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蓝色光标(300058)公司点评报告 2024 年 05 月 10 日 

[Table_Title] 营收规模快速提升，出海与 AI 共驱成长 

——蓝色光标(300058) 2023 年年报及 2024 年一季报点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司发布 2023 年年报及 2024 年一季报。 

点评： 

 营收稳步提升，归母净利扭亏为盈，公布年度权益分配方案 

2023 年，公司实现营业收入 526.16 亿元，同比增长 43.44%，归母净利润

1.17 亿元，同比增长 105.36%，扭亏为盈，扣非归母净利润 1.50 亿元，同

比增长 107.91%。2024Q1，公司实现营收 157.82 亿元，同比提升 61.47%，

归母净利润 8232.47 万元，扣非归母净利润 7989.06 万元。公司公布 2023

年权益分配方案，向全体股东每 10 股派发现金股利 0.10 元（含税），合计

派发现金股利 2487.54 万元（含税），占公司当期归母净利润的 21.34%。 

 各业务规模稳步抬升，出海业务表现亮眼 

2023 年，全案推广服务、全案广告代理和出海广告投放业务分别实现营收

112.82 亿元、39.71 亿元和 373.63 亿元，同比分别增长 73.05%、4.68%、

41.69%，各项业务营收规模均较 2022 年有明显改善。出海广告业务表现

亮眼，代理 Meta 和 Google 广告收入增长率保持两位数，业务毛利率稳中

有升，代理 TikTok For Business 广告收入增长率接近 50%。公司坚持出海

业务第二增长曲线，帮助超 7 万家中国企业走向全球市场。 

 长期践行“AI2”战略，加速迈向 AI Native 新时代 

公司重视新技术的发展，2023 年伴随 AIGC 的发展，提出“AI²”战略并取

得初步成效。截至 2023 年底，公司“AI+人”工作模式已 100%实现全员覆

盖，创造能力显著提升。受益于 AI 技术应用，公司总体业务生产效率提升

50%左右，全球化出海业务效率提升 100%-1000%之间，国内数字营销业

务提升 35%-100%之间。公司基于 AI 孕育出新的商业模式，2023 年，公

司创造近 300 个 AI 营销案例，AI 驱动收入达 1.08 亿元，持续贡献高增速。

公司构建营销行业模型 BlueAI，与百度、微软中国、谷歌等国内外知名云

平台合作，发挥场景优势，打造企业级营销助手，实现更加充分的业务赋能。 

 投资建议与盈利预测 

公司作为头部的数字营销公司，核心主业伴随宏观经济恢复保持稳健增长，

出海开启业务新增长空间，同时积极拥抱 AI 技术，实现新技术的提前布局。

我们预计 2024-2026 年公司实现归母净利润 3.66/4.96/6.31 亿元，EPS 分

别为 0.15/0.20/0.25 元，对应 PE42/31/25 倍，维持“买入”评级。 

 风险提示 

经济恢复不及预期；行业景气度下降风险；出海业务增长不及预期。 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 36682.59 52615.93 63139.12 70368.20 77405.02 

收入同比(%) -8.47 43.44 20.00 11.45 10.00 

归母净利润(百万元) -2175.16 116.59 365.76 496.23 630.87 

归母净利润同比(%) -516.85 105.36 213.72 35.67 27.13 

ROE(%) -29.30 1.54 4.65 5.96 7.13 

每股收益(元) -0.87 0.05 0.15 0.20 0.25 

市盈率(P/E) -7.11 132.71 42.30 31.18 24.53 

资料来源：Wind,国元证券研究所 
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买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 12.73 / 5.29 

A 股流通股（百万股）： 2384.94 

A 股总股本（百万股）： 2487.54 

流通市值（百万元）： 15168.24 

总市值（百万元）： 15820.75 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券行业研究-传媒行业月报：多模态 AI 应用持

续落地，3 月版号超百款》2024.04.03 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表    单位:  百万元  利润表    单位:  百万元 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 12977.56 16323.03 18152.21 19814.31 21176.94  营业收入 36682.59 52615.93 63139.12 70368.20 77405.02 

  现金 3845.98 4113.92 3802.15 3913.38 3909.73  营业成本 34961.54 50806.71 60315.89 67159.60 73826.13 

  应收账款 7317.15 10379.73 12298.35 13807.30 15146.12  营业税金及附加 13.35 20.68 26.19 28.09 31.22 

  其他应收款 134.03 171.88 345.06 365.15 383.99  营业费用 828.21 818.48 1389.06 1534.03 1671.95 

  预付账款 139.92 117.63 178.12 195.79 208.77  管理费用 543.07 525.80 928.15 1027.38 1122.37 

  存货 9.97 6.09 0.00 0.00 0.00  研发费用 72.43 89.36 90.00 95.00 100.00 

  其他流动资产 1530.50 1533.77 1528.53 1532.68 1528.34  财务费用 69.93 58.18 40.73 42.76 13.80 

非流动资产 5191.86 5397.96 5334.86 5278.10 5275.98  资产减值损失 -2038.36 1.09 0.00 0.00 0.00 

