝平台化的运营思路，更能发挥这种能力的优势。大淘宝战略正是

希望“通过开放平台的方式，和产业链各个环节协同作战，打造全球最

大的电子商务生态体系。” 

 淘宝开放平台的重心会落在为参与交易过程的各方提供开放的数据资

源、交流平台和技术及服务支持之上。在开放的基础上，淘宝将越来越

下沉，将来淘宝网本身可能越做越小，但是大后台能够越做越大，成为

中国电子商务基础设施的服务提供商，只要是企业或消费者需要的服务

都可以随时随地对接提供。用户可能看不见淘宝，但是哪里都离不开淘

宝。 

 大淘宝一旦成型，将主导中国网购市场规则的定立，独立站点发展空间

将受到挤压。虽然市场规模也会持续扩大，但独立站点的市场份额将萎

缩，整个市场有可能受到淘宝规则的支配。独立 B2C 不是主流的网购模

式，不能具备像美国的独立 B2C 那样的市场地位。（详见拙作《2011 年

互联网投资策略报告：信息娱乐商务三箭齐发，平台正当道》） 

 

 

来源：齐鲁证券研究所。 

大淘宝在中国 B2C 产业的超然地位已然建立，“1+3”格局有望成型 

 面对双十一的辉煌战绩，马云接受记者采访时表示：胜负在四年前就已

见分晓，而不是此时。 

 四年前京东等品牌 B2C 的强势崛起，产生了不同于淘宝电子商务的另一

条道路，即封闭道路，从平台、仓储、干线运输、到快递全部由一家公

司完成；淘宝则最大化利用社会化资源，只做平台，仓储、快递等则由

图表 11：大淘宝战略布局
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“社会大分工”解决。 

 1 年前，即 2011 年 8 月，淘宝 CEO 张勇在北京密会了包括库巴、红孩

子在内的 18 家 B2C，并初步达成 B2C 入淘的合作意向。2012 年 10 月，

当当网宣布进入天猫，这在一年前是不可想象的——双十一当当在淘宝

上的销售额突破 1000 万。 

 垂直 B2C 普遍入淘，原因在于两个方面：1）大型电商平台的格局初步

成型，淘宝(天猫)、京东、苏宁、易迅网在内几家电商占有 90%以上的

市场份额，每年预计 50%-100%增长目标，这就导致每年 4000 万左右

的新增的用户尚就不够这几家巨头瓜分，更谈不上中小型 B2C 了。未来

这种用户红利会越来越小，竞争压力和成本反之将持续增加；2）标准化

的垂直网站所售产品消费频率低，但用户获取成本却持续走高，盈利越

发无望——当当网 Q2 亏损 1.22 亿，Q1 为 1 亿，而上年同期该数字仅

为 2800 万。 

 天猫作为国内最大的 B2C 平台，拥有最多的用户，也没有苏宁、京东这

样彪悍的竞争对手，入淘是各独立 B2C 最为明智的选择。但同时：1）

京东商城，是众多 B2C 中完成诸多品类完整扩充的唯一一家，并且建立

起了全国范围内的自建物流配送体系，能够提供标准化的配送服务的电

商。京东商城也是在平台运营方面最好的一家，今年入住商户将超过 2

万个(去年 3000 多家)，而交易额也将超过 100 亿；未来盈利模式也将从

单一的产品差价拓展到佣金 10%左右、仓配服务(每单收 20 元)，以及针

对卖家和品牌商的广告系统（目前首焦广告价 17 万-18 万/频）；2）易

讯，腾讯拥有中国互联网最多的用户，也拥有成功的开放平台运营经验，

在众多 B2C 中最具资金实力；3）苏宁：传统连锁零售霸主、仓储配送

体系完备、政府政策支撑到位，同时具备举枪的攻击性和执行力。 

 因此，未来国内电商的产业，可能成为淘宝+京东、苏宁易购、腾讯易

讯的“1+3”格局。 

传统零售商和品牌商的未来：冰火两重天 

 美国电商业的发展之初有这么几个基础：1）传统零售，包括百货和品牌

连锁等业态已经发展的非常成熟，已经完成全国性覆盖，不同区域的价

格一致性很强；2）美国邮政、UPS 等社会化物流已经非常发达；3）金

融支付体系已经非常完善；4）各类企业的信息化水平都比较高。 

 因此在电商业态出现伊始，各种传统业态基本在同一时间段开始电商化，

而且大家的起点差异并不大——源自于同一的成熟大环境。这就导致在

美国，单纯的电子商务相对并不算很强，TOP100 中以品牌商为主，种

类很多元，也存在不依附于某个在线平台平台的沃尔玛、梅西百货，维

多利亚的秘密和 GAP 等百货类企业。TOP10 只有 amazon 和 ebay 两

家纯电商和沃尔玛一家渠道，其他都是品牌商；TOP100 里面 20%纯电

商、30%品牌商、20%目录销售、20%多电话电视购物。 

 但在中国则完全不同，电子商务出现时，传统零售全国覆盖远未完成；

区域价格差异极大；物流、支付等都是随着电商的发展建立起来的。同

时在互联网企业做电商的时候，传统零售还在埋头做线下拓展，有意识

的也由于信息化能力差踌躇不前，当他们醒悟过来的时候，发现一切都

已经晚了。 
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 2011 年 12 月，银泰网在内的 38 家 B2C 入淘，已经很清晰的告知市场，

即使像银泰集团这样的背景实力的依旧难以独立生存发展，变成店中店

将是未来诸多传统零售商走上互联网后将不得不面对的尴尬现实。尽管

如此，这些入住平台的传统零售商也未必有优势，简单的问题是，如果

用户能够直接在天猫的 LV、Gucci、ZARA 旗舰店买到，还需要到天猫

银泰官网买么? 

