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拟收购浙江盛和少数股权，提振公司盈利能力 
 

——恺英网络（002517）公司事件点评 
 
 

 

 
 

最近一年走势 

  
 

相对沪深 300 表现 2023/05/26 

表现 1M 3M 12M 

恺英网络 -5.8% 77.6% 191.7% 

沪深 300 -2.7% -5.2% -3.6% 
 
 

市场数据 2023/05/26 

当前价格（元） 15.72 

52 周价格区间（元） 5.29-18.34 

总市值（百万） 33,837.58 

流通市值（百万） 29,974.45 

总股本（万股） 215,251.76 

流通股本（万股） 190,677.14 

日均成交额（百万） 1,880.27 

近一月换手（%） 5.14 
 
 

相关报告 

《恺英网络（002517）2022 年三季报短评： 游戏

业务经营稳健，股权变更落地及股权激励计划彰显

信心*游戏Ⅱ*姚蕾》——2022-11-02 

《恺英网络（002517）2022 年半年报短评： 

2022H1 业绩实现高速增长，关注储备产品及 VR

业务进展*游戏Ⅱ*姚蕾，杨仁文》——2022-08-19 

 
 
 

 
  

   

事件: 

◼ 公司于 2023 年 5 月 25 日与金丹良先生、陈忠良先生签署《股权转

让协议》，拟使用 5.70 亿元自有资金购买金丹良先生、陈忠良先生

持有的浙江盛和 29%股权。 

投资要点: 

◼ 公司拟以 5.70 亿元对价收购浙江盛和剩余 29%股权，旨在优化资产

结构，提升盈利能力，巩固公司研发、发行及投资+IP 三大业务体系，

增强游戏产品研发上的核心竞争力。 

（1）本次交易前，公司及全资子公司上海恺英网络科技有限公司合

计持有浙江盛和 71%股权（公司持股 51%，全资子公司上海恺英网

络持股 20%），交易完成后，公司将最终持有浙江盛和 100%股权（公

司持股 80%，上海恺英网络持股 20%）。 

（2）浙江盛和是一家以网页游戏、手机游戏为核心，集研发、运营、

发行为一体的综合性轻娱乐互动企业。公司过往成功打造《蓝月传

奇》、《原始传奇》等多款精品手游、页游产品。浙江盛和 2020-2022

年实现归母净利润 2.11/9.31/11.89 亿元，并入上市公司净利润为

1.50/6.61/8.44 亿 元 ， 对 上 市 公 司 净 利 润 贡 献 率 为

84.39%/114.59%/82.37%；2023 年 1-3 月实现营业收入 4.45 亿元

（未经审计），归母净利润 2.71 亿元（未经审计）。 

（3）据评估机构，浙江盛和股东全部权益价值采用收益法的评估价

值为 25.56 亿元，29%股权评估价值为 7.41 亿元。根据协商，29%

股权转让价格为 5.70 亿元。 

◼ 后续储备产品丰富，多款产品获批国产版号，产品周期开启在即。 

截至 2023 年 5 月 26 日，公司已获版号的储备产品包括《龙神八部

之西行纪》（公测定档 6 月 5 日）、《仙剑奇侠传：新的开始》、《山海

浮梦录》、《归隐山居图》、《石器时代：觉醒》、《图兰卡的挽歌》、《永

恒觉醒》、《一念永恒：少年追梦》（合作项目）等，其余储备《代号：

盗墓》、《代号：崛起》、《代号：仙王》、《代号：斗罗》等品牌向产
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品。 

