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  事件： 
 今晚公司发布公告，神州泰岳与中国移动续签飞信业务：全资子公司

——北京新媒传信科技有限公司与中国移动广东有限公司围绕《飞信

业务基础服务子项目》、《飞信业务同窗子项目》、《飞信业务公共服务

子项目》中的技术实施支撑服务内容分别签署了相关合同,约定继续

由新媒传信承接飞信业务相应的开发与支撑工作。工作周期为 2014 
年 7 月 1 日-2015 年 6 月 30 日。合计合同金额 416,273,424 元。 

 

报告摘要： 
 飞信业务签约额同比下降约 25%，好于预期。根据公开信息显示，

新版飞信发布直拨电话新功能，中移动将持续保持投入。按照当年签

约额本年度确认收入六成估算，预计年内飞信业务营收约为 4.5 亿元，

好于预期。假设毛利率保持不变，预计能贡献约 1.5 亿净利润。 

 加速游戏领域布局，牵手奇虎 360 及成立并购基金，期待未来

UGAME 早日贡献业绩。壳木本季度并表，参股中清龙图 20%股份

获得 FIFA2014 手游授权宣传，合资成立游戏投并基金，布局充实了

游戏内容以及推广和宣传渠道，同时借助与大型互联网公司奇虎 360
的深入合作，搭建海外游戏平台，我们期待下半年游戏业务可能发生

的集中爆发。 

 创新业务之智慧线产品拉开大规模商用序幕。智慧线 2.0 的盈利模式

是产品的销售，从增量市场开始，先发优势足以保证获取丰厚的盈利；

智慧线 3.0 的盈利模式为互联网运营，从互联网物理基础层面借助

EVA 客户端大量吸引用户，对用户行为数据收集分析，从而进行精

准营销。但本业务的总体贡献占比较小。 

 盈利预测：我们预测 2014/15/16 年公司营业收入分别为 26.26 亿/32.03
亿/39.51 亿元，净利润分别为 5.93 亿/6.54 亿/7.28 亿元，EPS 分别为

0.45 元、0.49 元和 0.55 元。维持“增持”评级。 

主要经营指标 2012 2013 2014E 2015E 2016E 
营业收入(百万) 1409.51 1906.47 2625.52 3202.70 3951.40 
增长率（%） 21.80 35.26 37.72 21.98 23.38 
归母净利润(百万) 429.03 517.54 593.12 653.55 727.75 
增长率（%） 89.59 20.63 14.60 10.19 11.35 
每股收益 1.12 0.84 0.45 0.49 0.55 
市盈率 12.55  16.68  31.33  28.43  25.53  
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 行情数据 
 

当前股价 14.04 

总股本(百万股) 1,323.54 

总市值(百万) 18,582.46 

流通市值(百万) 10,160.98 

12 个月最高价 38.41 

12 个月最低价 11.25  
 

 相关研究 

《神州泰岳：主业放缓，期待转型见效》 

2014/8/8 

《神州泰岳：未来看点在移动游戏平台》 

2014/3/17 

《神州泰岳：业绩符合预期，未来手游

弹性最大》 

2014/2/28 

《神州泰岳：海外游戏联运再下一城》 

2014/1/15 

 

  

飞信续签好于预期 增持 维持 
目标价格：  暂无  
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图 1：财务三张表预测 

 
资料来源：宏源证券 
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宏源证券评级说明： 

以报告发布日后 6 个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对同期的上证指数的涨跌幅为标准。 

类别 评级 定义 

股票投资评级 

买入 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 20%以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%～20% 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5%～+5% 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 

行业投资评级 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%以上 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5％～+5％ 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 
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