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[Table_Title] 计算机 计算机应用 

稳固流量龙头地位，消费金融业务持续放量 

 
 [Table_Summary]  转型互联网金融效果明显，业绩持续稳步增长 

公司 2017年前三季度实现营业收入 19.65亿元，同比增长 57%；

实现归属于母公司净利润 7.12亿元，同比增长 94%；扣非净利润 6.75

亿元，同比增长 97%；销售费用同比增长 8.9%；管理费用同比增长 9.8%。

3 季度单季，实现营收 8.99 亿元，环比增长 39%；归母净利润 2.59

亿元，环比增长 6%；扣非净利润 2.55 亿。报告期内经营活动现金净

流量为-8.34 亿元，主要系广州小贷放贷额快速增长及融资租赁业务

增长导致的客户贷款及电子净增长所致。 

受益于消费金融红利，互联网金融业务持续放量 

截止 9月底，我国住户短期消费贷款规模达 6.4万亿，较 8月新

增 2264 亿元，消费金融行业规模持续增长。公司其他应收款较期初增

长 688%系公司与持牌金融机构合作开展的互联网消费金融业务快速

增长所致。公司在 2016年底剥离软件外包业务，专注互联网信息和互

联网金融两大高毛利业务。受益于消费金融行业整体快速增长的红利，

公司整体毛利率提高的同时，互联网金融业务也持续放量，为公司全

年业绩提供强有力的保障。根据公司披露，预计全年归母净利润为 9.5

亿-11.4 亿，同比增长 50%-80%，主要系公司消费金融业务继续保持快

速增长。若剔除 16年底转让海隆软件的投资收益，今年公司净利润增

速将达 75%-100%。此外，公司在 7月完成对广州小贷的增资，其注册

资本由 5亿增至 10亿，公司的消费金融业务有望继续保持稳步增长。 

持续稳固流量入口龙头地位，推出股权激励彰显公司信心 

公司 2345浏览器市场份额继续保持第四名，为公司开展消费金融

业务提供了强有力的用户流量。此外，公司于 8月底推出限制性股票

激励计划，以 4.2元/股向 15名高管及核心技术人员授予 1.314亿股，

彰显了公司对未来发展的信心。在预计 2017-2019年 EPS分别为 0.32

元、0.39元、0.45元，给予“买入”评级。 

 

风险提示：互联网金融业务面临的相关政策风险。 

 

 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2016 

2013 

2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 1742  2250  2816  3421  

净利润(百万元） 635  1042  1272  1483  

摊薄每股收益(元) 0.19  0.32  0.39  0.45  

资料来源：Wind，太平洋证券 
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[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 3285/2997 

总市值/流通(百万元) 23800/21700 

12 个月最高/最低(元) 8.76/5.67 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

《互联网金融爆发增长，业绩大增

超预期》--2017/03/10 
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重要财务数据一览 
 

图表 1：单季度各项经营数据对比 

 

（百万元） 16Q1 16Q2 16Q3 
16Q3

环比 
17Q1 17Q2 17Q3 

17Q3

环比 

17Q3 同

比 

营业收入 377 419 455 8% 420 646 899 39% 98% 

营业毛利 263 271 309 14% 378 593 815 37% 164% 

销售费用 107 107 129 21% 116 114 144 26% 11% 

管理费用 73 63 72 14% 73 81 76 -5% 5% 

财务费用 -19 -33 -4 -87% -24 -21 -14 -31% 240% 

营业利润 92 135 101 -26% 192 303 327 8% 225% 

归属母公司净利润 94 138 134 -3% 210 243 259 6% 93% 

扣非净利润 93 242 100 -59% 186 420 255 -39% 155% 

主要比率 16Q1 16Q2 16Q3 +-% 17Q1 17Q2 17Q3 +-% +-%  

毛利率 70% 65% 68% 3% 90% 92% 91% -1% 23% 

销售费用率 28% 26% 28% 3% 28% 18% 16% -2% -12% 

管理费用率 19% 15% 16% 1% 17% 12% 8% -4% -7% 

营业利润率 25% 32% 22% -10% 46% 47% 36% -10% 14% 

净利率 25% 33% 29% -4% 50% 38% 29% -9% -1% 

YoY 16Q1 16Q2 16Q3 +-% 17Q1 17Q2 17Q3 +-%   

收入 258% 266% 330% 64% 30% 83% 121% 39% 
 

归属母公司净利润 688% 895% 1025% 130% 232% 103% 139% 36%   

资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

图表 2：公司上半年经营数据对比 

 
（百万元） 2016Q3 2017Q3 同比 

营业收入 1,251 1,965 57% 

营业毛利 842 1786 112% 

销售费用 343 374 9% 

管理费用 209 230 10% 

财务费用 -56.4 -59 5% 

投资收益 36.2 45 23% 

营业利润 360 867 141% 

归属母公司净利润 366 712 94% 

扣非净利润 342 675 97% 

主要比率 2016Q3 2017Q3 同比 

毛利率 67% 91% 24% 

销售费用率 27% 19% -8% 

管理费用率 17% 12% -5% 

营业利润率 29% 44% 15% 

净利率 29% 36% 7% 
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净资产收益率（摊薄） 6% 10% 4% 

