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事件：世联行（002285）公布17年三季报显示，公司实现营业收入51.94亿元，

同比增长23.88%；归属上市公司股东净利润5.32亿元，同比增长40.2%；基

本每股收益0.26元。 

点评： 

 前三季业绩保持较高增长 符合预期。公司17年前三季实现营收51.94

亿，同比增长23.88%；归属上市公司股东净利润5.32亿元，同比增长

40.2%；基本每股收益0.26元。公司业绩保持较高增长，主要原因是：

（1）本期公司互联网+业务发展迅速，收入同比增长60.73%，逐步形成

规模效益，毛利率同比上升了15.04个百分点；（2）本期公司金融服务业

务恢复增长，收入同比增长23.00%，毛利率同比上升了7.94个百分点。 

 房地产交易服务持续平稳发展。前三季度上半年公司累计实现代理销售

套数37.08万套。公司目前累计已实现但未结算的代理销售额约3869亿

元，将在未来的3至9个月为公司带来约29.7亿元的代理费收入；其中属

于公司100%控股子公司的未结算代理销售额约3284亿元，将在未来的3

至9个月为公司带来约24.8亿元的代理费收入；剩余部分为归属于山东

世联、四川嘉联、厦门立丹行、青岛荣置地的未结算代理销售额和未结

算代理费。前三季代理业务及经纪业务结算收入24.58亿，同比增长

4.07%，占总收入比例为48.1%。 

 互联网+继续快速发展。公司的互联网+业务将持续发展新房营销供应

链平台，依托公司B端拿盘优势、品牌保障和资金实力，链接社会资源，

与经纪公司优势互补，实现信息共享；持续开放合作入口，持续引流、

实现与世联上下环节业务的协同流量变现。截至17年9月底，互联网+业

务营业收入14.27亿元，同比增长60.73%；占总收入比例达27.93%。 

 资产管理及金融服务贡献盈利持续提升。前三季度公司资产管理服务业

务实现营业收入7.63亿，同比增长37.51%；占总收入比例为14.93%。金

融服务实现营业收入4.61亿，同比增长23%；占总收入9.04%。整体看，

资产管理服务及金融服务业务占总收入比例均较上年同期有所上升，显

示新业务持续较快发展贡献盈利提升。 

 总结与投资建议：公司为 A 股上市唯一的房地产服务型企业，在房地

产行业进入“下半场”，公司发展空间更大，前景良好。近年公司业绩

一直保持快速增长，成长性强。特别近年互联网+及新业务成长势头强

劲，前景理想。传统代理销售以外的新业务贡献业绩已经形成，令投

资者满意。公司业务将更多元，未来业绩保持快速增长值得期待。预

测公司 17 年——18 年 EPS 分别为 0.45 元和 0.54 元，对应当前股价

PE 分别为 28.5 倍和 24 倍。维持公司“推荐”评级。 

 风险提示。房地产代理销售低于预期，新业务发展放缓。 
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主要数据 

2017 年 10 月 31 日 

收盘价(元) 12.78 

总市值（亿元） 261.35 

总股本(亿股) 2,044.97 

流通股本(亿股) 1,702.04 

ROE（TTM） 19.65% 

12月最高价(元) 13.56 

12月最低价(元) 6.62 

  

股价走势 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 
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知情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、
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