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[Table_Title] 信息技术 软件与服务 

迈入新一轮的成长放大期、估值修复和切换带来叠加向上空间 

 一年该股与沪深 300 走势比较 [Table_Summary] 
报告摘要 

复盘全球 IT 外包龙头在经济触底和复苏初期的领涨表现：经济

下坡期，企业大量裁员，技术部门做为成本项会规模缩减，而复苏初

期大量企业采用保守的人员招聘规则，业务扩张时产生了对 IT支撑系

统的供求差，从控制成本的考虑大量增加外包需求。投资收益主要由

值修复和估值切换的双重空间叠加，具备与科技行业其他公司相当的

涨幅空间。做为案例：Infosys 和 Wipro 做为全球领先 IT解决方案公

司，均在 09-10 年的时间维度里获得较大的投资回报率，与科技行业

中各类公司相比存在较大优势。 

公司国内高增长依旧，海外市场增速提振。公司经历多轮战略升

级，保持了长期稳定的成长性。公司 18年储备了大量工程师团队，19

年产能释放，获得收入和利润的同向高速增长，前三季度实现收入增

速 34%，净利润同比增长 21%，扣非净利润同比增长 60%，估值得到快

速消化。19年人均创收、人均创利指标有望实现拐点向上。国内的互

联网业务和海外的一带一路新市场推进拉动，贡献了公司的主要增长。 

行业的成长潜力点：互联网业务中网络内容审核、识别类业务特

征点标注是主要市场需求缺口；海外市场中“一带一路”国家将为中

国企业贡献稳健的外包业务需求；我国经济周期下行压力下，国内客

户自发性的控成本而产生的外包需求放大等三大因素构成国内软件外

包服务公司主要的成长点。预计公司 2019-2021 年的 EPS 分别为 

0.55 元、0.71 元和 0.90 元，维持“买入”评级。 

风险因素：经济复苏节奏存在不确定性；公司员工薪酬存在上行

压力；新产品研发需要持续性投入，获得规模经济效益的时间存在不

确定性。 

 

[Table_ProfitInfo]  盈利预测和财务指标： 

  2018A 2019E 2020E 2021E 

营业收入(百万元) 2883 3818 4964 6374 

（+/-%） 28.13 32.43 30.02 28.40 

净利润(百万元） 222 287 375 475 

（+/-%） 1.87 29.53 30.51 26.62 

摊薄每股收益(元) 0.42 0.55 0.71 0.90 

市盈率(PE) 17.37 15.00 11.50 9.08 

资料来源：Wind，太平洋证券注：摊薄每股收益按最新总股本计算 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 525/424 

总市值/流通(百万元) 4,712/3,805 

12 个月最高/最低(元) 10.59/6.57 
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复盘全球 IT外包龙头在经济触底和复苏初期的领涨表现 

（一）Infosys 的历史发展态势展现 

Infosys：终端到终端的业务解决方案，包括咨询和系统集成，包括咨询，企业解

决方案，系统集成和先进技术;商业信息技术(IT)服务，包括应用开发和维护，独立的

验证服务，基础设施管理，工程服务，包括产品设计和生命周期的解决方案和业务流

程管理;产品、业务平台和解决方案。 

Infosys上市至今营收保持快速增长，FY2019收入规模达到了120亿美元左右；净

利润也呈现增长趋势，于FY2019达到了大约23亿元。同时，Infosys毛利率与净利率也

保持在稳定水平，毛利率大约在40%左右，而净利率在25%上下。 

图表 1：infosys 营收情况  图表 2：infosys 净利润情况 

 

 

 
资料来源：bloomberg、太平洋证券整理  

 

 

资料来源：bloomberg，太平洋证券整理 

 

图表 3：infosys 毛利率与净利率  图表 4：infosys PE 倍数 

 

 

 

资料来源：bloomberg、太平洋证券整理  

 

 

资料来源：bloomberg，太平洋证券整理 
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Infosys毛利率与净利率显著高于同行（两项指标均高出Wipro10个百分点），这主

