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市场数据(人民币）   

市场优化平均市盈率 18.90 

国金社会服务业指数 4866 

沪深 300 指数 4155 

上证指数 3075 

深证成指 10954 

中小板综指 10227 
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教育部发文：取消自主招生，推出强基计划 
行情回顾 

 本周，国金教育指数涨跌幅-0.61%，上证指数-0.54%，深证成指+0.69%，
创业板指+1.49%，传媒指数(中信)-0.71%，餐饮旅游(中信)-2.77%，沪深
300 指数-0.2%。 

 年初至今，国金教育指数涨跌幅+3.40%，上证指数+0.83%，深证成指
+5.02%，创业板指 +7.47%，传媒指数 ( 中信 )+9.18%，餐饮旅游 ( 中
信)+1.29%，沪深 300 指数+1.42%。 

事件 

 周报 3 期： 2020年 1 月 15 日，教育部发布重磅政策《关于在部分高校开展

基础学科招生改革试点工作的意见》。政策对于高考招生模式进行了相当程

度的改革，简称“强基计划”。此次改革的主要目的为：①进一步强调高考

招录公平性和标准化；②对于专业一定程度上的倾向引导。政策重点如下： 

 ①取消高校自主招生——2009-2019 年间，高校，尤其是知名高校，越来越

高的提升了自主招生的比例，如清华领军计划、北大博雅计划，此前在清北

的招生中，报录学生中具有各类自主招生加分者占比可达 30%+。自主招生

的特点是，体系由学校自主制定，非标准化程度较高，具有一定倾斜空间。

本政策最重要的作用，在于减少自主招生等方式带来的非标准化考核和倾

斜，进一步加强考核公平性。 

 ②推出强基计划，聚焦高考，聚焦标准化，新筛选标准 85%以上由高考成绩

决定——本次政策提出“取消自主招生”，但会同时推出“强基计划”。“强

基计划”并非完全取消非标准化的选拔，而是由主管部门(而非单个学校)统

一管理非标准化的筛选，并且聚焦高考，聚焦标准化，根据政策规定，筛选

标准 85%以上由标准化高考成绩决定。大大减少了非标准化的筛选，提高了

标准化高考成绩的占比。 

 ③引导专业报考——在 15%的非标准化筛选中，更加引导学生报考一些基础

专业，如数学、物理、化学、生物及历史、哲学、古文字学等。这是一个在

可控范围内的引导，是一个全社会范围内考虑的改革。 

 强基计划并非代替自主招生，而是另一套体系，更加接近“综评”的概念。

总体来说，自主招生被取消了，推出的强基计划和自主招生有比较大的差

别，更注重公平性和标准化考核，非标准考核比例较之前明显下降。自主招

生和强基计划的主要区别：①自主招生是学校自主制定规则，命题，进行选

拔等，强基计划具有统筹性。②自主招生是高考前进行的，而强基计划的综

合评价是高考后，以高考成绩为主要参考标准来划定范围的。所以强基计划

的非标准部分影响较小，高考成绩决定了大部分基础。③自主招生可以理解

为是在高校录取分数线上“录取加分”。强基计划更接近之前“综评”这个

概念，即除了高考成绩外，还有其他“综合评价”指标，然后综合出一个新

的分数，以此前的上海综评为例，标准化高考成绩占比 60%（还有 30%校

测成绩+10%学业水平考试成绩），现在强基计划要求占比 85%+，可以认为

非标准部分从 40%下降至了 15%。 

 对上市公司的影响：我们认为本次改革中，教育信息化（如佳发教育等）及

针对中高考的 k12 培训相关公司（如科斯伍德/龙门教育等）有望受益。 

 推荐标的：中公教育，佳发教育，中国科培，中教控股等。  

 风险提示：民促法尚未落地；收购整合风险；招生不及预期等风险。 
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本周发布报告 

