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投资要点： 
 立思辰发布 2014 年半年度报告，公司 2014 年上半年实现营业收入

2.49 亿元，同比增加 39.24%，实现归属于上市公司普通股股东的净

利润 920.60 万元，同比增加 23.49%，实现归属于上市公股东的扣非

后的净利润 922.79 万元，同比增加 25.94%。符合预期。 
 

报告摘要： 
 主营业务稳健增长，汇金科技平稳发展。报告期公司实现营业收入

2.49 亿元，同比增长 39.24%，其中内容安全解决方案、教育业务及

音视频业务均实现了 45%以上的收入增长，毛利率较低的文件设备销

售业务收入同比下滑明显，公司整体经营状况稳健。7 月 23 日交易

完成交割的汇金科技上半年平稳发展，实现 2014 年盈利预测收入及

净利润目标的可行性较高。 

 教育客户招标刚刚开始，全年教育业绩加速增长。教育业务受大部分

客户启动招标程序晚于去年同期的影响，上半年仅实现销售收入约

3000 万元，但是 7 月份后公司签约与中标金额显著高于去年同期水

平，7 月份中标 2200 万，目前执行项目金额 5500 万。公司今年在全

国布局有望实现突破，下半年教育业务加速发力，带动全年教育业绩

加速增长。公司在研发的智写笔项目处于小批量试产试用阶段。项目

若顺利研发将进一步丰富公司教育产品结构，提高公司市场竞争力。

 B2B2C 模式逐渐成型，互联网教育业务可期。公司做的 2C 体制内数

据包括行为数据、过程数据、结果数据，前两者积累会缓慢涉及到云

平台，教室，市场拓展的速度，公司直接获得结果数据，通过数据分

析，给教育部门提供增值的服务，再把这个服务切到 C 端。这样通

过教育信息化业务入手 2C 端 K12 学生提分领域，未来增长前景广阔。

 我们预测公司 14/15 年EPS 分别为 0.44/0.58 元 6-12 个月目标价 27
元，维持“买入”评级。 

主要经营指标 2012 2013 2014E 2015E 2016E 
营业收入(百万) 522.60 617.79 912.32  1094.85  1361.54  
增长率（%） -3.39 18.22 51.76 20.01 24.36 
归母净利润(百万) 46.57 62.47 129.09  170.72  227.38  
增长率（%） -37.99 34.14 106.64 32.25 33.19 
每股收益 0.18 0.24 0.44  0.58  0.78  
市盈率 167.95 126.32 51.75  39.26  29.19  
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宏源证券评级说明： 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。以报告发布日后 6 个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对同

期的上证指数的涨跌幅为标准。 

类别 评级 定义 

股票投资评级 

买入 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 20%以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%～20% 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5%～+5% 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 

行业投资评级 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%以上 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5％～+5％ 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 
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