 品牌商则完全不同，面对庞大的空白市场，依靠传统方法进行渠道铺设，

可能需要十年计，流量平台的缺失和相关经验的缺乏使得他们又无法依

靠自己的力量短期内在电商上面有所突破——因此，入驻天猫及京东、

易讯等平台可以说是他们最好的选择，即可直接实现对全国市场的覆盖，

又能够分散风险。但长期而言，中国品牌商是否会和美国同类企业一样，

在成为电子商务领域里的主力，在现有流量格局和马太效应面前，可能

真的很难。 
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图表 12：传媒板块重点公司估值 

股票简称 代码 股价 2011EPS 2012EPS 2013EPS 2011PE 2012PE 2013PE

互联网

信息服务 人民网 603000.SH 39.66 0.67 0.66 0.91 59 60 44

三六五网 300295.SZ 51.58 1.81 1.74 2.28 28 29 22

财经服务 东方财富 300059.SZ 10.50 0.51 0.41 0.53 21 26 20

大智慧 601519.SH 4.52 0.16 0.20 0.32 29 23 14

同花顺 300033.SZ 16.31 0.46 0.68 0.91 35 24 18

电子商务 焦点科技 002315.SZ 29.90 1.39 1.62 2.12 22 18 14

生意宝 002095.SZ 12.88 0.20 0.40 0.50 64 32 26

腾邦国际 300178.SZ 12.45 0.50 0.59 0.73 25 22 18

上海钢联 300226.SZ 13.90 1.08 0.66 0.92 13 21 15

网络游戏 中青宝 300052.SZ 13.86 0.14 0.44 0.55 99 31 25

掌趣科技 300315.SZ 26.97 0.45 0.54 0.81 59 50 33

顺网科技 300113.SZ 26.97 0.48 0.69 1.02 56 39 26

网络视频 乐视网 300104.SZ 22.00 0.60 0.53 0.75 37 42 29

移动互联网 /SP 拓维信息 002261.SZ 9.79 0.30 0.36 0.48 33 28 21

北纬通信 002148.SZ 16.32 0.10 0.38 0.49 163 42 33

神州泰岳 300002.SZ 17.49 0.94 1.17 1.43 19 15 12

科大讯飞 002230.SZ 29.82 0.53 0.54 0.79 56 55 38

互联网支撑商 二六三 002467.SZ 11.74 0.59 0.51 0.67 20 23 18

三五互联 300051.SZ 8.39 0.15 0.77 1.04 56 11 8

网宿科技 300017.SZ 20.00 0.35 0.53 0.79 57 37 25

传媒

图书出版 时代出版 600551.SH 10.75 0.54 0.60 0.67 20 18 16

出版传媒 601999.SH 6.69 0.12 0.23 0.26 56 29 26

皖新传媒 601801.SH 11.40 0.44 0.49 0.55 26 23 21

中南传媒 601098.SH 10.15 0.45 0.53 0.63 23 19 16

天舟文化 300148.SZ 13.75 0.34 0.32 0.42 40 45 34

凤凰传媒 601928.SH 8.80 0.36 0.39 0.43 24 23 21

大地传媒 000719.SZ 11.90 0.33 0.33 0.37 36 36 33

中文传媒 600373.SH 16.00 0.85 0.95 1.09 19 17 15

报业出版 博瑞传播 600880.SH 9.85 0.63 0.71 0.85 16 14 12

新华传媒 600825.SH 5.21 0.17 0.18 0.18 31 29 28

华闻传媒 000793.SZ 6.26 0.19 0.20 0.23 33 31 27

粤传媒 002181.SZ 8.84 0.03 0.35 0.40 282 25 22

浙报传媒 600633.SH 15.07 0.66 0.59 0.68 23 25 22

影视动漫 华谊兄弟 300027.SZ 16.91 0.34 0.53 0.71 50 32 24

