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基本状况 

总股本(百万股) 190 

流通股本(百万股) 138 

市价(元) 43.88 

市值(百万元) 8,356 

流通市值(百万元) 6,073 
 
[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 
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[Table_Report] 相关报告 
 

 

 

备注： 
 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 
营业收入（百万元） 635.66  768.05  1,056.09  3,251.11  3,819.32  

增长率 yoy% 8.96% 20.83% 37.50% 207.85% 17.48% 

净利润 53.38  56.50  108.20  656.85  829.21  

增长率 yoy% 6.07% 5.85% 91.51% 507.08% 26.24% 

每股收益（元） 0.33  0.30  0.57  1.56  1.97  

每股现金流量 -1.06  0.71  -0.85  1.97  1.47  

净资产收益率 5.03% 3.00% 5.45% 6.65% 7.75% 

P/E 56.31  191.05  77.23  28.06  22.23  

PEG 9.28  32.69  0.84  0.06  0.85  

P/B 2.83 5.74 4.19 1.86 1.72 

投资要点 

 事件：公司公告第一期员工持股计划持有股票出售完毕，合计 6,895,000 股，

占总股本 3.62%，日月同行原股东贾明减持计划实施完毕，减持 3,652,173 股，

占总股本 1.92%。 

 点评： 

 减持实施完毕消除市场担忧，收购整合有序推进。公司收购 BBHI 相关资产近

期完成过户，配套募资亦有序推进。BBHI 集团是全球领先的数字营销 SSP 公

司，全球拥有 7000 多家媒体资源，为媒体主提供优质广告位的管理和运营，

为 Yahoo!Bing Network 和 Google 等广告网络及广告主提供精准投放。其拥

有领先的基于上下文检索的广告技术，媒体主千次展示收入/广告主点击通过

率分别是行业水平的 3.6/5.6 倍，显著提升媒体主广告收入和广告主投放效果。

BBHI 承诺 2016-2018 年归母净利润分别为 5965.6/7158.7/8590.5 万美元。 

 数字营销产业链协同，加码中国市场、中国广告主出海及移动端发力促持

续增长。日月同行拥有丰富的国内媒体资源和客户网络，结合 BBHI 的技

术、全球化媒体和客户资源，未来作为技术型 SSP 进军中国市场有望突破，

而服务中国广告主出海投放亦优势明显。此外，深耕欧亚市场，继续发力

移动端、引入原生广告、视频广告等多种形式亦有望成为新增长点。依托

BBHI 的机器学习和数据挖掘技术，公司未来或基于大数据探索商业变现。 

 大股东负债收购彰显对公司长期发展信心。本次收购采取大股东负债收购 BB

HI 并注入上市公司方式，在前期收购过程中通过信托融资 21 亿元，期限 4 年，

偿还方式为锁定期满之后通过二级市场减持等。大股东负债并购彰显对标的 B

BHI 的看好以及对公司长远发展的信心。 

 投资建议：我们预计公司 2016/2017/2018年 EPS分别为 0.57/1.56/1.97元（增

发摊薄后）。我们认为公司收购 BBHI 完成后有望进军中国市场进一步提升利

润预期，未来亦有望借助 BBHI 技术探索数据资源商业变现，维持目标价 49.

9 元（增发摊薄后），买入评级。 

 风险因素：数字营销行业竞争加剧风险，收购整合风险。  
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  公司点评 

投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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中泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。

本报告仅供本公司的客户使用。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。 
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