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[Table_Title] 文化传媒 

迅游科技（300467）:受益移动电竞增长，手游加速器业务放量 

 
 [Table_Summary]  事件：公司发布 2017 年半年报，实现营业收入为 8634.93 万元，

同比上升 12.39%；归属于上市公司股东净利润为 3078.98 万元，同比

上升 52.02%。 

国内游戏加速器龙头，PC端稳步增长。2017 年上半年，网游加速

器业务实现营业收入 6762.77 万元，占整体营收的 78.31%。同时，销

售毛利率高达 78.16%。随着网络游戏进一步向对抗型、竞技型方向发

展，电竞玩家对加速服务的需求越来越高，PC 端加速器在电竞、网游

方面仍能保持较为稳定的盈利水平和较高的毛利率水平。另外，公司

加强管理，成本费用得到一定的控制。 

手游加速业务初见成效，盈利能力有所回升。受益于移动端游戏

市场的发展，公司移动端加速收入实现稳步增长。2017 年上半年，手

游加速器业务实现营业收入 1335.20 万元，占整体营收的 15.16%。销

售毛利率达到 48.44%，相比去年有大幅增长。2016 年 9 月，公司为王

者荣耀提供加速系统，以降低游戏过程中出现延时高、卡顿问题的频

率。随着移动电竞的进一步发展，公司有望牵手更多电竞厂商持续创

造增量。 

拟收购狮之吼，协同效应明显。公司将利用狮之吼的流量资源，

建立广告需求者平台（DSP），利用实时竞价技术（RTB）直接对接公

司自身产品所产生的流量，通过 APP 内置广告+收费游戏加速服务+

海外游戏推广服务将公司和狮之吼的流量资源变现。另外，狮之吼承

诺 2017 年、2018 年、2019 年年度净利润分别不低于人民币 1.92 亿、

2.49 亿、3.24 亿。若收购成功，将大幅增厚公司业绩。 

给予“增持”投资评级。受益于游戏用户基数扩大和游戏重度化

大战，PC 端业务有望稳健增长。手游市场目前维持高增长趋势，手游

加速器业务有望放量增长。收购出海工具厂商狮之吼，公司加速全球

化布局。给予公司 2017-2019 年 0.31 元、0.38 和 0.42 元的盈利预测，

对应 151 倍、122 倍和 111 倍 PE，给予“增持”投资评级。 

风险提示。收购不能顺利完成风险，加速器行业竞争加剧风险。 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2016 

2013 

2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 158.00  181.57  214.03  256.54  

归属母公司净利润(百万元） 39.12  51.24  63.50  69.76  

摊薄每股收益(元) 0.23  0.31  0.38  0.42  

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) 167/99 

总市值/流通(百万元) 5,676/3,374 

12 个月最高/最低(元) 59.10/31.66 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  
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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 99  182  172  178  184  
 营业收入 172  158  182  214  257  

应收和预付款项 17  28  0  0  0  
 营业成本 50  52  59  69  83  

存货 0  0  0  0  0  
 营业税金及附加 2  3  3  4  5  

其他流动资产 234  336  336  336  336  
 销售费用 23  29  33  39  47  

流动资产合计 34978  54682  50843  51483  52025  
 管理费用 48  67  78  91  110  

长期股权投资 60  107  115  125  137  
 财务费用 (4) 6  (4) (4) (4) 

投资性房地产 0  9  8  7  6  
 资产减值损失 0  0  0  0  0  

固定资产 3120  2170  1791  1412  1033  
 投资收益 1  8  8  10  12  

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

无形资产开发支出 7  8  7  6  5  
 营业利润 53  9  20  24  28  

长期待摊费用 51  107  86  64  43  
 其他非经营损益 12  20  20  20  20  

其他非流动资产 46  46  46  46  45  
 利润总额 65  29  40  44  48  

资产总计 493  739  702  713  724  
 所得税 9  8  5  0  0  

短期借款 0  0  0  0  0  
 净利润 56  21  35  44  48  

应付和预收款项 48  208  163  163  163  
 少数股东损益 (3) (19) (16) (20) (22) 

长期借款 0  0  0  0  0  
 归母股东净利润 59  39  51  63  70  

其他负债 1  1  1  1  1  
       

负债合计 48  209  165  165  165  
 预测指标      

股本 160  167  167  167  167  
       

资本公积 218  275  275  275  275  
 毛利率 71.2%  67.1%  67.5%  67.6%  67.6%  

留存收益 57  96  120  150  183  
 销售净利率 32.7%  13.0%  19.5%  20.5%  18.8%  

归母公司股东权益 435  538  563  593  626  
 销售收入增长率 -3.5%  -8.1%  14.9%  17.9%  19.9%  

少数股东权益 10  (9) (25) (45) (66) 
 EBIT 增长率 -4.8%  -46.5%  11.0%  10.0%  10.4%  

股东权益合计 445  529  538  548  559  
 净利润增长率 -1.1%  -63.4%  71.7%  23.9%  9.9%  

负债和股东权益 493  739  702  713  724  
 ROE 13.6%  7.3%  9.1%  10.7%  11.2%  

       ROA 12.5%  4.5%  5.2%  5.7%  6.1%  

现金流量表(百万）       ROIC -3786.9

%  2.4%  5.0%  6.3%  7.5%  

       EPS(X) 0.36  0.23  0.31  0.38  0.42  

经营性现金流 54  41  (4) 16  19  
 PE(X) 130.96  198.75  151.72  122.44  111.44  

投资性现金流 (335) (159) 17  20  20  
 PB(X) 17.87  14.44  13.82  13.12  12.43  

融资性现金流 268  207  (23) (30) (33) 
 PS(X) 45.23  49.20  42.82  36.32  30.30  

现金增加额 (13) 90  (10) 6  5  
 EV/EBITDA(X) 110.67  191.91  176.46  161.95  147.96  

 

 

 

 

 

 

 

 



 
公司点评报告 

P3 迅游科技（300467）:受益移动电竞增长，手游加速器业务放量 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

 

 

  

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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