要是因为： 

1） Infosys不仅业务覆盖领域广泛（覆盖金融服务、生命科学健康、制造业、零

售、高科技等中国领域）,在各细分领域垂直深耕，并且积极布局海外市场，

业务覆盖全球。较全的业务领域覆盖以及市场拓展使得公司几乎处于外包整个

产业链的顶端，行业内的领先地位使得其对上下游的议价能力更强； 

2） Infosys规模不断扩大，员工数量近23万人，规模化也使得公司盈利能力进一

步提升； 

3） Infosys除了传统的外包服务，还提供咨询、BPO等更加高端的服务，通过不断

创新提升公司附加值。高端服务不断成熟发展，在丰富公司商业模式的同时，

也为公司的盈利增加了动力。 

 

图表 5：Infosys 员工数量情况 

 

 

资料来源：wind，太平洋证券整理 

 

 

同时，Infosys也备受资本市场青睐，上市初期PE倍数保持在30倍左右。在

2008-2011这一轮经济复苏期中，PE倍数最低为11，后逐渐恢复至28倍，目前由于收入

降速，估值稳定在20倍附近。 

Infosys可以说是全球软件外包行业标杆，其稳健的盈利能力也为博彦科技等中国

公司提供的很好的参考。 

 

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

2015 2016 2017 2018 2019

员工数量（人） 增速（%） 



 
公司深度报告 

P6 报告标题 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                          守正 出奇 宁静 致远 
 

（二）Wipro 的历史发展态势展现 

Wipro：Wipro Limited是一家全球性的信息技术(IT)服务公司。Wipro公司提供的

硬件和软件设计全球企业方面的一系列IT服务，软件解决方案和研发服务。它还提供

业务流程外包(BPO)服务。 

Wipro上市初期营收增长较快，尤其在2005-2009年之间，营收增速保持在30%以上，

估值随增速波动，基本处于PEG为1的附近。11年后，随着经济复苏，营收增速放缓，，

净利润方面也呈现相同特征。Wipro毛利率与净利率保持在稳定水平，毛利率大约在30%

左右，而净利率在15%上下，低Infosys近10个百分点。 

Wipro上市初期市场反映及其热烈，后逐渐趋于正常，因公司近年盈利成长性表现

欠佳，几乎没有增速，公司PE倍数近年来也呈下降趋势，稳定在18倍左右。在2008-2011

这一轮经济复苏期中，PE倍数最低为8。 

 

图表 6：wipro 营收增速不断放缓  图表 7：wipro 净利润情况 

 

 

 
资料来源：bloomberg、太平洋证券整理  

 

 

资料来源：bloomberg，太平洋证券整理 
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图表 8：wipro 毛利率与净利率  图表 9：wipro PE 倍数 

 

 

 

资料来源：bloomberg、太平洋证券整理  

 

 

资料来源：bloomberg，太平洋证券整理 

 

（三）由全球龙头的阶段表现判断最佳投资周期 

从BPO业务的角度，Wipro和Infosys与博彦科技有一定的可对标性。 

在经济危机期间，两家公司的走势与sp500趋同，而经济触底尾声和复苏的前两年，

收益率明显，均在09年3月SP500见底大幅反弹后开始跑出明显超额收益，叠加指数反

弹，其绝对收益非常明显（3～4倍）。背后的逻辑是：经济下坡期，企业大量裁员，技

术部门做为成本项会规模缩减，而复苏初期大量企业采用保守的人员招聘规则，业务

扩张时产生了对IT支撑系统的供求差，从控制成本的考虑大量增加外包需求。外包行

业是相对逆周期行业，成本端和收入都可以在经济下行期受益。 

下图为08年经济危机接近触底至复苏初期的科技股股价翻倍幅度。我们对比了

Infosys、Wipro和Autodesk、微软、ibm、sap、亚马逊等多类科技龙头公司的弹性，

除亚马逊外，外包公司遥遥领先于其他科技类企业的涨幅。 
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图表 10：2008 年底-2011 年初各公司股价增长倍数对比 

 

 
资料来源：bloomberg，太平洋证券整理 

 
 

图表 11：infosys 经济危机后初期显著跑赢大盘  图表 12：wipro 经济危机后初期显著跑赢大盘 

 

 

 

资料来源：Bloomberg、太平洋证券整理  

 

 

