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■事件：2020 年报及 2021 年一季报发布，公司 2020 年实现营业总收入 27.96

亿元，同比去年增长 17.28%；实现归母净利润为 7943.32 万元，同比增长

116.98%。2021 年 Q1 公司营收 6.24 亿元（+45.65%），归母净利润 1847.20 万

元（+130.00%）。 
 

■立足智慧营销，开拓智慧零售，业绩持续上升：公司主要通过覆盖头部互

联网媒体的“精准营销平台”与覆盖中长尾流量源的“效果营销网络”，为电

商、教育、金融、品牌商家、游戏以及应用等新经济行业广告主提供智慧营

销服务及解决方案。同时，顺应去中心化的分布式新零售大趋势，公司积极

开展智慧零售服务及解决方案，连接、赋能、服务网红/社群等新媒体流量渠

道与品牌商群体。2020年公司营收实现27.96亿元（+17.28%），归母净利润2020

年实现7943.32万元（+116.98%），主要系业务规模增长、客户收入增加，同时

加强对客户议价能力所致。2020年毛利率为7.83%（-0.55pcts），净利率为2.84%

（+0.96pcts），盈利能力稳中有升。另外，公司获腾讯广告渠道生态合作部2020

年上半年“金牌服务商”，斩获4席腾讯广告“百万账户PK赛”金奖，证券时

报2020年“金翼奖”，挖贝网“年度数字营销领军企业”。 

 

■丰富资源+技术营销能力+专业运营，构建精准营销平台竞争力：公司智慧

营销业务主要分为两大块：精准营销（占比95.73%）和效果营销（占比4.20%）。

精准营销依托AI智能引擎、大数据算法分析等技术，打造一站式全覆盖信息

流营销平台，以直播、短视频等内容为教育、金融保险、电商、网服、应用

等广告主提供智慧营销解决方案。公司精准营收平台“亿信推”通过与腾讯、

字节跳动、快手、抖音等平台合作，流量全网覆盖，日均PV展现超过300亿，

日广告点击峰值可达2000万；直播服务已对接国内超100个MCN机构，签约短

视频演员数十位；短视频服务近100台专业设备，实景影棚超1000平，单周素

材产出超1000个，素材点击率达5%以上。另外，公司全资子公司天津亿玛2021

年3月与今日头条、360集团等一道被天津滨海高新区政府授予“2020年度现

代服务企业10强”荣誉称号。2020年精准营收业务营收26.77亿元，同比增长

30.59%。 

 

■亿起发+艾得互动，构建效果营销，聚焦客户需求深度服务：效果营销平

台由亿起发效果联盟、艾得互动共同组成。两大核心平台汇聚多元媒体、渠

道以及互动场景，针对客户营销需求深度服务。其中，亿起发为国内知名的

独立第三方效果营销联盟，服务天猫、京东等平台电商，阿迪达斯、耐克等

品牌电商，美团、滴滴等o2o应用累计数千家，与互联网网站、应用、小程序、

网红明星等全域流量合作，；艾得互动是国内首批专业互动广告平台，为移动

端App、Wap、公众号等流量提供高效变现方案，目前已对接数百知名广告主

及超级APP。2020年效果营销业务营收1.17亿元，收入有下降，主要系亿起发

和互动广告业务规模减小。 

 

■“好货+智选”差异化竞争，打造智能零售解决方案：亿玛智慧零售业务

始于2019年，致力打造领先S2B电商服务平台—“好货兴选”，产品与服务包
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括：“好货兴选”智能选品平台、“好货云店”一键开店SaaS工具、品牌商“新

媒体电商”代运营、达人直播带货代运营和C2M供应链定制服务。好货兴选

平台是智慧零售解决方案的重要组成部分，平台背靠亿玛在AI、大数据、云

计算等方面的技术积累，一头连接众多品牌商，同时整合优质源头供应链资

源（平台三级货品矩阵，已拥有超百家热门品牌，超千家优质品牌商家及5

万家主类目商户），另一头连接全网具有流量能力的网红/社群等新媒体B端用

户（抖音等2万+达人用户，盒马鲜生等200+社群私域平台，3000家公众号媒

体），形成“好货+智选”的差异化竞争优势，提供智能供应链赋能服务。 

 

■投资建议：随着短视频与社交全面融合，小程序生态推动小程序与快应用

新媒体崛起，90后、00后成为主流的互联网消费用户群体，互联网网络广告

呈现内容个性化、碎片化、互动化、场景化等趋势。作为国内少数覆盖互联

网广告效果营销全产业链的公司之一，或有望随着行业顺势发展。目前公司

最新市值为7.5亿元，对应pe（ttm）为8.4x。建议关注。 

 

■风险提示：市场竞争风险、应收账款金额较高且占比较大的风险、信息收

集和使用合规性及数据泄露的风险 
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图 1：亿玛在线营收及增速  图 2：亿玛在线归母净利润及增速 

 

 

 

资料来源：wind，安信证券研究中心  资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

图 3：亿玛在线研发费用率   图 4：亿玛在线盈利能力 

 

 

 

资料来源：wind，安信证券研究中心  资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

图 5：亿玛在线经营性现金流净额   图 6：亿玛在线期间费用率 

 

 

 

资料来源：wind，安信证券研究中心  资料来源：wind，安信证券研究中心 
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 分析师声明  

诸海滨声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、

诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规、研究方法专业审

慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。   
 

 本公司具备证券投资咨询业务资格的说明 

安信证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得

证券投资咨询业务许可。本公司及其投资咨询人员可以为证券投资人或客户提供证券投

资分析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资

咨询业务的一种基本形式，本公司可以对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相

关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，

并向本公司的客户发布。 
 

 免责声明 

本报告仅供安信证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因

为任何机构或个人接收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告基于已公开的资料或信息撰写，但本公司不保证该等信息及资料的完整性、准确

性。本报告所载的信息、资料、建议及推测仅反映本公司于本报告发布当日的判断，本

报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收入可能会波动。在不同时期，本公

司可能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。本公司不保证本报告

所含信息及资料保持在最新状态，本公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但

不保证及时公开发布。同时，本公司有权对本报告所含信息在不发出通知的情形下做出

修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。任何有关本报告的摘要或节选都不代表

本报告正式完整的观点，一切须以本公司向客户发布的本报告完整版本为准，如有需要，

客户可以向本公司投资顾问进一步咨询。 

在法律许可的情况下，本公司及所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证

券或期权并进行证券或期权交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务

顾问或者金融产品等相关服务，提请客户充分注意。客户不应将本报告为作出其投资决

策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代客户自身的投资判断与决策。在任何情

况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议，无论是否已经明

示或暗示，本报告不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证。在任何情况下，本

公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

本报告版权仅为本公司所有，未经事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、

复制、发表、转发或引用本报告的任何部分。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需

在允许的范围内使用，并注明出处为“安信证券股份有限公司研究中心”，且不得对本

报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。 

本报告的估值结果和分析结论是基于所预定的假设，并采用适当的估值方法和模型得出

的，由于假设、估值方法和模型均存在一定的局限性，估值结果和分析结论也存在局限

性，请谨慎使用。 

安信证券股份有限公司对本声明条款具有惟一修改权和最终解释权。 
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