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收购上海秉钧，拓展数字营销领域 
 
 
事件 

用友网络 2015 年 4 月 24 日发布公告，决定以人民币 1.25 亿元的价格收购上海秉钧网络科技有限公司 62.50%的股

权，并以人民币 5000 万元向秉钧网络增资。上述股权收购和增资后，公司持有秉钧网络 70%的股权。 

 

评论 
上海秉钧专注于企业数字化营销：上海秉钧成立于 2008 年，自成立以来专注于企业的互联网数字营销，目前专注于

微信营销、百度直达号、百度贴吧等移动营销方案。迄今为止，秉钧微平台全国代理商突破 450 家，先后为 30000

多家客户主掌营销全局，目前公司旗下具备秉钧微平台（微信营销方案）、秉钧微硬件（线下营销）、秉钧 X 传播

（微信运营）等多个数字营销产品。 

 

协同企业互联网业务，拓展企业互联网数字营销领域：收购秉钧网络后，公司将依托企业客户基础和渠道优势，以

微信营销为切入点，构建数字营销特别是移动数字营销领域的生态，加快公司在数字营销领域业务的发展，帮助公

司在企业互联网数字营销领域取得突破，同时巩固公司的企业客户市场，提高企业客户的粘性，实现公司的企业互

联网服务业务的战略提速和软件业务与互联网业务的融合发展。 

 

企业互联网业务是用友的三大战略业务之一：互联网服务业务目前以提高用户数量为主，包括畅捷通、易代账、会

计家园、工作圈等云端业务。畅捷通以公有云的状态来运作，会计家园的用户数量超过100万，公司目前的策略是

以免费为主来扩大用户数量，等到用户数量提升之后再来做增值服务。2015年度的业务目标是80万的企业用户和

800万的个人用户，收入突破1亿元。 

 

深耕中国企业市场近 30 年，企业价值变现才刚刚开始：从 1988 年成立到现今，用友以成为中国最大的 ERP、

CRM、人力资源管理等行业应用解决方案提供商，相对于国外的云计算服务商，我们认为，像用友这样已经扎根企

业应用服务，并且逐步提高端化比例，建立大产品生态圈，从而展开企业价值的变现更符合中国的国情。 

 
 

投资建议 
维持“增持”评级，维持预测 15-16 年 EPS 为 0.56 元和 0.73 元，维持 6 个月目标价 66 元。 
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历史推荐和目标定价(人民币) 
 
序号 日期 评级 市价 目标价 

1 2014-11-19 增持 24.59 N/A 

2 2014-12-03 增持 24.59 N/A 

3 2014-12-25 增持 23.88 N/A 

4 2015-01-30 增持 37.00 N/A 

5 2015-03-03 增持 39.83 N/A 

6 2015-03-24 增持 42.82 N/A 

7 2015-04-14 增持 46.84 N/A 

      
来源：国金证券研究所 

 
 
 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 20%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－20%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以下。 
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国金证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告版权归“国金证券股份有限公司”（以下简称“国金证券”）所有，未经事先书面授权，本报告的任何部分均

不得以任何方式制作任何形式的拷贝，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。经过
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本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这
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的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，在不作事先通知的情况下，可能会随时调整。 

客户应当考虑到国金证券存在可能影响本报告客观性的利益冲突，而不应视本报告为作出投资决策的唯一因

素。本报告亦非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的邀请。 

证券研究报告是用于服务机构投资者和投资顾问的专业产品，使用时必须经专业人士进行解读。国金证券建议

客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。报告本身、报告

中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终操作

建议做出任何担保。 

在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为
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本报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载观点可能与其他类似研究报告的观点及市

场实际情况不一致，且收件人亦不会因为收到本报告而成为国金证券的客户。 
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