
时代 IPO 诊断报告|卓创资讯研发费用率远逊同行，近半利润用于分红

时代商学院研究员 黄祐芊

作为跨界入局软件与信息服务业的体育生，姜虎林创办的

“卓创资讯”）已成国内知名大宗商品信息服务商，并于

欲进军资本市场。 
 
7 月 26 日，卓创资讯进入问询阶段。该公司本次计划募资

台项目、大宗商品现货市场价格标杆系统研发项目等。

 
时代商学院研究发现，与华瑞信息相比，卓创资讯的综合毛利率低于前者近

两者走势相反。报告期内，卓创资讯毛利率整体略有下滑，但华瑞信息呈逐年上升趋势。此

外，卓创资讯报告期内多次分红，其中

 

7 月 20 日，针对上述问题，时代商学院向卓创资讯发函询问，截至发稿未收到回复。

 

【企业档案】 

卓创资讯成立于 2004 年 4 月 22
持有该公司 32.51%的股权，通过网之翼投资控制卓创资讯

人。 
 
该公司成立之初，主要从事石油化工行业资讯服务，历经多年的发展，该公司业务涉及领域

已从最初的石油化工行业资讯，发展至能源、化工、农业、金属等多种类大宗商品资讯，同

时还提供咨询、会务调研等服务。

 
该公司创始人、董事长姜虎林，生于

至成立卓创资讯期间，先后担任中石化聊城茌平石油分公司业务科长、华光集团山东淄博造

纸厂人力资源部科员、临淄隆众首席运营官、上海隆众淄博分公司

限公司业务员等职位。上述工作经验中无一涉及资讯或咨询领域。

 
卓创资讯 IPO 基本信息如下。 

卓创资讯研发费用率远逊同行，近半利润用于分红

黄祐芊 

作为跨界入局软件与信息服务业的体育生，姜虎林创办的山东卓创资讯股份有限公司

“卓创资讯”）已成国内知名大宗商品信息服务商，并于 6 月 30 日正式提交招股书申报稿，

日，卓创资讯进入问询阶段。该公司本次计划募资 2.83 亿元，用于大宗商品大数据平

台项目、大宗商品现货市场价格标杆系统研发项目等。 

时代商学院研究发现，与华瑞信息相比，卓创资讯的综合毛利率低于前者近

报告期内，卓创资讯毛利率整体略有下滑，但华瑞信息呈逐年上升趋势。此

外，卓创资讯报告期内多次分红，其中 2019 年分红金额约占当期净利润

日，针对上述问题，时代商学院向卓创资讯发函询问，截至发稿未收到回复。

22 日，注册地址位于山东省淄博市，法定代表人姜虎林，直接

的股权，通过网之翼投资控制卓创资讯 14.29%的股权，为该公司实际控制

该公司成立之初，主要从事石油化工行业资讯服务，历经多年的发展，该公司业务涉及领域

已从最初的石油化工行业资讯，发展至能源、化工、农业、金属等多种类大宗商品资讯，同

时还提供咨询、会务调研等服务。 

该公司创始人、董事长姜虎林，生于 1974 年，拥有体育教育专科学历。自

至成立卓创资讯期间，先后担任中石化聊城茌平石油分公司业务科长、华光集团山东淄博造

纸厂人力资源部科员、临淄隆众首席运营官、上海隆众淄博分公司负责人、淄博中威经贸有

限公司业务员等职位。上述工作经验中无一涉及资讯或咨询领域。 

 

 