资料来源：Bloomberg，太平洋证券整理 

根据全球对标的分析，总结如下： 

1、 具备外包属性的公司的黄金投资期在经济下行尾期和经济复苏初期，周期为

1.5年-2年； 

2、 市场需求端会在经济下行周期开始放大，公司收入端会随着人员招聘规模放大

而增长，市场需求充足，产能匹配比较重要； 

3、 股价涨幅与起步估值相关，估值修复的目标位置以PE/收入增长接近1为修复终

点，同时受利润增速有小幅扰动； 

4、 估值修复和估值切换的双重空间叠加，具备与科技行业其他公司相当的涨幅空

间。 
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公司增长逐级放大，国内海外市场同向提振 

（一）公司经历多轮发展升级，成长和业务构成表现稳健 

公司成立于1995年，总部位于中国北京，并在中国、美国、加拿大、西班牙、日本、

印度、新加坡、马来西亚等8个国家设有40余家分支机构、研发基地或交付中心。博彦

科技依托自身强大的研发与创新能力，广泛采用基于大数据、人工智能和移动互联等

新兴技术，为地产、高科技、金融、互联网、交通、汽车、零售、能源、制造、航空、

电信、媒体、旅游等行业客户提供丰富的解决方案及产品（数据来源：公司官网）。 

公司长期坚持在软件服务行业，积累了超过15000名工程师，拥有15个垂直行业的

定制化解决方案能力。目前公司主要业务拆分为“研发工程服务”、“产品和解决方案”、

“IT运营维护”，2018年三项业务的毛利率分别为23.47%，22.44%，24.15%，毛利率相

差不多，业务属性接近。 

 

图表 13：公司 2018 年收入按产品拆分 

 

资料来源：公司年报，太平洋证券整理 

 

 

公司创始团队背景为北京航空航天大学计算机学院教师，创业之初股权分配较为均

匀，在经历融资后造成单人持股比例较低的情况，一致行动协议到期未续签后公司处

于无实际控制人的现状。公司股权激励充分，总体上利益得到妥善分配。 
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图表 14：公司 IPO 时控股股权结构 

王斌 马强 张荣军

博宇冠文 慧宇和中 惠通恒和

龚遥滨（香港籍）

博彦科技股份有限公司

13.34%14.01%15.69%

12.33%

100% 100% 100%

 

资料来源：招股说明书，太平洋证券整理 

 

 

 

（二）19 年人均指标将有望拐点向上 

自2018年以来，公司开始新一轮转型，基于物联网、5G的创新业务开始全面布局，

在东南亚地区加深耕耘，新加坡、马来西亚构建区域数字中心。 

公司历史上人均创收和人均创利的波动与人员招聘相关度较高，在当年度发生大

规模的人员扩张时，人均创利和人均创收均为阶段性低点（如：12年人员招聘高峰期，

人均收入和利润均为连续几年内的低点），而13-15年技术人员数量没有明显扩张的情

况下，公司的人均创收和创利相继达到峰值。 

而公司在人均薪酬方面控制水平优异，14年以后基本维持在14万上下波动，每年

的招新和向二线三线城市转移避免了创收-薪资快速下降。 

公司17年开始人员招聘提速，而2018年进行了大规模人员扩张，导致当年度人均

创收和创利均有不同程度下滑，但实际上反映出公司对储备订单的信心较强，而同期

就业形势变坏，市场招聘的薪资上涨压力下降，人均薪酬稳定。因此，在公司19年公

司通过整体提高人员效能，和18年新招的储备力量快速形成产能释放的背景下，公司

人均创收和创利大概率触底回升。 
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图表 15：公司员工规模不断增长  图表 16：技术人员占比超 95% 

 

 

 

资料来源：wind、太平洋证券整理  

 

 

资料来源：wind，太平洋证券整理 

 

图表 17：公司人均创收情况  图表 18：公司人均创利情况 

 

 

 
资料来源：wind、太平洋证券整理  

 

 

资料来源：wind，太平洋证券整理 

 

（三）国内外包业务和海外新市场推进成为主要增长 

1）国内业务增速持续放大、海外业务增速迎来拐点 

公司收入规模的扩张分两个阶段，第一阶段为12-13年，海外业务扩张；第二阶段

为16年至今国内收入快速增长，其中互联网等新兴业务起到至关重要的推动效果，目

前该积极影响仍然在持续放大。 
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图表 19：公司国内/海外年度收入拆分及增速 

 

 

 

 

资料来源：wind，太平洋证券整理 

 

 

19年上半年得益于一带一路和公司在东南亚地区的推进，海外市值的增长出现了

较为明显的增速提振，达到21%的增速水平。这也直接拉动了公司在19年上半年的收入

增速整体放大，达到38%，而利润表现更为优异，扣非净利润上半年同比增长52%。 

 