  长期投资 1880.41 1807.77 1781.71 1806.85 1798.62  公允价值变动收益 -186.80 -20.07 -10.00 -10.00 -10.00 

  固定资产 101.90 96.10 75.74 55.39 35.04  投资净收益 75.26 57.57 98.81 81.14 83.10 

  无形资产 18.85 7.99 7.99 7.99 7.99  营业利润 -2209.21 2.97 439.29 590.76 751.03 

  其他非流动资产 3190.70 3486.11 3469.43 3407.88 3434.34  营业外收入 1.81 8.10 6.52 0.00 0.00 

资产总计 18169.41 21720.99 23487.08 25092.42 26452.93  营业外支出 66.19 14.07 10.39 0.00 0.00 

流动负债 9798.69 13023.86 14546.99 15698.28 16517.00  利润总额 -2273.59 -3.00 435.42 590.76 751.03 

  短期借款 1679.79 1439.73 2321.77 1383.00 896.07  所得税 -96.25 -114.72 65.31 88.61 112.66 

  应付账款 6928.00 10701.42 11210.20 13312.12 14634.91  净利润 -2177.34 111.72 370.11 502.14 638.38 

  其他流动负债 1190.90 882.72 1015.02 1003.16 986.02  少数股东损益 -2.19 -4.87 4.35 5.91 7.51 

非流动负债 953.85 1118.20 1067.07 1065.37 1072.89  归属母公司净利润 -2175.16 116.59 365.76 496.23 630.87 

  长期借款 735.68 750.87 750.87 750.87 750.87  EBITDA -2054.83 93.31 500.38 653.87 785.19 

  其他非流动负债 218.16 367.33 316.20 314.50 322.02  EPS（元） -0.87 0.05 0.15 0.20 0.25 

负债合计 10752.54 14142.07 15614.06 16763.65 17589.89        

 少数股东权益 -6.51 -4.12 0.23 6.14 13.65 
 主要财务比率      

  股本 2491.04 2487.54 2487.54 2487.54 2487.54  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

  资本公积 3472.64 3530.69 3530.69 3530.69 3530.69  成长能力      

  留存收益 1639.27 1751.50 2092.38 2515.46 3047.08  营业收入(%) -8.47 43.44 20.00 11.45 10.00 

归属母公司股东权益 7423.39 7583.05 7872.78 8322.63 8849.39  营业利润(%) -440.87 100.13 14671.54 34.48 27.13 

负债和股东权益 18169.41 21720.99 23487.08 25092.42 26452.93  归属母公司净利润(%) -516.85 105.36 213.72 35.67 27.13 

       获利能力      

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 4.69 3.44 4.47 4.56 4.62 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 
 

净利率(%) -5.93 0.22 0.58 0.71 0.82 

经营活动现金流 1079.73 633.34 -1032.98 997.13 532.61  ROE(%) -29.30 1.54 4.65 5.96 7.13 

  净利润 -2177.34 111.72 370.11 502.14 638.38  ROIC(%) -90.25 -147.09 12.20 20.08 23.86 

  折旧摊销 84.45 32.15 20.35 20.35 20.35  偿债能力      

  财务费用 69.93 58.18 40.73 42.76 13.80  资产负债率(%) 59.18 65.11 66.48 66.81 66.50 

  投资损失 -75.26 -57.57 -98.81 -81.14 -83.10  净负债比率(%) 22.83 15.97 20.05 13.10 9.71 

营运资金变动 691.42 53.79 -1574.06 327.87 -154.72  流动比率 1.32 1.25 1.25 1.26 1.28 

  其他经营现金流 2486.53 435.05 208.70 185.15 97.90  速动比率 1.32 1.25 1.25 1.26 1.28 

投资活动现金流 -632.73 44.10 -43.82 138.95 71.12  营运能力      

  资本支出 104.07 16.32 0.00 0.00 0.00  总资产周转率 2.03 2.64 2.79 2.90 3.00 

  长期投资 709.82 71.96 -46.05 32.07 -15.45  应收账款周转率 4.88 5.49 5.17 5.02 4.96 

  其他投资现金流 181.16 132.38 -89.87 171.02 55.67  应付账款周转率 5.59 5.76 5.51 5.48 5.28 

筹资活动现金流 553.05 -414.53 765.03 -1024.86 -607.38  每股指标（元）      

  短期借款 82.34 -240.07 882.04 -938.77 -486.93  每股收益(最新摊薄) -0.87 0.05 0.15 0.20 0.25 

  长期借款 735.68 15.19 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.43 0.25 -0.42 0.40 0.21 

  普通股增加 0.00 -3.50 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 2.98 3.05 3.16 3.35 3.56 

  资本公积增加 -27.61 58.05 0.00 0.00 0.00  估值比率      

  其他筹资现金流 -237.36 -244.21 -117.01 -86.09 -120.45  P/E -7.11 132.71 42.30 31.18 24.53 

现金净增加额 1126.01 272.87 -311.77 111.23 -3.65  P/B 2.08 2.04 1.97 1.86 1.75 

       EV/EBITDA -4.70 103.47 19.29 14.77 12.30 

资料来源：wind，国元证券研究所 



  
  

      

 

 


