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主要财务指标 

＄zycwzb|主要财务指标＄ 会计年度 2016 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 2800 2294 2432 3156 

同比增长 55.2% -18.1% 6.0% 29.8% 

净利润(百万元) 256 293 363 434 

同比增长 159.9% 14.5% 23.8% 19.4% 

毛利率  30.0% 30.7% 30.8% 29.8% 

净利润率 9.1% 12.8% 14.9% 13.7% 

净资产收益率（%） 5.0% 5.5% 6.4% 7.1% 

每股收益(元) 0.30 0.34 0.42 0.50 

每股经营现金流(元) 0.36 0.88 0.68 0.39 
 

 
投资要点   

＃summary＃ 
 梦网荣信最大的变化是：2017 年上半年逐步剥离电力电子业务，梦网科

技负责人余文胜先生成为上市公司总经理，并全面负责公司的经营管理工

作。这意味着公司终于卸下亏损的电力电子业务的包袱，集中精力发力移

动互联网，盈利能力将显著提升。 

 聚焦移动互联网，短信、流量、音视频产品组合齐发力。梦网科技在企业

短信发送业务领域已经做到行业龙头，是现金牛业务，同时积累了海量的

金融、互联网等高价值客户，以此为基础，公司持续培育的流量经营业务

有望规模放量。同时，梦网科技收购深圳百科信息公司 26.48%股权，该

公司通过插件模式，嵌入到 App 或 HTML 网页上，为企业在客户移动端

快速实现基于移动互联网音视频通信能力，具有广阔的发展前景。 

目前，短信、流量、音视频产品组合，构成了梦网科技云通信平台的核心。

该云平台，以云+SaaS 模式，与企业现有的应用系统，如 CRM、ERP、SCM

等进行无缝对接适配，实现移动终端和应用的高度融合。 

我们认为，梦网科技最大的竞争优势是在长期的企业短信业务经营过程中

积累了海量的企业客户，依托现有的客户资源，梦网科技持续丰富产品线，

比如流量经营、音视频业务，增加客户粘性的同时，也大大的拓宽了梦网

科技的发展前景。 

 盈利预测：我们认为，梦网科技的企业短信业务仍将保持 20%左右的速度

增长；而流量经营有望成为企业客户产品营销的重要方式，音视频业务面 
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临广阔的发展空间。预计梦网荣信 2017-2019 年净利润 2.9 亿、3.6 亿、4.3

亿，EPS 分别为 0.34 元、0.42 元、0.50 元，对应于当前股价，市盈率分别为

30 倍、24 倍、20 倍，首次覆盖给予“增持”评级。 

 风险提示：流量经营业务的市场预期较高，但是该业务可能随着运营商流量

资费的下滑而发展前景黯淡；电力电子业务仍旧保留了大量的应收账款在上

市公司体内，存在资产减值的风险。 
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附表 

＄gscwbb|公司财务报表＄ 资产负债表   单位:百万元  利润表    

会计年度 2016 2017E 2018E 2019E  会计年度 2016 2017E 2018E 2019E 

流动资产 3201 3182 3808 4694  营业收入 2800 2294 2432 3156 

货币资金 820 1584 2375 2872  营业成本 1960 1590 1683 2214 

交易性金融资产 0 0 0 0  营业税金及附加 17 15 16 20 

应收账款 1643 1049 890 1155  销售费用 291 138 97 126 

其他应收款 145 116 126 165  管理费用 285 229 219 268 

存货 313 190 168 177  财务费用 37 13 8 10 

非流动资产 3765 3589 3539 3506  资产减值损失 85 77 30 10 

可供出售金融资产 166 1 1 1  公允价值变动 0 0 0 0 

长期股权投资 97 108 105 106  投资收益 158 120 60 20 

投资性房地产 0 0 0 0  营业利润 282 351 439 527 

固定资产 566 532 497 463  营业外收入 47 25 25 25 

在建工程 4 4 4 4  营业外支出 31 10 10 10 

油气资产 0 0 0 0  利润总额 298 366 454 542 

无形资产 421 415 409 403  所得税  44 55 68 81 

资产总计 6967 6770 7347 8200  净利润  254 311 386 461 

流动负债 1566 1421 1569 1968  少数股东损益 -2 18 23 27 

短期借款 482 450 600 750  归属母公司净利润 256 293 363 434 

应付票据 230 288 281 362  EPS(元) 0.30 0.34 0.42 0.50 

应付账款 564 458 485 638       

其他 290 225 204 218  主要财务比率     

非流动负债 260 1 44 37  会计年度 2016 2017E 2018E 2019E 

长期借款 0 0 0 0  成长性     

其他 260 1 44 37  营业收入增长率 55.2% -18.1% 6.0% 29.8% 

负债合计 1827 1422 1613 2005  营业利润增长率 9964.7% 24.5% 24.8% 20.1% 

股本 862 862 862 862  净利润增长率 159.9% 14.5% 23.8% 19.4% 

资本公积 2912 2912 2912 2912       

未分配利润 1108 1426 1789 2222  盈利能力     

少数股东权益 -4 15 37 64  毛利率 30.0% 30.7% 30.8% 29.8% 

股东权益合计 5140 5348 5734 6194  净利率 9.1% 12.8% 14.9% 13.7% 

负债及权益合计 6967 6770 7347 8200  ROE 5.0% 5.5% 6.4% 7.1% 

           

现金流量表   单位:百万元  偿债能力     

会计年度 2016 2017E 2018E 2019E  资产负债率 26.2% 21.0% 22.0% 24.5% 

净利润 254 293 363 434  流动比率 2.04 2.24 2.43 2.39 

折旧和摊销 42 42 42 42  速动比率 1.83 2.10 2.32 2.30 

资产减值准备 85 -185 -17 26       

无形资产摊销 35 7 7 7  营运能力     

公允价值变动损失 0 0 0 0  资产周转率 0.39 0.33 0.34 0.41 

财务费用 45 13 8 10  应收帐款周转率 1.50 1.50 2.29 2.82 

投资损失 -158 -120 -60 -20       

少数股东损益 -2 18 23 27  每股资料(元)     

营运资金的变动 13 -814 -176 171  每股收益 0.30 0.34 0.42 0.50 

经营活动产生现金流量 313 754 587 339  每股经营现金 0.36 0.88 0.68 0.39 

投资活动产生现金流量 -63 284 63 18  每股净资产 5.97 6.19 6.61 7.11 

融资活动产生现金流量 -589 -275 142 140       

现金净变动 -334 763 792 497  估值比率(倍)     

现金的期初余额 1016 820 1584 2375  PE 34.31 29.98 24.21 20.27 

现金的期末余额 682 1584 2375 2872  PB 1.71 1.65 1.54 1.43 
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投资评级说明 

行业评级  报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期恒生指数的涨跌幅为基准,投资建议的评级标准为： 

推    荐：相对表现优于市场； 

中    性：相对表现与市场持平 

回    避：相对表现弱于市场 

公司评级  报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅度相对同期恒生指数的涨跌幅为基准,投资建议的评级标准为： 

买    入：相对大盘涨幅大于 15% ； 

增    持：相对大盘涨幅在 5%～15%之间 

中    性：相对大盘涨幅在-5%～5%； 

减    持：相对大盘涨幅小于-5% 
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