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2021Q2 扣非利润增 45%~75% 蓝标在线推进

顺利 

——蓝色光标（300058）2021 半年报预告点评 
 

 

最近一年走势 

 
 

相对沪深 300 表现 
 

表现 1M 3M 12M 

蓝色光标 -5.7  -6.4  -31.4  

沪深 300 -3.7  -1.5  5.1  
 

 

市场数据 2021-07-05 

当前价格（元） 5.96  

52 周价格区间（元） 5.55-9.17 

总市值（百万） 14846.59  

流通市值（百万） 14193.65  

总股本（万股） 249103.78  

流通股（万股） 238148.53  

日均成交额（百万） 406.62  

近一月换手（%） 34.11  

 

相关报告 
 

《蓝色光标（300058）年报季报点评：业绩高

增与激励并行 关注 2021 新产品进展》——

2021-04-28 

《蓝色光标（300058）年报快报季报预告点评：

2021Q1扣非利润增 37%至 57% 2021年有望再

续 2020 年增长态势》——2021-03-23 

《蓝色光标（300058）年报预告点评：2020 营

收利润双增 2021 蓝标在线有望实现规模化销

售》——2021-01-05 

《蓝色光标（300058）三季报报点评：2020Q3

营收与扣非利润增长 44.6%与 21.08%均超过

事件： 

蓝色光标发布中报预告，2021 年上半年公司归母利润 5.4 亿元~5.8 亿元

（同比增加 65.37%~77.62%），扣非后归母利润 4 亿元~4.4 亿元（同比

增加 43.09%~57.4%）；单季度看，2021 第二季度归母利润 1.77 亿元~2.77

亿元（同比增加 43.7%~76.2%），扣非利润 1.94 亿元~2.34 亿元（同比增

加 45.3%~75.3），业绩符合预期。  

投资要点： 

 2021 年上半年公司游戏、电商稳增 汽车消费品及高科技行业客户快

速增长 出海及短视频业务保持增长  2021 年上半年公司在较高基

数下仍取得归母利润与扣非利润高增，同时，单季度第二季度利润延

续了一季度的高增。分类看，上半年在线教育行业遇冷，市场担忧其

在线教育客户广告投放减速，但我们看到，公司业绩来自游戏、电商

之外，高科技及消费品类客户带来增长。 

 新产品蓝标在线 2021 上半年获客单周 30 家 预计 7 月单月签约 100

家 有望成为公司新一轮增长推力  2020年 2月公司发布“蓝标在线”

体验版，9 月 5 日正式启动公测，9 月 23 日蓝标在线产品顺利发布，

10 月 10 日正式商用后持续优化产品，经过近一年产品迭代，2021

年 4 月推出陪跑服务版后，更多企业主成为“蓝标在线”的“大会员”，

截至 6 月最后一周，单周签约客户数已达 30 家并持续快速增长，预

计 7 月份单月签约客户达 100 家。蓝标在线从推出到销售，历经多次

优化，时间维度拉长后，也利于产品的打磨，蓝标在线从线性增长到

后续的指数级增长可期，长期看有望带来新一轮增长助力。 

 2021 年二季度拉卡拉受让蓝标 1.4 亿股 双方战略合作升级  内部激

励利于长期发展 2021年年 5月拉卡拉将受让西藏耀旺所持有的公司

1.44 亿股，6.35 元/股协议转让（总价 9.144 亿元），6 月 16 日完成

转让，拉卡拉成为公司第二大股东双方合作有望再升级。2021 年 6

月 26 日公司调整限制性股票至 4600 万股（覆盖 269 人，授予价 4

元/股， 2021-2022 年业绩考核扣非利润较 2020 年增加 15%、38%

即 2021-2022 年扣非利润预计分别为 6.8 亿元、8.1 亿元），作为科技

驱动营销的头部企业激励利于人才绑定以及后续长期发展。 
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2019 年全年 蓝标在线商用有望助推营销平台

化与智能化》——2020-10-22 

《蓝色光标（300058）动态点评：蓝标在线正

式发布 有望助推蓝标新征程》——2020-09-23 
 
 

 盈利预测和投资评级：维持买入评级  2021 年一二季度公司归母利

润与扣非利润持续高增，进一步彰显其规模优势与持续稳健增长能

力。高毛利率高净利率的新产品蓝标在线产品已实现销售，公司切入

增量市场助推主业有望再上新台阶。我们预计 2021-2023 年公司归母

利润 9.06 亿元、10.88 亿元、12.96 亿元，对应最新 PE 为 16.39x、

13.65x、11.46x；公司投资海南云免，入局免税经济，免税经济的高

毛利率，将拓宽公司盈利模式，2021 年上半年高基数下仍取得利润

高增，伴随主业稳增叠加新业务不断推进以及激励并行，进而维持买

入评级。 

 风险提示：营销传播行业竞争加剧风险；人才流失风险、商誉风险、

应收账款回款风险；宏观经济波动风险。 

 
 