【公司深度】网红太二酸菜鱼，中国特色餐饮开启快速扩张 

基本结论 

 以西北菜起家的连锁餐饮集团，全国领先的中式时尚餐饮品牌。1995 年创
始人管毅宏先生在海口成立首家面馆；2005 年广州九毛九成立；2015 年
开启多品牌运作阶段，推出太二酸菜鱼品牌；2017 年，推出 2 颗鸡蛋煎饼
品牌，该品牌于 2018 年开放加盟模式；2019 年，推出怂和那未大叔是大
厨品牌。截止 2019 年 12 月，公司经营 287 家直营餐厅及管理 41 家加盟
餐厅，覆盖中国 39 个城市，其中九毛九和太二分别开设 143/121 家。 

 太二具备高增长强盈利能力，带动整体收入增速及利润率提升。公司
18/19H1 营收达 18.9/12.4 亿元，净利达 0.7/1.0 亿元，19H1 营收/净利同
增 41.5%/87.6%。16-18 年总体、九毛九、太二收入 CAGR 分别为 27.5%、
10.5%、182.3%，老牌九毛九步伐稳健，新生太二成重要增长点，两者合
计占比超 98%，其中太二占比由 16 年的 5.8%提升至 19H1 的 43.5%。 

 核心竞争力：起跑于优质赛道，标准化运营管理打造网红品牌。在餐饮行
业的细分赛道中，太二所选择的酸菜鱼赛道较为优质，从需求端、供应端
及渠道端均可分析印证。除了赛道的选择外，九毛九集团的标准化经营管
理能力助力太二成为网红品牌，在供应端、供应链端及运营端可以体现。 

 餐饮行业：机遇与竞争并存，期待本土龙头企业。餐饮行业本土属性强，
本土品牌优势明显，受外来品牌冲击小。中国餐饮服务市场规模 2018 年
约 4.3 万亿元，预计 2024 年将达到 7.2 万亿元，期间 CAGR 约 9%，同期
细分市场中式快时尚餐饮 /西北菜 /酸菜鱼市场规模 CAGR 分别为
16.9%/9.2%/33.7%，均超过总体增速，公司在三个市场市占率分别位居第
三/第二/第一。 

 募投项目：九毛九集团将于 1 月 15 号上市，发行价 5.5-6.6 港元，净筹资
额 18.3-22.0 亿港元，其中①72%用于扩展餐厅网络，②7%用于增强供应
能力，③11%用于偿还部分贷款，④10%用于一般用途。 

 盈 利 预 测 及 投资 建 议 ： 我们 预计 公 司 19/20/21 年营 收 分 别 为
26.53/37.82/53.82 亿元，归母净利分别为 1.46/2.19/4.16 亿元，剔除上市
开支后归母净利为 1.89/2.98/4.16 亿元，19-21 年收入/净利/调整净利对应
CAGR 分别为 42%/69%/48%，以发行价中位数计算，调整净利对应 PE
分别为 38/24/17x。我们按照 20 年调整后 PE42x 给予目标价 10.5 港元，
首次覆盖，给予买入评级。 

 风险提示：食品安全，成本上升，行业竞争，拓展不及预期等风险。 
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一周行情回顾 

 本周，国金教育指数涨跌幅-0.61%，上证指数-0.54%，深证成指+0.69%，

创业板指+1.49%，传媒指数(中信)-0.71%，餐饮旅游(中信)-2.77%，沪深

300 指数-0.2%。 

 年初至今，国金教育指数涨跌幅+3.40%，上证指数+0.83%，深证成指

+5.02%，创业板指+7.47%，传媒指数 (中信 )+9.18%，餐饮旅游 (中

信)+1.29%，沪深 300 指数+1.42%。 

 

图表 1：本周各指数涨跌幅 

 

来源：WIND，国金证券研究所 

 