YoY 2016Q3 2017Q3   

收入 284% 57%  

归属母公司净利润 871% 94%   

资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

图表 3：2014年-2017年 Q3非经常性损益及营业外收入占利润总额比例 

   2015Q3 2016Q3 2017Q3 

非经常性损益/利润总额 1% 19% 31% 

营业外收入/利润总额 8% 37% 25% 
资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

 

图表 4：2014年-2017年 Q3经营性现金流情况 

   2014Q3 2015Q3 2016Q3 2017Q3 

经营性现金流净额（百万） 38  362  95  -834  

经营性现金流净额同比增速 11% 859% -74% -977% 

经营性现金流/营业收入 12% 33% 8% -42% 

资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

 

图表 5：2014年-2017年 Q3现金及现金等价物情况 

   2014Q3 2015Q3 2016Q3 2017Q3 

现金及现金等价物净额期末(百万) 1179  786  2686  2745  

现金及现金等价物净额期初(百万) 290  370  1074  3209  

现金及现金等价物净增加额 888  415  1612  -463  

现金及现金等价物/营业收入 362% 73% 129% -24% 

资料来源：WIND，太平洋证券整理 
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[TABLE_FINANCEINFO] 资产负债表(百万）       利润表(百万）      

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E   2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

货币资金 1085  3554  4624  5895  7718  
 营业收入 1470  1742  2250  2816  3421  

应收和预付款项 163  419  345  433  528  
 营业成本 454  477  260  343  432  

存货 2  0  1  1  1  
 营业税金及附加 3  4  25  19  23  

其他流动资产 868  663  663  666  670  
 销售费用 388  501  630  760  924  

流动资产合计 2118  4636  5632  6996  8917   管理费用 266  325  405  473  582  

长期股权投资 27  20  20  20  20  
 财务费用 -15  -82  -2  -4  -3  

投资性房地产 0  0  0  0  0  
 资产减值损失 7  32  0  0  0  

固定资产 176  64  2  -79  -138  
 投资收益 64  155  163  155  155  

在建工程 0  0  0  0  0  
 公允价值变动 0  7  0  0  0  

无形资产开发支出 17  1  0  68  0  
 营业利润 431  646  1094  1380  1619  

长期待摊费用 0  0        
 其他非经营损益 35  47  23  47  47  

其他非流动资产 2703  2725  2662  2649  2522  
 利润总额 466  693  1117  1427  1666  

资产总计 4822  7361  8294  9645  11439  
 所得税 48  58  76  156  183  

短期借款 3  150  150  150  150  
 净利润 418  635  1042  1272  1483  

应付和预收款项 145  174  110  141  176  
 少数股东损益 0  0  4  -1  -1  

长期借款 0  0  0  0  0  
 归母股东净利润 417  635  1037  1272  1484  

其他负债 227  390  331  378  430  
       

负债合计 375  714  591  670  755  
 预测指标      

股本 872  1933  1933  1933  1933  
  2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

资本公积 2822  3545  3545  3545  3545   毛利率 69.14% 72.59% 88.42% 87.84% 87.37% 

留存收益 751  1290  2328  3600  5084  
 销售净利率 

28.38% 36.46% 46.11% 45.18% 43.36% 

归母公司股东权益 4443  6640  7691  8964  10674  
 销售收入增长率 

124.73% 18.48% 29.17% 25.19% 21.49% 

少数股东权益 3  8  12  11  10  
 EBIT 增长率 

213.70% 20.66% 114.16% 31.46% 19.63% 

股东权益合计 4446  6647  7703  8975  10684  
 净利润增长率 

252.38% 52.20% 63.37% 22.66% 16.59% 

负债和股东权益 4822  7361  8294  9645  11439  
 ROE 

9.39% 9.56% 13.49% 14.20% 13.90% 

       ROA 
8.65% 8.63% 12.51% 13.19% 12.97% 

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E  EPS(X) 0.13  0.19  0.32  0.39  0.45  

经营性现金流 484  89  809  969  1534  
 PE(X) 291.39  58.57  22.96  18.72  16.06  

投资性现金流 267  194  260  303  289  
 PB(X) 7.26  3.29  1.82  1.56  1.31  

融资性现金流 -47  1852  0  0  0  
 EV/EBITDA(X) 81.99  40.85  10.28  7.34  3.76  

 

资料来源：WIND，太平洋证券 
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  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； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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