预测指标 2020 2021E 2022E 2023E 

主营收入（百万元） 40527  50908  63198  77986  

增长率(%) 44.2% 25.6% 24.1% 23.4% 

归母净利润（百万元） 724  906  1088  1296  

增长率(%) 1.9% 25.1% 20.0% 19.2% 

摊薄每股收益（元） 0.291 0.364 0.44 0.52 

ROE(%) 8.1% 14.8% 15.6% 17.1% 
 

资料来源：Wind 资讯、国海证券研究所 

 

 

合规声明 

国海证券股份有限公司持有该股票未超过该公司

已发行股份的 1%。 
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附表：蓝色光标盈利预测表  
证券代码： 300058.SZ 

 

股价： 5.96 

 

投资评级： 买入 

 

日期： 2021-07-05 

财务指标 2020 2021E 2022E 2023E  每股指标与估值 2020 2021E 2022E 2023E 

盈利能力      每股指标     

ROE 8.1% 14.8% 15.6% 17.1%  EPS 0.29 0.36 0.44 0.52 

毛利率 6.4% 7.0% 6.9% 6.5%  BVPS 3.60 2.69 2.73 2.81 

期间费率 4.65% 4.64% 4.38% 3.93%  估值         

销售净利率 1.79% 1.78% 1.72% 1.66%  P/E 20.5 16.39 13.65 11.45 

成长能力      P/B 1.7 2.2 2.2 2.1 

收入增长率 44% 26% 24% 23%  P/S 0.4 0.4 0.3 0.2 

利润增长率 2% 25% 20% 19%       

营运能力      利润表（百万元） 2020 2021E 2022E 2023E 

总资产周转率 1.88  2.64  3.25  3.92   营业收入 40527  50908  63198  77986  

应收账款周转率 4.25  6.38  7.80  9.40   营业成本 37922  47331  58830  72950  

存货周转率      营业税金及附加 14  102  190  234  

偿债能力      销售费用 755  880  950  955  

资产负债率 58% 52% 52% 52%  管理费用 956  1200  1500  1800  

流动比 1.143  1.384  1.376  1.385   财务费用 158  180  250  300  

速动比 1.14  1.38  1.38  1.38   其他费用/（-收入） 228  131  113  128  

      营业利润 846  1256  1543  1825  

资产负债表（百万元） 2020 2021E 2022E 2023E  营业外净收支 40  (3) (22) (3) 

现金及现金等价物 2424  3125  3135  3214   利润总额 886  1253  1521  1822  

应收款项 9532  7977  8100  8300   所得税费用 143  307  379  455  

存货净额 0  0  0  0   净利润 743  946  1143  1366  

其他流动资产 871  1268  1160  1207   少数股东损益 19  40  55  70  

流动资产合计 13151  12552  12585  12930   归属于母公司净利润 724  906  1088  1296  

固定资产 126  114  101  90        

在建工程 0  0  0  0   现金流量表（百万元） 2020 2021E 2022E 2023E 

无形资产及其他 1292  1288  1308  1305   经营活动现金流 1310  1052  1835  1523  

长期股权投资 767  772  782  787   净利润 743  946  1143  1366  

资产总计 21519  19286  19444  19892   少数股东权益 19  40  55  70  

短期借款 1696  1568  1568  1568   折旧摊销 153  32  36  39  

应付款项 8128  6064  6100  6200   公允价值变动 (115) 0  120  107  

预收帐款 0  510  550  600   营运资金变动 510  34  481  (59) 

其他流动负债 420  450  930  968   投资活动现金流 354  1197  (81) (145) 

流动负债合计 11505  9071  9148  9336   资本支出 (6) (20) (23) (28) 

长期借款及应付债券 358  431  450  500   长期投资 123  (5) (10) (5) 

其他长期负债 671  600  550  560   其他 238  1222  (48) (112) 

长期负债合计 1030  1031  1000  1060   筹资活动现金流 (711) (215) (200) (172) 

负债合计 12535  10102  10148  10396   债务融资 156  (55) 19  50  

股本 2491  2491  2491  2491   权益融资 17  0  0  0  

股东权益 8984  9184  9296  9496   其它 (884) (160) (219) (222) 

负债和股东权益总计 21519  19286  19444  19892   现金净增加额 953  2034  1553  1206  
 

资料来源：Wind 资讯、国海证券研究所 
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【国海证券投资评级标准】 

行业投资评级 

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300 指数； 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300 指数； 

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300 指数。 

股票投资评级 

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上； 

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间； 
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