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[Table_Title] 信息技术 软件与服务 

智度股份（000676）： 互联网媒体业务快速增长，现金流管控初显成效 

 
 [Table_Summary]  事件：公司发布 2018 年三季报，前三季度实现营业收入 56.48

亿元，同比增 27.62%；归母净利润 5.81亿元，同比增 75.86%；扣非

净利润 5.54亿元，同比增长 92.78%。摊薄每股收益为 0.6元。 

互联网媒体及数字营销业务快速增长，收入结构多元化发展。报

告期内，公司营业收入保持稳定增长，主要系以 Spigot为核心的互联

网媒体业务快速增长。此外，公司数字营销业务也保持稳定增长。7

月底，公司旗下亦复数字获得腾讯社交广告 2018上半年金牌服务商；

10 月，亦复数字获得腾讯广告营销服务线突破营销奖和爱奇艺

“2018iJOY 娱乐整合营销大奖”。此外，公司于 8月 8日设立西藏智

度保险经纪有限公司，在小额贷款和保理业务的基础上丰富业务模式，

推动公司收入结构多元化发展。 

公司现金流稳定向好，持续加大研发投入。报告期内，公司经营

性现金流净额为 1.25 亿(去年同期为-2.36 亿、今年上半年为 9807

万），公司现金流持续向好。主要系公司互联网业务大幅增长同时加

强财务管理和优化，虽然互联网金融业务放款规模增加致经营性现金

流流出 1.02亿，但互联网媒体业务和数字营销业务等产生经营性现金

流入达 2.28 亿。此外，公司持续加大研发投入，研发费用同比增长

90%达 7923万元，提升公司技术实力以承载更大业务量需求。 

盈利预测：数字广告及整合营销稳定增长，假设公司业务持续稳

步推进，预计 18-20年 EPS分别为 0.88元、1.1元、1.45元，维持“增

持”评级。 

风险提示：收购整合风险、海外市场拓展风险、移动端业务拓展

不及预期风险、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) 6375 8241 10393 12820 

（+/-%） 169.67 29.27 26.11 23.35 

净利润(百万元） 527 851 1066 1403 

（+/-%） 66.82 61.39 25.21 31.67 

摊薄每股收益(元) 0.55 0.88 1.10 1.45 

市盈率(PE) 20.37 11.40 9.11 6.92 

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 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 966/317 

总市值/流通(百万元) 9,705/3,186 

12 个月最高/最低(元) 16.35/9.61 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

 

 

 

 

[Table_Author] 证券分析师：倪爽 

电话：010-88321715 

E-MAIL：nishuang@tpyzq.com 

执业资格证书编码：S1190511030005 

 

联系人：李婉云 

E-MAIL：liwy@tpyzq.com 
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[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 529 721 1864 2888 4209  营业收入 2364 6375 8241 10393 12820 

应收和预付款项 792 1564 1601 2019 2488  营业成本 1856 5459 6762 8531 10433 

存货 0 0 0 0 0  营业税金及附加 10 9 11 14 18 

其他流动资产 1986 1696 1733 1808 1893  销售费用 70 99 128 162 199 

流动资产合计 3307 3981 5198 6716 8591  管理费用 135 298 396 499 615 

长期股权投资 1 93 93 93 93  财务费用 2 22 13 12 12 

投资性房地产 0 0 0 0 0  资产减值损失 4 14 41 45 42 

固定资产 10 9 6 3 0  投资收益 63 64 64 64 64 

在建工程 0 0 0 0 0  公允价值变动 0 0 0 0 0 

无形资产开发支出 467 402 285 187 106  营业利润 350 549 953 1194 1565 

长期待摊费用 0 0     其他非经营损益 12 0 0 0 0 

其他非流动资产 3184 3047 2926 2826 2742  利润总额 362 549 953 1193 1564 

资产总计 6491 7027 8124 9542 11333  所得税 46 21 100 125 158 

短期借款 20 100 100 100 100  净利润 316 528 853 1068 1406 

应付和预收款项 482 707 825 1041 1276  少数股东损益 0 1 2 3 3 

长期借款 1 98 98 98 98  归母股东净利润 316 527 851 1066 1403 

其他负债 1379 1066 1221 1384 1562        

负债合计 1882 1972 2245 2623 3037  预测指标      

股本 966 966 966 966 966   2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

资本公积 3502 3502 3502 3502 3502  毛利率 21.51% 14.38% 17.94% 17.92% 18.62% 

留存收益 80 607 1429 2466 3840  销售净利率 13.37% 8.27% 10.33% 10.25% 10.94% 

归母公司股东权益 4608 5053 5875 6911 8286  销售收入增长率 644.37
% 

169.69
% 

29.27% 26.12% 23.35% 

少数股东权益 2 2 5 7 11  EBIT 增长率 7856.7
7% 

57.02% 69.15% 24.77% 30.78% 

股东权益合计 4610 5055 5879 6919 8296  净利润增长率 8922.6
7% 

66.82% 61.39% 25.21% 31.67% 

负债和股东权益 6491 7027 8124 9542 11333  ROE 6.86% 10.44% 14.49% 15.42% 16.93% 

       ROA 4.87% 7.50% 10.48% 11.17% 12.38% 

现金流量表(百万）       ROIC 7.28% 11.81% 19.94% 24.80% 32.16% 

 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E  EPS(X) 0.46 0.55 0.88 1.10 1.45 

经营性现金流 168 -11 1015 925 1222  PE(X) 43.34 20.37 11.40 9.11 6.92 

投资性现金流 -2568 267 128 128 128  PB(X) 4.14 2.13 1.65 1.40 1.17 

融资性现金流 2815 -236 -1 -29 -29  PS(X) 8.06 1.68 1.18 0.93 0.76 

现金增加额 11 -8 0 0 0  EV/EBITDA(X) 43.12 13.09 8.12 5.86 3.73 

 
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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