图表 20：公司各年 H1 国内/海外收入拆分及增速 

 

 

 

 
资料来源：wind，太平洋证券整理 

 

 

在盈利能力上，公司通过费用率优秀的把控，即将触底回升。从毛利率上看，第

一波外资收入高速成长时期公司毛利率保持了相对稳定，甚至还有小幅上升，但第二

波国内收入高速成长时期公司毛利率有了较大幅度的下滑，因此在第二波成长中，公
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司的利润增长没有匹配上公司收入增长的速度。造成一个外包公司毛利率下滑的原因

有两种可能：a)人力薪资上升压力大；b)业务结构导致公司低毛利业务增多，c）竞争

导致价格下降。而目前，国内收入高速成长阶段杀价现象不应该很明显，因此，毛利

下滑的最重要原因还是公司收入结构有变化。 

公司的最终盈利能力由人力成本差价决定，因此公司在人员上主动适配业务结构

变化，实现17/18年人力薪资有小幅下降。公司在毛利率下行期做了积极调整，每年都

在优化业务的综合成本，按照最新数据，公司的销售净利率率先出现企稳迹象，得益

于公司对期间费用率的把控。 

 

图表 21：公司海内外毛利率情况 

 

 

 

 

资料来源：wind，太平洋证券整理 

 

 

图表 22：公司净利率、毛利率及期间费用率情况 

 

 

 

 

资料来源：wind，太平洋证券整理 
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公司近年拓展到内容审核团队人力外包，招聘广告也表明公司在大量招收内容审

核员。而从公司报表中可以看到，公司互联网业务收入从17H2开始展现了极为迅猛的

增长；考虑到“互联网”公司的性质，相对后台边缘的业务会考虑外包，因此这部分

主要增量为人工审核。 

 

图表 23：公司营业收入按行业拆分（万元）  图表 24：公司分行业毛利率情况 

 

 

 
资料来源：公司年报、太平洋证券整理  

 

 

资料来源：公司年报，太平洋证券整理 

 

2）海外新市场展开下一轮扩张 

公司基于“一带一路”的时代机遇，先后启动了新加坡、马来西亚的基地建设。

18年5月，公司位于新加坡的新址启用，19年6月，马来西亚子公司正式成立。目标都

是把一带一路沿线国家，做为公司信息出海的重要市场，同时也将进一步扩大公司在

创新业务（物联网、新零售、大数据治理）产品的输出。 

 

受益于上述两重因素，公司2019年前三季度业绩表现优异，收入同比增长34%，净

利润同比增长21%，扣非净利润同比增长60%，其中第三季度单季扣非净利润同比增长

达到72%。从目前看，增速的放大已经超过人员扩张速度，人均创收和创利均有拐头向

上迹象。 

 

（四）公司在重要领域的客户质量长期保持行业一流 

从收入构成看，公司前五大分别为高科技、互联网、金融、商业物流和制造业，

相对均衡，另外零售、消费电子、地产、汽车、电信等也有不同程度的布局。行业覆

盖较为全面，整体对经济周期的敏感性较高。 
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长期以来，公司积累的客户均为客户所在行业的头部企业： 

 高科技：微软、惠普、IBM、EMC等； 

 互联网：阿里、腾讯、百度、网易等； 

 金融：建行、国泰君安证券、野村证券等； 

 商业物流：顺丰、中国外运股份等； 

 能源：中广核、中石化等。 

 

图表 25：2018 年公司收入构成 

 

 

 

 

资料来源：wind，太平洋证券整理 

 

 

公司从创业初期服务客户即为微软和惠普，一直服务至今，获得国际一线客户的

长期技术和能力认可，同时不断与客户打磨产品和技术成熟度，从而保持长久的竞争

力，在各行各业均能实现一线客户的业务渗透。 
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主要行业的需求点来源 

（一）互联网行业：网络内容审查和特征点标注存在较大缺口 

1） 网络内容审核：网络内容审核市场目前有大量的自动化审核平台，互联网

公司均为主要服务方和被服务方。但使用简单暗喻文字测试主流人工智能

服务审查性能，大部分免费测试API均不能很好完成相对简单的识别。目

前仅数美科技可以识别政治隐喻，但是又将可能存在误杀的可能性。人工

的审核需求相对刚性，博彦科技的互联网客户均存在大量这方面的审核需

求。从最近“上海橘喵”被勒令破产案例看（未能审核出游戏内“鬼画符”