卓创资讯研发费用率远逊同行，近半利润用于分红 

山东卓创资讯股份有限公司（下称

日正式提交招股书申报稿，

亿元，用于大宗商品大数据平

时代商学院研究发现，与华瑞信息相比，卓创资讯的综合毛利率低于前者近 20 个百分点，且

报告期内，卓创资讯毛利率整体略有下滑，但华瑞信息呈逐年上升趋势。此

年分红金额约占当期净利润 5 成，合理性存疑。 

日，针对上述问题，时代商学院向卓创资讯发函询问，截至发稿未收到回复。 

日，注册地址位于山东省淄博市，法定代表人姜虎林，直接

的股权，为该公司实际控制

该公司成立之初，主要从事石油化工行业资讯服务，历经多年的发展，该公司业务涉及领域

已从最初的石油化工行业资讯，发展至能源、化工、农业、金属等多种类大宗商品资讯，同

年，拥有体育教育专科学历。自 1996 年 7 月毕业

至成立卓创资讯期间，先后担任中石化聊城茌平石油分公司业务科长、华光集团山东淄博造

负责人、淄博中威经贸有



一、 毛利率低于同行近 20

大宗商品是工业生产的基础原材料，我国生产、加工与销售大宗商品的企业数量十分庞大，

这为大宗商品信息服务市场提供了巨大空间。

 
近年，随着大宗商品市场的发展、大数据信息技术水平的提高，大宗商品信息服务行业景气

度不断提升。同时，随着新进入者逐步增加，市场竞争逐步白热化。

 
2017—2019 年，卓创资讯营业收入分别为

万元、4506.36 万元、5875.75 万元，均呈稳步上涨趋势。

 
不过，时代商学院发现，作为判断企业盈利能力的关键指标，卓创资讯的毛利率表现欠佳。

 
 2017—2019 年，卓创资讯的综合毛利率分别为

竞争对手，同期综合毛利率却高出卓创资讯近

可以看到，报告期内，华瑞信息毛利率稳步增长，但卓创资讯毛利率却呈下滑趋势。

 
对此，卓创资讯解释称，华瑞信息主要从事化纤、棉纺织、石油化工行业的信息资讯服务，

涉及的行业相对较少，整体业务规模相对较小，毛利率较高；而本公司产品领域涵盖能源化

工、农业、金属等诸多行业，跟踪监测的大宗商品数量较多，细分服务类型种类较多，人员

数量较多，摊薄人均收入水平，因此，毛利率相比华瑞信息较低。

 
若按人均创造营收看，2019 年卓创资讯、华瑞信息分别拥有员工数

该年度上述两家企业员工人均创造营收分别为

 
此外，时代商学院还发现，该公司资讯类各细分业

该公司资讯服务收入占比超 8 成，分别达

讯、时段报告、数据服务、大宗商品数据客户端。其中，除大宗商品数据客户端毛利率稳定

20 个百分点，不涨反跌与同行背离 

大宗商品是工业生产的基础原材料，我国生产、加工与销售大宗商品的企业数量十分庞大，

这为大宗商品信息服务市场提供了巨大空间。 

近年，随着大宗商品市场的发展、大数据信息技术水平的提高，大宗商品信息服务行业景气

度不断提升。同时，随着新进入者逐步增加，市场竞争逐步白热化。 

年，卓创资讯营业收入分别为 1.8 亿元、2.03 亿元、2.2 亿元，净利润分别为

万元，均呈稳步上涨趋势。 

不过，时代商学院发现，作为判断企业盈利能力的关键指标，卓创资讯的毛利率表现欠佳。

卓创资讯的综合毛利率分别为 69.04%、65.48%、66.92%
竞争对手，同期综合毛利率却高出卓创资讯近 20 个百分点，分别为 85.89%
可以看到，报告期内，华瑞信息毛利率稳步增长，但卓创资讯毛利率却呈下滑趋势。

华瑞信息主要从事化纤、棉纺织、石油化工行业的信息资讯服务，

涉及的行业相对较少，整体业务规模相对较小，毛利率较高；而本公司产品领域涵盖能源化

工、农业、金属等诸多行业，跟踪监测的大宗商品数量较多，细分服务类型种类较多，人员

数量较多，摊薄人均收入水平，因此，毛利率相比华瑞信息较低。 

年卓创资讯、华瑞信息分别拥有员工数 1140 人、

该年度上述两家企业员工人均创造营收分别为 19.31 万元、30.35 万元，两者相差

此外，时代商学院还发现，该公司资讯类各细分业务毛利率正呈递减趋势变动。报告期内，

成，分别达 85.87%、83.25%、86.91%。按领域可细分为即时资

讯、时段报告、数据服务、大宗商品数据客户端。其中，除大宗商品数据客户端毛利率稳定

 

 

大宗商品是工业生产的基础原材料，我国生产、加工与销售大宗商品的企业数量十分庞大，

近年，随着大宗商品市场的发展、大数据信息技术水平的提高，大宗商品信息服务行业景气

亿元，净利润分别为 3963.75

不过，时代商学院发现，作为判断企业盈利能力的关键指标，卓创资讯的毛利率表现欠佳。 

66.92%，华瑞信息作为其

85.89%、86.44%、87.58%。

可以看到，报告期内，华瑞信息毛利率稳步增长，但卓创资讯毛利率却呈下滑趋势。 

华瑞信息主要从事化纤、棉纺织、石油化工行业的信息资讯服务，

涉及的行业相对较少，整体业务规模相对较小，毛利率较高；而本公司产品领域涵盖能源化

工、农业、金属等诸多行业，跟踪监测的大宗商品数量较多，细分服务类型种类较多，人员

人、163 人，经计算，

万元，两者相差 40%左右。 

务毛利率正呈递减趋势变动。报告期内，

。按领域可细分为即时资

讯、时段报告、数据服务、大宗商品数据客户端。其中，除大宗商品数据客户端毛利率稳定



上涨外，其余业务毛利率整体皆呈下滑趋势。

 

 

二、研发费用率仅为同行 1/

可以看出，无论是毛利率，还是人均创造营收等方面，卓创资讯均被华瑞信息甩在身后。外

有普氏能源资讯、安迅思等国际知名企业抢夺市场，内有华瑞信息等企业形成强大竞争压力，

卓创资讯正处于两面受阻的局面。

 

该公司亦称，若无法紧跟行业发展趋势，满足客户需求变化，在产品研发、技术创新和客户

服务等方面进一步增强实力，公司未来将面临市场竞争加剧和被超越的风险。

 
但时代商学院翻阅招股书后发现，卓创资讯身处技术密集型行业，近三年研发费用率却远低

于同行，且每年进行大额分红，

 
招股书显示，2017—2019 年，卓创资讯研发费用分别为

万元，占各期营业收入的比例分别为

别为 19.12%、25.7%、26.7%，占比约为卓创资讯

 

