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AI 营销全链路效率提升，拓展 AI 应用分发入口 

—— 公司 2025 年报点评 2026 年 04 月 21 日 
 

核心观点   

⚫ 事件 公司发布 2025 年度报 告：2025 年全年 公司实现营 业收入 20.77 亿 元，

同比增长 31.57%；归 母净利 润-4885 万元 ，亏损同比 收 窄 58.58%；扣非归

母净利润-1.17 亿元，亏损同比收窄 40.07%。2025Q4 单季公司实现营业收入

5.69 亿元，同比上升 50.3%；归母净利润-9155 万元，亏损同比收窄 16.29%。 

⚫ 完善 AI 营销体系，提升全链路经营效率 公司依托旗下素材管理平台 Flint

以及影视级 AI 长视频创编平台 CineART，2025 年内 AI 生成视频超过 12.5

万支，有效提升内容生产效率并降低制作成本。旗下椰子壳平台基于 AI 数据

洞察，持续优化“新品种草机”运营模式，2025 年内交 易额达 2.6 亿元。  

⚫ 巩固平台优势，拓展 AI 应用分发入口 公司旗下移 动应 用分发平台注册用

户数达 3.62 亿人，新 增注册 用户数 2469 万人，月 活用 户数达 1505 万人，

保持国内头部移动 应用市场 与手机管理工具平 台地位。目前，平台上架移动应

用数量超 5900 个，覆盖社交、电商、游戏、党政服务等多个领域，长期为抖

音、快手、小红书等头部应用提供推广服务，并持续强化 AI 应用分发能力。  

⚫ 布局智慧能源业务，规模持续增长 公司围绕 AI 售电与算电协同持续布局

智慧能源业务，推动  AI 能力向电力交易、能源管理和绿色用能服务延伸 。公

司已开发智慧能源大模型以提升购售电匹配效率、交易决策能力和偏差控制水

平。2025 年全年累计签约用户 357 家，签约电量 7.53 亿千瓦时；截至 2026

年 4 月，签约用户突破 500 家，签约电量超过 8 亿 千瓦 时。  

⚫ 投资建议：2025 年公司受资产减值计提影响，利润端略微亏损，但同比亏损

收窄，且主营业务在 经营层 面实际盈利。我们认为，公司依托“AI+数据”双

引擎，在智能营销、数据服务领域不断开拓，收入端增 速显 著。同时，智慧能

源等新业务有望为 公司业绩 注入新动能。预计公司 2026-2028 年归母 净利润

分别为 0.91/ 1.01/ 1.10 亿 元，维持“推荐” 评级。                                                                             

⚫ 风险提示：宏观经济的不确定性风险、新兴业务发展不及预期的风险、 AI 技

术应用落地不及预期的风险、技术迭代不及预期的风险等。  

 

主要财务指标预测  

  2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入(百万元) 2,077 2,395 2,757 3,169 

收入增长率% 31.57 15.33 15.11 14.94 

归母净利润(百万元) -49 91 101 110 

利润增长率% 58.58 285.66 11.17 9.48 

毛利率% 25.31 26.34 26.33 26.34 

摊薄 EPS(元) -0.03 0.05 0.06 0.07 

PE -192.04 103.44 93.04 84.99 

PB 7.90 6.84 6.02 5.34 

PS 4.52 3.92 3.40 2.96 
 

资料来源：公司公告，中国银河证券研究院 
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市场数据 2026 年 04 月 21 日 

股票代码 002354 

A 股收盘价(元) 5.67 

上证指数 4,085.08 

总股本(万股) 165,459 

实际流通 A 股(万股) 162,569 

流通 A 股市值(亿元) 92 
 

 相对沪深 300 表现图 2026 年 04 月 21 日 

 
资料来源：中国银河证券研究院 

 
相关研究

1.【银河传媒互联网】2025 年 Q3 业绩点评_天娱

数科（002354.SZ）_流量业务助推业绩，具身智能

布局成果初显 
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附录： 

公司财务预测表 

资产负债表(百万元) 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 1,081 1,452 1,798 2,138 

