
 
 

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 

紫天科技（300280）：锻压业务与广告业务并驾齐驱 

 一年该股与沪深 300 走势比较 [Table_Summary] 
报告摘要 

公司已经形成了原有锻压行业+现代广告服务业的双主业态势。 

公司成立于 2002年，于 2011 年 12月 29日上市。公司是国内

生产液压机三大龙头企业之一，专业从事锻压设备的研发、生产和

销售，并为客户提供个性化、多样化、系统化金属及非金属成形解

决方案。2017 年 7 月，公司通过收购深圳橄榄叶科技切入广告营

销领域。2018年 5月，公司以 9.24亿收购北京亿家晶视传媒有限

公司 70%股权，切入商务楼宇电梯广告领域。2018年 6月，公司发

布公告称拟收购云视广告 100%股权。目前，广告业务已经成为公

司主要的利润来源。 

公司将坚持锻压设备与现代广告服务双主业的发展战略目标。 

一方面，对原有的锻压设备产业结构进行调整，对发展前景及

盈利能力较弱的资产进行优化，对盈利能力相对较强的业务领域加

快产品的推出及研发的投入。另一方面，大力拓展现代广告服务业

的上下游产业领域，通过投资收购具有产业协同效应的优质标的资

产，以加快业务布局。 

公司业绩快速增长 

受益于内生发展和外延并购的双轮驱动，公司 2018 年业绩预

计将大幅增长。业绩预告显示公司 2018 年归母净利润预计实现

7500万-8000万，同比增长 15倍以上。 

风险提示。广告服务业务受宏观经济下滑预期增强影响风险；收购整

合不及预期风险；商誉减值风险。 
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一、 公司基本情况简介 

公司前身为南通锻压设备有限公司，而南通锻压设备有限公司前身为南通锻压设备厂。公司

于 2011 年 12 月上市，是国内生产液压机三大龙头企业之一，专业从事锻压设备的研发、生产和

销售，并为客户提供个性化、多样化、系统化金属及非金属成形解决方案。公司主要产品为各类

液压机、机械压力机等数十个规格、上百个品种的锻压设备。 

2017年 7月，公司通过收购深圳市橄榄叶科技切入广告营销领域。2018年 5月，公司收购北

京亿家晶视公司 70%股权，进入商务楼宇电梯广告领域。2018 年 6 月，公司发布公告称拟收购云

视广告 100%股权。 

目前公司已经形成了原有锻压行业+现代广告服务业的双主业态势，广告业务已经成为公司主

要的利润来源。 

(一) 公司发展史  
 2000年 1月 27日，南通锻压设备厂取得江苏省南通工商行政管理局核发的《企业法人营

业执照》。 

 2002年 2月 22日，锻压设备厂召开股东会，同意锻压设备厂改制为南通锻压设备有限公

司。 

 2004年 3月，锻压有限第一次增资，增加注册资本 900万元 

 2005年 10月，锻压有限第二次增资，增加注册资本 3500 万元，注册资本变更为 5000万元。 

 2006年 7月，锻压有限第一次股权转让，郭凡与郭庆签署《股权转让协议》，约定郭凡将

锻压有限 500万元出资转让予郭庆（郭庆与郭凡系父子关系）。 

 2006年 8月，锻压有限第三次增资，增加注册资本 3,000万元，注册资本变更为 8,000万

元 

 2010年 10月，锻压有限第四次增资，增加注册资本 600万元，新增注册资本由如山创投认

缴。注册资本变更为 8600万元。 

 2010年 11月，股份公司设立。整体变更为南通锻压设备股份有限公司。 

 2010年 12月，股份公司增资，决定增发 1000万股新股（7元/股），其中通联创投认购 800

万股，如山创投认购 200万股。 

 2011年 12月，公司首次公开发行并上市，发行价格为 11.00元/股，募集资金总额 3.52

亿，扣除发行费用后募集资金净额为 3.14亿元。 
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 2016年 2月，公司控股权变更。该次股权转让后，安常投资持有公司 3350万股股份，占公