上的“纂体”宣传标语），探探APP4月下架原因是涉嫌传播淫秽等违法违

规信息。人工审核未来会成为很多行业的刚需，且目前无法被算法替代。 

2） 人工智能识别类特征点标注：随着人工智能应用的盛行，视频、图像、语

音、文字等多领域的识别类需求大幅增长。机器学习的前提是具备大量的

基础数据库，和完备的特征点标注，目前这类标注服务主要依赖于人工来

完成，这类业务价值量较低，对人工的地域性要求较低，存在大量的重复

性劳动，因此外包较多。同时部分公司开发自动化的标注能力，做为较为

高级的辅助工具，从事这类业务。 

 

（二）海外市场：国家“一带一路”配套拉动海外 

在“一带一路”国家战略推动下， 中国在技术和解决方案上与“一带一路”国家

存在较强的互补，中国整体水平具备领先性，相较欧美企业具备更好的性价比优势。“一

带一路”客户对服务、技术、产品的要求也更加接近中国企业的产品特征。另外，中

国在“一带一路”国家的投资增加，更多中国企业出海，产生的额外项目配套及外包

需求量也逐渐增加。从13年至今，中国承接的“一带一路”沿线国家服务外包业务在

不断增长。 
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图表 26：2013-2018 年中国承接“一带一路”沿线国家服务外包业务执行金额 

 

 

 

 

资料来源：华经情报网，搜狐新闻，第三媒体，太平洋证券整理 

 

 

 

（三）外包行业：经济下行期客户控成本压力较大产生外包需求 

从整体上看，上一轮国家统计局数据，国内IT行业工资增速最低点在09年，增速

从16%直接跌到6%。本轮贸易战以及去杠杆，对博彦科技这类大量招收应届生的预期工

资将会降低公司成本上行压力，上文已经提到，博彦近几年人均薪酬并未有明显提升，

BAT三家招人大厂17/18/19年应届工资在21-22万之间，19年涨幅明显放缓，部分外资

企业比BAT华为稍高。而金融机构在招聘IT人员时，考核学历的较多，研究生学历较为

普遍，因此人工成本在25w附近。外包企业的人工成本优势明显，能够很好地缓解客户

企业控成本的压力。 
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图表 27：就业人员平均工资情况 

 

 

资料来源：wind，太平洋证券整理 
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盈利预测与估值 

（一）盈利预测 

1、收入预测： 

公司目前主营业务包括软件开发、服务外包、系统集成业务等，由于人员规模扩

张，营业收入增速稳健放大，预计公司 2019-2021 年的营业收入分别为 38.18亿元、

49.64 亿元和 63.74亿元，分别同比增长 32.44%、30.01%和 28.41%，毛利率分别为

24.20%、24.23%和 24.26%。 

2、费用预测： 

公司信息化和自动化技术和商业模式较为成熟，业务模式稳定，因此预计公司

2019-2021 年销售费用占营业收入的比重为3.08%，管理费用占营业收入的比重为 

13.27%。 

根据上述假设，我们预计公司 2019-2021年的 EPS 分别为 0.55元、0.71元和 

0.90元。 

（二）估值 

行业ROE保持在10%左右，考虑18年4000万股权处置收益，19年美国博彦转让

1Strategy公司，转让价款366万美元，整体净利润可实现稳健增长，而扣非净利润保

持高速增长，对应19年17倍，处在从2012年上市以来低位； 

极低值13.5倍发生在总经理减持时间端，估值最低点在17倍左右，当时处在贸易

战时期，市场非理性向下波动，公司对美国有一定客户依赖，当前位置估值下行空间

不到15%。 
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图表 28：博彦科技 PE band 

 

 

资料来源：wind，太平洋证券整理 
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风险提示 

经济复苏节奏存在不确定性；公司员工薪酬存在上行压力；新产品研发需要持续

性投入，获得规模经济效益的时间存在不确定性。 
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[TABLE_FINANCEINFO] 资产负债表(百万）       利润表(百万）      

 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E   2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