现金 382 674 872 1,092 

应收账款 543 623 744 836 

其它应收款 21 35 33 39 

预付账款 81 63 86 102 

存货 24 25 29 34 

其他 30 32 34 35 

非流动资产 727 715 707 699 

长期投资 109 109 109 109 

固定资产 57 51 45 39 

无形资产 3 1 0 1 

其他 557 554 552 550 

资产总计 1,807 2,167 2,505 2,837 

流动负债 587 753 891 1,020 

短期借款 95 127 169 222 

应付账款 234 366 418 438 

其他 258 260 305 359 

非流动负债 26 27 30 35 

长期借款 0 0 0 0 

其他 26 27 30 35 

负债总计 613 779 922 1,055 

少数股东权益 7 17 25 25 

归属母公司股东权益 1,187 1,371 1,558 1,756 

负债和股东权益 1,807 2,167 2,505 2,837 
 

 

利润表(百万元) 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入 2,077 2,395 2,757 3,169 

营业成本 1,551 1,765 2,031 2,334 

税金及附加 4 4 6 6 

销售费用 157 180 207 238 

管理费用 248 275 323 377 

研发费用 37 68 73 77 

财务费用 5 -2 -4 -5 

资产减值损失 -74 -76 -75 -76 

公允价值变动收益 -6 0 0 0 

投资收益及其他 -12 107 101 84 

营业利润 -18 136 148 150 

营业外收入 0 2 1 1 

营业外支出 3 4 3 4 

利润总额 -21 134 146 147 

所得税 28 33 37 37 

净利润 -49 100 110 110 

少数股东损益 0 10 9 0 

归属母公司净利润 -49 91 101 110 

EBITDA 13 143 152 151 

EPS（元） -0.03 0.05 0.06 0.07 
 

 

主要财务比率 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入增长率 31.6% 15.3% 15.1% 14.9% 

营业利润增长率 93.0% 870.7% 8.9% 1.4% 

归母净利润增长率 58.6% 285.7% 11.2% 9.5% 

毛利率 25.3% 26.3% 26.3% 26.3% 

净利率 -2.3% 4.2% 4.0% 3.5% 

ROE -4.1% 6.6% 6.5% 6.3% 

ROIC -2.8% 6.4% 6.0% 5.2% 

资产负债率 33.9% 36.0% 36.8% 37.2% 

净资产负债率 51.3% 56.1% 58.2% 59.2% 

流动比率 1.84 1.93 2.02 2.10 

速动比率 1.61 1.77 1.85 1.93 

总资产周转率 1.16 1.21 1.18 1.19 

应收账款周转率 4.16 4.11 4.03 4.01 

应付账款周转率 5.65 5.89 5.19 5.45 

每股收益(元) -0.03 0.05 0.06 0.07 

每股经营现金流(元) 0.07 0.09 0.03 0.05 

每股净资产(元) 0.72 0.83 0.94 1.06 

P/E -192.04 103.44 93.04 84.99 

P/B 7.90 6.84 6.02 5.34 

EV/EBITDA 726.27 61.88 57.48 56.48 

PS 4.52 3.92 3.40 2.96 
 

 

现金流量表(百万元) 2025A 2026E 2027E 2028E 

经营活动现金流 116 153 57 90 

净利润 -49 100 110 110 

折旧摊销 28 12 9 9 

财务费用 5 7 10 13 

投资损失 -82 -115 -105 -87 

营运资金变动 36 50 -58 -48 

其他 178 98 92 92 

投资活动现金流 73 114 104 85 

资本支出 -23 -1 0 -1 

长期投资 2 0 0 0 

其他 94 115 104 86 

筹资活动现金流 -128 25 36 46 

短期借款 86 32 42 53 

长期借款 0 0 0 0 

其他 -214 -6 -6 -8 

现金净增加额 61 292 198 220 
 

资料来源：公司数据，中国银河证券研究院 
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分析师承诺及简介  

本人承诺以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本 报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不

曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。  
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