司总股本的 26.17%，公司控股股东由郭庆变更为安常投资，实际控制人由郭庆变更为姚海燕、

郑岚。 

 2018年 5月，实施发行股份及支付现金购买资产，截至 2018年 5月 14日，亿家晶视已完成

工商变更登记手续，亿家晶视 70%股权已过户至南通锻压名下。公司向古予舟、伍原汇锦合

计非公开发行 1815万股股票的登记申请材料。经公司向深交所申请，上述新增股份自 2018

年 5月 31日起上市。 

 2018年 7月 31日，公司更名为江苏紫天传媒科技股份有限公司，英文名为 Jiangsu Zitian 

Media Technology Co.,Ltd，证券简称变更为紫天科技，公司经营范围变更为组织文化艺术

交流活动（不含演出）；设计、制作、代理、发布广告；会议服务；承办展览展示活动；计

算机软件开发；网络技术开发与技术服务。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可

开展经营活动）。 

(二) 公司股权结构 

2011年 12月，公司首次公开发行并上市，发行价格为 11.00元/股，募集资金总额 3.52亿，

扣除发行费用后募集资金净额为 3.14 亿元。目前公司实际控制人为姚海燕和郑岚，法定代表人为

姚小欣，总经理为古予舟，第一大股东为新余市安常投资中心（有限合伙），持股比例为 22.92%。 

 

图表 1：公司股权结构 

 
资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

(三) 财务情况 

公司 2014年-2017年营业收入分别为 3.32亿、2.5亿、2.55亿和 3.62亿，增速分别为 9.12%、

-24.5%、1.8%和 41.8%。2014年-2017 年归母净利润分别为 303万、628万、224万和 452万，同

比增速分别为 79.8%、107.4%、-64.4%和 102%。 
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图表 2：2014-2017年，17Q及 18Q3营收入及增速  图表 3：14-17年，17Q及 18Q3归母净利润及增速 

 

 

 

资料来源：WIND，太平洋证券整理  资料来源：WIND，太平洋证券整理 

公司 2018年前三季度实现营业收入、归母净利润分别为 4.9亿元、5599万元，同比增长 98.17%、

531.01%。公司表示，业绩大幅增长主要受益于双主业经营初见成效，子公司亿家晶视盈利能力良

好，有效增厚了公司业绩。 

 

图表 4：三项费用占营收比重 

 

资料来源：WIND，太平洋证券整理 
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二、 收购橄榄叶和亿家晶视，切入广告营销领域 

(一) 收购移动营销公司深圳橄榄叶科技 

2017年 6月 15日，公司与徐斌、王廷伟签署了《股权转让协议》，以现金 2.5 亿收购深圳市

橄榄叶科技有限公司 100%股权，同时间接收购橄榄叶全资子公司上海为聚网络科技有限公司 100%

股权。通过收购橄榄叶，公司实现了跨行业多元化发展，降低了单一主营业务的风险，有利于产

业结构优化升级，符合公司发展战略，增加了盈利稳定性和高预期，为公司带来新的利润增长点，

有效提升公司的盈利能力。徐斌、王廷伟承诺 2017-2019年橄榄叶扣非净利润分别不低于 2000万、

2600万和 3400万。 

 

图表 5：橄榄叶提供的营销服务业务 

 

资料来源：橄榄叶官网，太平洋证券整理 

 

