
 
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                          守正 出奇 宁静 致远 

 

[Table_Title] 可选消费 媒体Ⅱ 

联创互联(300343)： 双主业稳步发展，四轮驱动打造“联创数字”板块 

 
 [Table_Summary]  事件：公司发布 2017 年年报，实现营业收入 27.68 亿元，同比增

18.73%，归母净利润 3.72 亿元，同比增 84.47%。摊薄每股收益为 0.63

元。向全体股东每 10 股派发现金股利 1.3 元（含税）。 

公司发布2018年一季报，实现营业收入5.85亿元，同比增44.84%，

归母净利润 2862 万元，同比增 22.95%。摊薄每股收益为 0.05 元。 

收购上海鏊投，完善数字营销产业链布局。报告期内，公司收购

上海鏊投网络科技公司 50.1%股权，2017-2019 年业绩承诺分别为 9800

万、1.225 亿和 1.55 亿。上海鏊投已形成以自媒体 IP 内容营销、品

牌广告公关营销、影视综艺视频制作等主要业务板块，未来有望与公

司收购的另外三家公司上海激创（互联网广告投放）、上海新合（侧

重内容营销的全案服务）及上海麟动（公关传播）在营销业务及客户

资源上形成协同互补效应，进一步完善公司在数字营销方面的布局。

2017 年全年 4家子公司均超额完成业绩承诺。公司数字营销板块毛利

率持续稳步提高，较去年提高 2.77pct 至 26.65%。未来，公司将以高

净值人群为核心，打造基于“社群生态”的新传媒价值体系，数字营

销板块将由传统、数字、平台及投资四轮驱动，推动业务向文化和内

容延伸。 

新材料业务稳步发展，产学研结合探寻新产品。报告期内，公司

传统主业化工业持续稳步发展，实现营收 4.24 亿，同比增长 55.29%，

毛利率提高 1.67pct 至 9.65%，主要系公司逐渐剥离低毛利的业务，

聚焦拥有核心技术的产品。目前能够服务冰箱、汽车、板材、管道、

太阳能等各个行业的聚氨酯应用。未来公司将继续围绕聚氨酯应用进

一步开拓客户，通过与一流大学合作，寻找绿色、节能、环保、安全

且具有自主知识产权的优势项目，并适时推动项目落地。 

盈利预测：随着数字营销行业的稳步增长，假设公司业务持续稳

步推进，预计 18-20 年 EPS 分别为 0.79 元、0.99 元、1.23 元，给予

“增持”评级。 

风险提示：收购整合风险、行业竞争加剧风险。 

[Table_ProfitInfo] 
 盈利预测和财务指标： 

  2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入(百万元) 2768 3555 4485 5586 

（+/-%） 18.75 28.43 26.16 24.55 

净利润(百万元） 372 464 583 724 

（+/-%） 84.47 24.79 25.77 24.21 

摊薄每股收益(元) 0.63 0.79 0.99 1.23 

市盈率(PE) 20.33 17.59 13.98 11.26 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 590/347 

总市值/流通(百万元) 8,153/4,795 

12 个月最高/最低(元) 20.02/12.11 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  
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资料来源：Wind，太平洋证券注：摊薄每股收益按最新总股本计算 
 



 
公司点评报告 

P3 联创互联(300343)： 双主业稳步发展，四轮驱动打造“联创数字”

板块 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                          守正 出奇 宁静 致远 

 

[TABLE_FINANCEINFO] 资产负债表(百万）       利润表(百万）      

 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E   2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

货币资金 276 348 638 965 1401  营业收入 2331 2768 3555 4485 5586 

应收和预付款项 1523 1761 2123 2677 3335  营业成本 1818 2102 2675 3368 4189 

存货 42 59 65 81 101  营业税金及附加 23 16 20 26 32 

其他流动资产 267 341 529 657 809  销售费用 101 117 150 189 236 

流动资产合计 2108 2509 3354 4381 5646  管理费用 85 114 146 184 229 

长期股权投资 0 0 0 0 0  财务费用 2 -7 -7 -5 -3 

投资性房地产 0 0 0 0 0  资产减值损失 47 -25 0 0 0 

固定资产 157 151 135 119 103  投资收益 14 0 0 0 0 

在建工程 0 12 23 34 45  公允价值变动 0 0 0 0 0 

无形资产开发支出 42 40 37 34 31  营业利润 269 448 571 723 903 

长期待摊费用 0 0     其他非经营损益 17 21 21 21 21 

其他非流动资产 2947 3560 3551 3543 3535  利润总额 286 469 592 744 925 

资产总计 5056 6069 6906 7924 9181  所得税 87 76 96 121 150 

短期借款 110 150 150 150 150  净利润 199 393 496 624 775 

应付和预收款项 658 776 922 1161 1444  少数股东损益 -3 21 32 41 50 

长期借款 0 0 0 0 0  归母股东净利润 201 372 464 583 724 

其他负债 262 716 987 1220 1496        

负债合计 1030 1642 2059 2531 3090  预测指标      

股本 590 590 590 590 590   2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

资本公积 3075 3076 3076 3076 3076  毛利率 22.02% 24.05% 24.75% 24.91% 25.02% 

留存收益 360 673 1060 1566 2213  销售净利率 8.64% 13.42% 13.04% 13.00% 12.96% 

归母公司股东权益 4025 4339 4725 5232 5879  销售收入增长率 141.65
% 

18.73% 28.47% 26.14% 24.56% 

少数股东权益 0 89 121 162 212  EBIT 增长率 415.92
% 

60.22% 26.73% 26.42% 24.64% 

股东权益合计 4026 4427 4847 5393 6091  净利润增长率 553.59
% 

84.47% 24.79% 25.77% 24.21% 

负债和股东权益 5056 6069 6906 7924 9181  ROE 5.00% 8.56% 9.81% 11.14% 12.32% 

       ROA 3.98% 6.12% 6.71% 7.36% 7.89% 

现金流量表(百万）       ROIC 5.25% 9.30% 11.42% 13.74% 16.18% 

 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E  EPS(X) 0.36 0.63 0.79 0.99 1.23 

经营性现金流 -49 463 278 392 501  PE(X) 66.39 20.33 17.59 13.98 11.26 

投资性现金流 -860 -486 12 12 12  PB(X) 3.51 1.74 1.73 1.56 1.39 

融资性现金流 1101 97 0 -77 -77  PS(X) 6.05 2.73 2.29 1.82 1.46 

现金增加额 0 -1 0 0 0  EV/EBITDA(X) 43.96 15.31 12.72 9.70 7.35 

 
资料来源：WIND，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
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