华策影视 300133.SZ 14.66 0.80 0.53 0.70 18 28 21

华录百纳 300291.SZ 50.87 1.88 2.04 2.72 27 25 19

光线传媒 300251.SZ 26.15 1.88 1.02 1.33 14 27 21

奥飞动漫 002292.SZ 19.65 0.32 0.42 0.54 61 47 36

中视传媒 600088.SH 10.75 0.22 0.36 0.46 49 30 23

营销服务 蓝色光标 300058.SZ 21.00 0.67 0.57 0.78 31 37 27

省广股份 002400.SZ 21.85 0.67 0.72 0.94 33 31 23

华谊嘉信 300071.SZ 7.65 0.36 0.36 0.46 21 21 17

北巴传媒 600386.SH 7.15 0.44 0.47 0.54 16 15 13

有线网络运营商 歌华有线 600037.SH 6.76 0.26 0.30 0.33 26 23 20

天威视讯 002238.SZ 12.19 0.37 0.46 0.52 33 26 22

广电网络 600831.SH 7.34 0.25 0.30 0.37 29 24 20

电广传媒 000917.SZ 10.95 1.25 0.75 0.77 9 18 16

东方明珠 600832.SH 5.06 0.14 0.19 0.23 35 27 23

中信国安 000839.SZ 6.20 0.09 0.27 0.34 66 23 18
IPTV/互联网电视 百视通 600637.SH 15.93 0.63 0.49 0.68 25 32 23

EPS PE

来源：齐鲁证券研究所 
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投资评级说明 

增持：预期未来 6 个月内上涨幅度在 5%以上 

中性：预期未来 6 个月内上涨幅度在-5%-+5% 

减持：预期未来 6 个月内下跌幅度在 5%以上 
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重要声明： 

 

本报告仅供齐鲁证券有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其

为客户。 

 

本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、

客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。但本公司及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，且本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对

本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的

资料、工具、意见、信息及推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作

建议，本公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别

客户，不构成客户私人咨询建议。 

 

市场有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失

负任何责任。 

 

投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的

证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。

本公司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。 

 

本报告版权归“齐鲁证券有限公司”所有。未经事先本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的

发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“齐鲁证券研究所”，且不得对本报告进行有悖原意的删节或修改。
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