橄榄叶成立于 2015年 07月 09日，其商业模式契合当下移动广告的发展主流。深圳市橄榄叶

科技有限公司成立于 2015年 7月，致力于移动互联网领域的全案策划和精准的广告投放供应。橄

榄叶科技依托丰富的新媒体、流媒体、自媒体推广渠道及自媒体资源积累，行业经验, 为客户定

制全方位移动端推广方案。通过大数据分析,核心技术分析 等方式,多维度的解读、分析顾客需求,

解读推广受众用户 行为,从而形成合理的推广策略;制定线上线下的全方位的活动方案,有效把控

推广节奏;通过不同的投放方案组合,以最小的投入获取最优质客户及最大化的投入产出比。 

2015年 9月自制研发轻触 APP 软件，并于 2015年 11月取得轻触 APP及应用软件证书。2016

年 7月取得网络文化经营许可证，12月取得增值电信业务经营许可证：ICP证书。12月代理授权

游戏证书共 6：单机斗地主 V1.0、麻将碰游戏软件 V1.0、萌妹麻将 V1.0、手指捕鱼达人 V1.0、

天斗地主 V1.0、至尊街机千炮捕鱼 V1.0。2017年 5月收购上海为聚网络科技有限公司 100%股权。 
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图表 6： 橄榄叶的优势 

 

资料来源：橄榄叶官网，太平洋证券整理 

 

(二) 收购电梯广告公司亿家晶视 

公司于 2018 年 6 月以 9.24 亿元收购电梯广告公司北京亿家晶视 70%股权。其中以发行股份

方式购买标的公司合计 38.50%的股权（以 28元/股发行 1815万股，交易价格 5.082 亿），以现金

方式购买标的公司合计 31.50%的股权。亿家晶视承诺 2017 年度、2018 年度、2019 年度及 2020

年的净利润分别不低于 1.1 亿元、1.32 亿元、1.584 亿元和 1.62 亿元。2018 年 9 月，紫天科技

聘任亿家晶视董事长古予舟先生担任上市公司总经理。 

2015 年 12 月前古予舟为亿家晶视第二大股东，但是第一大股东黄桢峰、第四大股东吴军、

蒋自安均系财务投资人；第三大股东舒东仅担任重庆地区的业务顾问，并未参与亿家晶视母公司

的整体业务运营与管理。因此，古予舟对于亿家晶视股东会决议具有重大影响。 

 

图表 7：亿家晶视股权结构 

 

资料来源：企查查，太平洋证券整理 
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亿家晶视总部位于北京，自2012年成立以来本着以“精准营销”为核心的理念，运用先进的

“无线3G传输”技术深耕商务楼宇视频媒体细分市场，公司媒体资源在新一线城市，如长沙、西

安、厦门、重庆等，处于领先地位；同时在北上广深等一线城市也占有一定市场份额。截至2017

年12月31日，亿家晶视已在全国31个城市拥有自有点位和代理点位数量合计13128个。公司媒体资

源形式为“楼宇高清数字3.0媒体”，主要分为55寸、42寸及32寸三种形式。 

 

图表 8、亿家晶视楼宇高清数字 3.0 媒体电子屏形式 图表 9、亿家晶视资源数量及布局城市 

 

 
 

资料来源：公司公告、太平洋证券整理 资料来源：公司公告、太平洋证券整理 

 

亿家晶视自2015年开始布局互联网营销业务，公司可为客户在其拥有的广告点位提供写字楼

阵地展示、产品现场体验等线下体验，并通过在其楼宇视频广告播放机放置的iBeacon接入移动互

联网，实现云到屏、屏到端的精准互动，将广告机变成O2O互动的线下流量入口，以此为平台嫁接

媒体广告APP、微信营销，结合线下体验，创造线下线上的O2O传播。 

 

图表 10、亿家晶视前五大客户收入占比逐年提高 

 

资料来源：公司公告、太平洋证券整理 

 

可以看到，亿家晶视对大客户依赖度较高，前五大客户销售额占营业收入比重逐年上升，2017

年前五大客户占比高达76.56%，其中凯帝珂广告和北京恒美广告连续三年稳居公司第一、二大客

户。 
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图表 11、亿家晶视近三年营收及增速 图表 12、亿家晶视近三年归母净利润及增速 

 

 
 

资料来源：公司公告、太平洋证券整理 资料来源：公司公告、太平洋证券整理 

 