图表 2：年初至今各指数涨跌幅 

  
来源：WIND，国金证券研究所 
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一周行业重点公告 

 【文化长城】（300089.SZ）公司公告，公司 2018 年度财务报告被出具

“无法表示意见”的审计报告，若公司 2019 年度财务会计报告继续被出

具“否定或者无法表示意见”的审计报告，则公司将触及《深圳证券交易

所创业板股票上市规则》第 13.1.1 条第(五)项规定，深圳证券交易所可能

暂停公司股票上市。  

 【中国高科】（600730.SH）公司公告，于 2020 年 1 月 10 日召开第九届

董事会第八次会议，审议通过了《关于终止收购英腾教育 49%股份暨关联

交易的议案》，决议终止收购英腾教育 49%股份暨关联交易事项。 

 【中教控股】（0839.HK）公司公告，于 2020 年 1 月 10 日（交易时段后），

买方与卖方订立协议，卖方同意出售而买方同意收购目标公司（其间接拥

有郑州学校 20%权益）的全部股权。 

 【中国科培】（1890.HK）公司公告，董事会宣布于 2020 年 1 月 13 日，

本公司、肇庆科培、卖方、华瑞及目标学校订立股权转让协议，据此，科

培已有条件同意收购而卖方已有条件同意出售目标学校的 100%出资人权

益及（重组完成后）目标公司的 100%股权，总代价为人民币 14.5 亿元。 

 【中国春来】（1969.HK）公司公告，董事会宣布，德勤已提交辞呈，辞任

公司核数师，自 2020 年 1 月 10 日起生效。德勤在辞任函中指出其关注的

问题，涉及以下各项的商业理据：（i）债券投资，（ii）物业、厂房及设备的

若干支出及（iii）天平学院收购事项。公司目前已委任中汇安达为其新任核

数师，2020 年 1 月 12 日起生效。根据上市规则第 13.50 条，由于公司延

迟发布 2019 年年度业绩，因此公司股份自 2019 年 12 月 2 日上午九时正

起暂停在联交所买卖。 

 【神州数码】（000034.SZ）公司公告，公司近期就中信银行股份有限公司

深圳分行与子公司神州数码（深圳）有限公司的融资贷款事项签署了《最

高额保证合同》，担保金额为人民币 2 亿元，提供连带责任保证担保，主债

权发生期间为 2020 年 1 月 13 日至 2020 年 12 月 18 日，保证期间为债务

履行期限届满之日起三年。 

 【佳发教育】（300559.SZ）公司公告，2020 年 1 月 15 日，公司《2017 

年限制性股票激励计划（草案）》首次授予部分限制性股票第二期解除限售

条件已经达成，本次符合解除限售条件的激励对象共计 64 人，实际解除限

售数量约 233.78 万股，占目前公司股本总额的 0.88% 

 【东方时尚】（603377.SH）公司公告，今日公司就 2018 年 11 月 29 日通

过的《股权转让协议》进行调整，调整后晋中东方时尚拟向北辰正方转让

其持有的晋中置业全部股权，转让对价为人民币 3,000 万元，晋中东方时

尚与晋中置业的相关债权债务由各方另行签署协议进行约定。 

 【百洋股份】（002696.SZ）公司公告，今日公司通过了《关于向参股公司

增资暨关联交易的议案》，即公司及鸿生源科技拟按照原持股比例对鸿生源

股份进行增资，增资总额为 6,000 万元人民币，本次增资金额中 5,000 万

元计入注册资本，1,000 万元计入资本公积，增资后鸿生源股份的注册资

本为 2.5 亿元。其中，公司以自有资金增资 2,940 万元人民币，鸿生源科

技增资 3,060 万元人民币，本次增资后，公司的持股比例由 46.63%变更为 

47.11%，鸿生源股份仍为公司的参股公司。 

 【视源股份】（002841.SZ）公司公告，公司发布 2019 年度业绩快报。

2019 财年公司实现收入约 171.15 亿人民币，同比+0.77%；毛利 17.49 亿

人民币，同比+52.66%；净利润 16.24 亿人民币，同比+61.74%。 
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一周行业重点新闻 

