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业绩预告： 
 公司发布 2013 年上半年业绩预告，预计本报告期归属于上市公司股

东的净利润为亏损，亏损额为 1600 万元至 2000 万元，上年同期公司

归属于上市公司股东的净利润为盈利 4260.04 万元。 
 

报告摘要： 
 谋定而后动，以短期成本换取长期收益。公司出于占领高粘度用户，

推广金融终端产品、基金销售服务和活期宝等新业务的需要，加大了

推广投入，使用户免费试用 Level-2 产品，战略统筹内部广告资源主

推自家产品，使得广告业务出现一定幅度下降。此外，受宏观经济影

响，使得公司应于今年确认的递延收入收到较大影响。  

 互联网金融如火如荼，公司业务增长空间巨大。公司是互联网金融业

务的卓越引领者，目前新开展的互联网金融业务主要包括基金互联网

销售、活期宝等。参考美国数据，我国互联网第三方基金销售领域空

间有望达到三千亿至五千亿，未来随着用户转化率提升，公司将迎来

业务的爆发。同时，公司推出活期宝货币基金产品，解决了基金用户

闲置资金升值问题以及货币基金的销售渠道问题，对公司而言，则加

速了公司进化为大型互联网基金超市的进程。 

 占据高质投资属性网民资源，酝酿流量变现大棋局。公司在同类互联

网财经门户网站中的日均覆盖人数第一，用户粘度更是遥遥领先。公

司注重门户股吧用户向消费用户转化，通过股吧、博客、门户、终端

等整合用户数据，提供用户资产增值、基金交易、免费试用高端产品、

战略统筹广告等多种推广手段，逐步提升用户体验，把握核心用户资

源，未来有望逐步迎来较高用户转化率。 

 我们预测公司 13/14 年 EPS 分别为 0.02/0.20 元，给予 6-12 个月 20
元目标价，维持“买入”评级。 

主要经营指标 2011 2012 2013E 2014E 2015E 
营业收入(百万) 280.31 222.70 195  448  500  

增长率（%） 51.55 -20.55 -12.4 129.7 11.6 

归母净利润(百万) 106.53 37.58 10  134  181  

增长率（%） 59.62 -64.72 -72.28 1188.57 35.14 

每股收益 0.51 0.11 0.02  0.20  0.27  

市盈率 170.70 774.16 851.00 85.10  63.04  
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