亿家晶视2018年上半年实现营业收入5295万元，净利润3305万。公司总体毛利率稳定在76%

左右但逐年微降，其中自有点位毛利率稳定在88%左右，代理点位毛利率稳定在54%左右。此外，

在经历了前期的快速扩张期后，公司净利率稳定提升。 

 

图表 13、亿家晶视近三年毛利率变动情况 图表 14、亿家晶视近三年净利率变动情况 

  
 

资料来源：公司公告、太平洋证券整理 资料来源：公司公告、太平洋证券整理 
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三、 公司锻压业务稳步发展 

公司锻压业务主要为客户提供各类液压机和机械压力机的金属成形机床，是一种通过压力或

剪切成形对金属或其他材料的坯料或工件进行加工，使之获得所要求的几何形状、尺寸精度和表

面质量的机器。2017年和 2018年上半年，公司锻压业务分别实现营收 2.72亿、1.82亿，同比增

长 9.06%、57.7%。 

公司采取了“直销为主，经销为辅”的销售模式，“以销定产、以产定购、合理安排”的指导

原则来编制采购计划。对于通用型产品，公司一般按照“以销定产，保持合理库存”的原则，公

司营销服务部根据年度、季度和月度销售计划，结合机加工车间与装配车间生产能力，制定月度

生产计划并下达给产品事业部，由产品事业部编制相应的生产作业计划，组织安排生产。对于定

制型产品，由于不同的用户对产品的性能、参数等要求一般有其特殊性，公司采取了“按订单生

产”的生产模式，并建立了公司、事业部、生产车间三级生产指挥系统。“按订单生产”是指以营

销服务部确认的订单合同为依据，先由技术部门根据用户要求进行产品开发和设计，再由两个产

品事业部按计划进行工艺编制并组织安排生产。 

 

图表 15：公司拥有重型数控加工机床及镗、铣、车、

磨床等 200多台套 

 图表 16：南通锻压超大型装配车间实景图 

 

 

 

资料来源：公司官网，太平洋证券整理  资料来源：公司官网，太平洋证券整理 

 

通过多年的积累，公司已经形成了以客户需求为起点，通过个性化方案设计、模拟分析并形

成解决方案，再到生产制造、安装调试、检验测试合格后为客户提供产品并进行培训、售后服务

等一系列完整流程。 
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图表 17：锻压厂实景  图表 18：锻压厂实景 

 

 

 

资料来源：公司官网，太平洋证券整理  资料来源：公司官网，太平洋证券整理 

2018 年上半年，公司新增 YQK34-5000 型电极压制机组、YQK71-2500 型复合材料成形液压机

2 个研发项目。新申请专利 5 件，其中发明专利 3 件。新增专利授权 6 项，其中发明专利 4 项。

截至 2018年 6月 30日，公司拥有新专利、新技术共计 54项。累计获得省、市级科技进步奖 5项，

承担部、省、市级科技计划项目 20多项。公司拥有重型数控加工机床及镗、铣、车、磨床等 200

多台套，其中单台价值 300 万元以上的十余台，具备大、重型锻压设备核心部件的加工能力，保

证了加工精度和质量。现有生产车间中，起吊能力达 100 吨以上的近 6 万平方米，设计最大起吊

高度 25 米、起吊重量 400 吨，具备万吨以上特大型液压机和重型机械压力机的加工、装配能力。

公司建有 2.5 万多平方米数控重型机械压力机生产车间，同时购置了 GMC50160WMH 动梁龙门数控

镗铣加工中心（工作台长 16米、宽 5米）、FBC200R数控落地式镗铣床、T6920程控落地镗铣床等

重型数控加工机床，弥补了目前公司大（重）型设备生产能力不足对市场开拓和销售增长所形成

的制约，为推动公司销售收入的持续增长奠定了基础。 

 

 

四、 风险提示 

1、 广告服务业务受宏观经济下滑预期增强影响风险。 

2、 收购整合不及预期风险。 

3、 商誉减值风险。 
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