上涨外，其余业务毛利率整体皆呈下滑趋势。 

1/3，近半利润用于分红 

可以看出，无论是毛利率，还是人均创造营收等方面，卓创资讯均被华瑞信息甩在身后。外

有普氏能源资讯、安迅思等国际知名企业抢夺市场，内有华瑞信息等企业形成强大竞争压力，

卓创资讯正处于两面受阻的局面。 

司亦称，若无法紧跟行业发展趋势，满足客户需求变化，在产品研发、技术创新和客户

服务等方面进一步增强实力，公司未来将面临市场竞争加剧和被超越的风险。

但时代商学院翻阅招股书后发现，卓创资讯身处技术密集型行业，近三年研发费用率却远低

于同行，且每年进行大额分红，2019 年其分红金额约占当期利润 5 成。

年，卓创资讯研发费用分别为 1379.55 万元、1374.75
万元，占各期营业收入的比例分别为 7.67%、6.76%、6.9%。同期，华瑞信息的研发费用率分

，占比约为卓创资讯 3 倍。 

 

 

可以看出，无论是毛利率，还是人均创造营收等方面，卓创资讯均被华瑞信息甩在身后。外

有普氏能源资讯、安迅思等国际知名企业抢夺市场，内有华瑞信息等企业形成强大竞争压力，

司亦称，若无法紧跟行业发展趋势，满足客户需求变化，在产品研发、技术创新和客户

服务等方面进一步增强实力，公司未来将面临市场竞争加剧和被超越的风险。 

但时代商学院翻阅招股书后发现，卓创资讯身处技术密集型行业，近三年研发费用率却远低

成。 

1374.75 万元、1518.09
。同期，华瑞信息的研发费用率分



 
同时，报告期内，卓创资讯现金分红支出分别为

利润的比例分别为 24.6%、24.64%
 
据以往案例，IPO 企业进行现金分红，都将引起证监会关注。问询函主要围绕公司分红能力、

业绩匹配度、现金流情况、公司发展可持续性等方面展开。时代商学院认为，卓创资讯在

年现金流减少的情况下，仍进行大额分红，合理性存疑。

 
招股书披露，2019 年，卓创资讯经营活动产生的现金流量净额同比减少

生的现金流量净额为-4493.91
2631.22 万元、2554.49 万元、1239.93
 
值得一提的是，姜虎林作为该公司实际控制人，通过直接和间接方式持有卓创资讯

权，是现金分红的最大受益者，此番操作难免引人猜疑。

 
 
 
 
【严正声明】本文（报告）基于已公开的资料信息撰写，文中的信息或所表述的意见均不构

成对任何人的投资建议。文章版权归原作者及原出处所有，未经时代商学院授权，任何

网站及其他公众平台不得引用、复制、转载、摘编或以其他任何方式使用上述内容。获得授

权转载，仍须注明出处。（联系邮箱：

 

同时，报告期内，卓创资讯现金分红支出分别为 975 万元、975 万元、2898
24.64%、49.32%，占比较高。 

企业进行现金分红，都将引起证监会关注。问询函主要围绕公司分红能力、

业绩匹配度、现金流情况、公司发展可持续性等方面展开。时代商学院认为，卓创资讯在

年现金流减少的情况下，仍进行大额分红，合理性存疑。 

年，卓创资讯经营活动产生的现金流量净额同比减少

4493.91 万元。报告期内，该公司期末现金及现金等价物余额分别为

1239.93 万元，呈直线下滑态势，公司持续运营恐受影响。

值得一提的是，姜虎林作为该公司实际控制人，通过直接和间接方式持有卓创资讯

权，是现金分红的最大受益者，此番操作难免引人猜疑。 

【严正声明】本文（报告）基于已公开的资料信息撰写，文中的信息或所表述的意见均不构

成对任何人的投资建议。文章版权归原作者及原出处所有，未经时代商学院授权，任何

网站及其他公众平台不得引用、复制、转载、摘编或以其他任何方式使用上述内容。获得授

权转载，仍须注明出处。（联系邮箱：TimesBusiness@163.com） 

 

 

2898 万元，占各期净

企业进行现金分红，都将引起证监会关注。问询函主要围绕公司分红能力、

业绩匹配度、现金流情况、公司发展可持续性等方面展开。时代商学院认为，卓创资讯在 2019

年，卓创资讯经营活动产生的现金流量净额同比减少 25.87%，投资活动产

万元。报告期内，该公司期末现金及现金等价物余额分别为

万元，呈直线下滑态势，公司持续运营恐受影响。 

值得一提的是，姜虎林作为该公司实际控制人，通过直接和间接方式持有卓创资讯 46.8%股

【严正声明】本文（报告）基于已公开的资料信息撰写，文中的信息或所表述的意见均不构

成对任何人的投资建议。文章版权归原作者及原出处所有，未经时代商学院授权，任何媒体、

网站及其他公众平台不得引用、复制、转载、摘编或以其他任何方式使用上述内容。获得授