货币资金 1069 1249 1661 1843 2211  营业收入 2250 2883 3818 4964 6374 

应收和预付款项 570 766 874 1146 1465  营业成本 1597 2191 2894 3761 4828 

存货 0 13 8 11 14  营业税金及附加 15 21 27 35 46 

其他流动资产 55 48 52 58 66  销售费用 72 89 118 153 196 

流动资产合计 1693 2076 2594 3057 3756  管理费用 327 382 507 659 846 

长期股权投资 33 52 52 52 52  财务费用 43 4 -18 -30 -35 

投资性房地产 150 143 143 143 143  资产减值损失 3 21 0 0 0 

固定资产 227 322 348 388 412  投资收益 9 42 25 28 29 

在建工程 56 2 0 -28 -42  公允价值变动 0 -4 0 0 0 

无形资产开发支出 113 113 93 76 63  营业利润 238 248 315 414 524 

长期待摊费用 0 0     其他非经营损益 6 -2 2 0 1 

其他非流动资产 1180 1274 1276 1273 1269  利润总额 243 246 317 415 525 

资产总计 2874 3350 3871 4330 5025  所得税 24 21 27 35 45 

短期借款 218 442 442 442 442  净利润 219 225 290 379 480 

应付和预收款项 51 79 94 121 155  少数股东损益 1 4 2 4 5 

长期借款 0 0 0 0 0  归母股东净利润 218 222 287 375 475 

其他负债 491 386 663 765 997        

负债合计 760 908 1199 1328 1594  预测指标      

股本 526 525 525 525 525   2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

资本公积 890 874 874 874 874  毛利率 29.06% 23.99% 24.20% 24.23% 24.26% 

留存收益 816 993 1221 1547 1970  销售净利率 9.67% 7.69% 7.52% 7.55% 7.45% 

归母公司股东权益 2113 2425 2653 2978 3402  销售收入增长率 16.37% 28.10% 32.44% 30.01% 28.41% 

少数股东权益 0 17 19 23 29  EBIT 增长率 136.21
% 

-12.56
% 

19.53% 28.57% 27.29% 

股东权益合计 2114 2442 2672 3002 3430  净利润增长率 85.74% 1.87% 29.53% 30.51% 26.62% 

负债和股东权益 2874 3350 3871 4330 5025  ROE 10.30% 9.14% 10.83% 12.58% 13.95% 

       ROA 7.57% 6.62% 7.42% 8.66% 9.45% 

现金流量表(百万）       ROIC 22.73% 16.41% 22.56% 25.86% 31.52% 

 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E  EPS(X) 0.43 0.42 0.55 0.71 0.90 

经营性现金流 170 147 459 283 459  PE(X) 29.13 17.37 15.00 11.50 9.08 

投资性现金流 -95 -58 -28 -21 -22  PB(X) 3.09 1.59 1.62 1.45 1.27 

融资性现金流 32 57 -20 -79 -69  PS(X) 2.90 1.34 1.13 0.87 0.68 

现金增加额 -38 32 0 0 0  EV/EBITDA(X) 17.73 9.97 8.81 6.64 4.65 

 
资料来源：WIND，太平洋证券 
 
  



 
 

 

 

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

销 售 团 队 
[Table_Team] 职务 姓名 手机 邮箱 

华北销售总监 王均丽 13910596682 wangjl@tpyzq.com 

华北销售 成小勇 18519233712 chengxy@tpyzq.com 

华北销售 孟超 13581759033 mengchao@tpyzq.com 

华北销售 付禹璇 18515222902 fuyx@tpyzq.com 

华北销售 韦珂嘉 13701050353 weikj@tpyzq.com 

华东销售副总监 陈辉弥 13564966111 chenhm@tpyzq.com 

华东销售 李洋洋 18616341722 liyangyang@tpyzq.com 

华东销售 杨海萍 17717461796 yanghp@tpyzq.com 

华东销售 梁金萍 15999569845 liangjp@tpyzq.com 

华东销售 杨晶 18616086730 yangjinga@tpyzq.com 

华东销售 秦娟娟 18717767929 qinjj@tpyzq.com 

华东销售 王玉琪 17321189545 wangyq@tpyzq.com 

华东销售 慈晓聪 18621268712 cixc@tpyzq.com 

华南销售总监 张茜萍 13923766888 zhangqp@tpyzq.com 

华南销售 查方龙 18520786811 zhafl@tpyzq.com 

华南销售 胡博涵 18566223256 hubh@tpyzq.com 

华南销售 陈婷婷 18566247668 chentt@tpyzq.com 

华南销售 张卓粤 13554982912 zhangzy@tpyzq.com 

华南销售 张文婷 18820150251 zhangwt@tpyzq.com 
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