 教育部：2020 年规范发展民办教育，提高教师社会地位 

芥末堆 1 月 12 日讯，近日，2020 年全国教育工作会议在京召开，教育部

党组书记、部长陈宝生提出，在 2020 年中，要实质性推进评价体系改革，

规范发展民办教育，促进教育信息化与因材施教深度融合，积极稳妥深化

对外开放。同时，全面加强教师队伍建设，大力营造尊师重教的社会氛围。

新华社北京 1 月 10 日电（记者胡浩）教育部部长陈宝生 10 日表示，2020

年基础教育要在扩容和深化上下功夫，扩容，主要在学前和高中。学前教

育要重点抓住小区配套园治理，高中阶段要深入实施普及攻坚计划，重点

支持中西部贫困地区。深化，主要是义务教育城乡一体化均衡发展。 

 立思辰部分高管辞职 赵伯奇被聘副总裁 

鲸媒体 1 月 12 日讯，立思辰董事会近日收到公司副董事长、董事周西柱；

董事、副总裁雷思东；副总裁韩雪递交的书面辞职报告。为保障公司相关

工作顺利交接并高效运行，公司聘任赵伯奇先生、杨深先生、朱雅特先生

担任公司副总裁，拟补选赵伯奇先生、全婷婷女士担任公司第四届董事会

董事。 

 教育初创公司 Jolt 获 1410 万美元的 A 轮融资，由 Balderton Capital 领
投 

鲸媒体 1 月 14 日讯，近日教育初创公司 Jolt 已获得 1410 万美元的 A轮融
资。此轮融资由 Balderton Capital 领投，Hillsven Capital 和 Octopus 
Ventures 参投。Jolt 的融资总金额达到了 2330 万美元。 

 教育部发布重要文件：推出“强基计划”，自今年起不再组织开展高校自主
招生工作 

蓝鲸教育 1 月 15 日讯，今日教育部发布《教育部关于在部分高校开展基础
学科招生改革试点工作的意见》。推出“强基计划”，突出基础学科的支撑
引领作用，重点在数学、物理、化学、生物及历史、哲学、古文字学等相
关专业招生。另外在文件中明确指出，自 2020 年起不再组织开展高校自
主招生工作。 

 首批国家“双万计划”名单出炉，大连东软信息学院位列民办本科高校第
一 

蓝鲸教育 1 月 16 日讯，日前，教育部公布了“2019 年度国家级和省级一
流本科专业建设点名单”。经各高校申报、高校主管部门审核，教育部高等
学校教学指导委员会评议、投票，共认定了首批 4054 个国家级一流本科
专业建设点，6210 个省级一流本科专业建设点。根据最新发布的入选一流
本科专业建设“双万计划”名单的统计结果，在已公布具体入选情况的
422 所高校中，共有 10 所民办高校（含独立学院）入选。 

 教育部通报部分校外培训机构违规开展培训查处情况 

鲸媒体 1 月 16 日讯，针对近期部分无办学许可机构以“量子波动速读”
“全脑培训”等为名面向中小学生违规开展培训的问题，国务院教育督导
委员会办公室日前发布《通报》进一步强化警示作用，推动校外培训机构
规范发展。 

 广东：今年起民办小学、初中全面摇号招生 

芥末堆 1 月 17 日讯，今日，广东省教育厅对将于近期发布的《关于进一步
规范普通中小学招生入学工作的指导意见》进行了解读。《意见》提出，将
民办义务教育学校招生纳入审批并统一管理，与公办学校同步招生。从
2020 年起，对报名人数超过招生计划数的民办小学和初中，全部实行电脑
随机摇号录取。具体方式为，首先通过直升或电脑随机摇号方式招收本校
自愿报读初中的小学毕业生，剩余的招生计划应公开报名，实行电脑随机
摇号录取。 
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 山东省“双高计划”高职院校可办本科教育 

鲸媒体讯 1 月 17 日讯，近日《教育部 山东省人民政府关于整省推进提质
培优建设职业教育创新发展高地的意见》正式印发。《意见》立足职业教育
创新发展，整省推进，“先行先试”探索职业教育未来发展走向。教育部为
山东增加职业教育本科计划、专业硕士和专业博士计划，指导山东制定本
科职业教育专业教学标准；支持山东长学制培养高端技术技能人才，探索
中职与高职“3+2”、中职与职业教育本科和应用型本科“3+4”、高职与职
业教育本科和应用型本科“3+2”对口贯通分段培养。 
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