◼ 持续探索布局 AIGC、VR 等前沿领域，提升产品体验。 

（1）人工智能领域：2023 年 4 月 23 日，复旦大学与恺英网络子公

司上海恺英软件技术有限公司签署《软件定制开发协议》,协议约定

双方将共同致力于利用 AIGC 与 AINPC 相结合推进人工智能、虚拟

现实、增强现实等领域新技术研发与应用。复旦大学将通过开发对

AIGC 与 AINPC 进行结合，助力恺英网络实现首个搭建 AIGC 及

AINPC 技术的《代号：斗罗》游戏产品。同时，公司部分战略投资

企业也已经形成了自身的 AIGC 能力。 

（2）VR 领域：公司投资 VR 硬件厂商大朋 VR，成立公司元宇宙和

虚拟现实内容制作的平台公司臣旎网络，目前正在研发一款动作类

VR 游戏，预计将在年内上线。 

◼ 公司聚焦游戏主业，巩固研发、发行、投资+IP 三大业务体系，在传

奇品类已构筑稳固基本盘，同时前瞻探索布局 AIGC、VR 等领域。

此次收购浙江盛和剩余股权将进一步增强公司研发的核心竞争力，

提振盈利能力。 

◼ 风险提示：浙江盛和剩余股权收购进展不及预期、市场竞争加剧、

新品不及预期、流量成本上升、老产品生命周期不及预期、技术发

展不及预期、政策监管趋严、版号获取进度不及预期、核心人才流

失、汇率波动、玩家偏好改变、公司治理/资产减值/解禁减持、市场

风格切换、行业估值中枢下行等。 
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【传媒小组介绍】 

 

姚蕾，传媒教育行业首席分析师，同济大学本科，香港大学硕士，从业 7 年，曾获新财富、水晶球、保险资产

管理业最佳分析师。主要研究方向为游戏、视频、营销、潮玩、出版、教育、体育等赛道。 

方博云，传媒教育行业分析师，西南财经大学本科，上海财经大学硕士，从业 4 年，主要研究方向为影视、潮

玩、营销、泛娱乐等赛道。 

谭瑞峤，传媒教育行业分析师，厦门大学本科，中央财经大学、哥伦比亚大学硕士，从业 3 年，主要研究方向

为游戏、教育、出版、直播电商等赛道。 

杨牧笛，传媒教育行业研究助理，上海财经大学本科，福特汉姆大学硕士，从业 1 年，主要研究方向为游戏赛

道。  
【分析师承诺】 

姚蕾, 本报告中的分析师均具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职

业态度，独立，客观的出具本报告。本报告清晰准确的反映了分析师本人的研究观点。分析师本人不曾因，不

因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收取到任何形式的补偿。  

【国海证券投资评级标准】 

行业投资评级 

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300 指数； 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300 指数； 

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300 指数。 

股票投资评级 

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上； 

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间； 

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 

卖出：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。 

【免责声明】 

本报告的风险等级定级为R3，仅供符合国海证券股份有限公司（简称“本公司”）投资者适当性管理要求的的客

户（简称“客户”）使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。客户及/或投资者应当认识到有关本报

告的短信提示、电话推荐等只是研究观点的简要沟通，需以本公司的完整报告为准，本公司接受客户的后续问询。 

本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。本报告中的信息均来源于公开资料及合法获得的相关内部

外部报告资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证其中的信息已做最新变更，也不保证

相关的建议不会发生任何变更。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告

所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意

见及推测不一致的报告。报告中的内容和意见仅供参考，在任何情况下，本报告中所表达的意见并不构成对所述

证券买卖的出价和征价。本公司及其本公司员工对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。

本公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取

提供投资银行、财务顾问或者金融产品等服务。本公司在知晓范围内依法合规地履行披露义务。 

【风险提示】 
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市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自

己的判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向本公司或其他专业人士咨询并谨慎决策。在任何情况下，本

报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决策与本

公司、本公司员工或者关联机构无关。  

若本公司以外的其他机构（以下简称“该机构”）发送本报告，则由该机构独自为此发送行为负责。通过此途径

获得本报告的投资者应自行联系该机构以要求获悉更详细信息。本报告不构成本公司向该机构之客户提供的投资

建议。 

任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本公司、本公司员工或者关联

机构亦不为该机构之客户因使用本报告或报告所载内容引起的任何损失承担任何责任。 

【郑重声明】 

本报告版权归国海证券所有。未经本公司的明确书面特别授权或协议约定，除法律规定的情况外，任何人不得对

本报告的任何内容进行发布、复制、编辑、改编、转载、播放、展示或以其他任何方式非法使用本报告的部分或

者全部内容，否则均构成对本公司版权的侵害，本公司有权依法追究其法律责任。 

  


