
 

 

 

 

 

 

表 1：公司财务及预测数据摘要 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

营业收入（百万） 591.53  2317.63  3893.61  5762.55  7865.88  

  增长率 36.13% 291.80% 68.00% 48.00% 36.50% 

归属母公司股东净利润（百万） 113.59  335.16  468.33  694.58  895.08  

  增长率 19.34% 195.07% 39.73% 48.31% 28.87% 

每股收益（元） 0.08  0.23  0.32  0.48  0.62  

市盈率(倍) 167.95  56.92  40.73  27.47  21.31  
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市场数据 2017年 11月 14日 

收盘价（元）           13.19 

一年内最低/最高(元)  10.91/33.48 

市盈率 40.73 

市净率 2.97 

基础数据  

净资产收益率（％） 7.29  

资产负债率(％) 26.28 

总股本(亿股) 14.46  
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收购亚马逊云服务资产，提升市占率 

 事件描述： 

2017年 11月 10 日，公司召开第三届董事会年度第八次会议审议通过

《关于向亚马逊通技术服务（北京）有限公司购买资产的议案》，同

意公司以不超过人民币 20 亿元向亚马逊通技术服务（北京）有限公

司（以下简称“亚马逊”）购买基于亚马逊云技术的云服务相关的特

定经营性资产（包括但不限于服务器等 IT 设备）。同日与亚马逊签订

《分期资产出售主协议》。 

点评： 

 国内云计算高速发展，光环新网积极打造云计算生态圈 

预计2020年，国内云计算市场规模有望达到52.42亿美元，近三年仍

将保持29.45%的复合增长率，高于全球水平（22.10%），呈现快速发

展态势。光环新网作为国内第三方IDC龙头，拥有在运营机柜1.2万台，

携手亚马逊AWS，通过外延并购与内生式发展并举，积极打造基于AWS

的云计算生态圈。目前公司云计算业务包括AWS云计算、光环有云云

增值服务、无双SAAS云、中金云网私有云和混合云。此次收购亚马逊

AWS资产进一步体现该战略意图。 

 里程碑式收购，利好云服务业务 

此次收购亚马逊AWS资产，将对公司云服务业务产生积极影响。公司

15年、16年、17年三季度，云服务业务分别占营收的2.48%、53.15%

和68.93%，呈现快速递增的趋势。云服务及相关服务业已成为公司营

收增长的主要驱动力。公司在收购完成亚马逊云服务经营性资产以

后，与亚马逊的合作模式将进一步加深，提升安全性和服务品质。不

仅如此，亚马逊AWS是全球最大的云计算服务平台，占据全球最大的

市场份额。光环新网作为本土互联网综合服务提供商收购全球领先的

云服务商资产，在国内尚属首次，具有里程碑意义，这有利于光环新

网提升公司形象，基于自身IDC资源进一步拓展云服务领域国内市场。 

 盈利预测与投资建议 

预计公司2017～2019年EPS分别为0.32元、0.48元、0.62元，对应PE

分别为40.73倍、27.47倍、21.31倍。维持公司“增持”评级。 

 风险提示 

行业竞争加剧,分期资产出售协议违约；购买经营性资产缩水 
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数据来源：Wind，财通证券研究所 

单位:百万元 2016 2017E 2018E 2019E 

营业收入 2317.63 3893.61 5762.55 7865.88 

    增长率(%) 291.80% 68.00% 48.00% 36.50% 

归属母公司股东净利润 335.16 468.33 694.58 895.08 

    增长率(%) 195.07% 39.73% 48.31% 28.87% 

每股收益(EPS) 0.232 0.324 0.480 0.619 

每股经营现金流（元） 0.332 1.047 0.580 1.306 

销售毛利率(%) 27.62% 26.50% 25.60% 24.30% 

净资产收益率(%) 5.53% 7.29% 9.96% 11.66% 

市盈率(P/E) 56.92 40.73 27.47 21.31 

市净率(P/B) 3.15 2.97 2.74 2.49 

 

科目 2016 2017E 2018E 2019E 

货币资金 187.27  1479.97  2131.65  3817.03  

应收和预付款项 865.94  421.54  1487.36  1125.03  

存货 3.12  9.72  9.51  17.20  

其他流动资产 1592.34  1592.34  1592.34  1592.34  

长期股权投资 10.43  10.43  10.43  10.43  

投资性房地产 0.00  0.00  0.00  0.00  

固定资产和在建工程 3150.10  2789.98  2429.87  2069.76  

无形资产和开发支出 2808.06  2764.76  2721.46  2678.16  

其他非流动资产 208.69  165.57  122.44  122.44  

资产总计 8825.95  9234.33  10505.06  11432.40  

短期借款 60.00  0.00  0.00  0.00  

应付和预收款项 896.66  1001.67  1733.49  1966.36  

长期借款 1386.19  1386.19  1386.19  1386.19  

其他负债 39.38  39.38  39.38  39.38  

负债合计 2382.23  2427.24  3159.07  3391.93  

股本 723.18  723.18  723.18  723.18  

资本公积 4803.09  4803.09  4803.09  4803.09  

留存收益 529.52  898.40  1445.49  2150.50  

归属母公司股东权益 6055.78  6424.66  6971.75  7676.76  

少数股东权益 387.93  382.42  374.24  363.70  

股东权益合计 6443.72  6807.08  7345.99  8040.46  

负债及权益合计 8825.95  9234.33  10505.06  11432.40  

 

科目 2016 2017E 2018E 2019E 

营业收入 2317.63  3893.61  5762.55  7865.88  

营业成本 1677.49  2861.81  4287.33  5954.47  

营业税金及附加 12.08  20.30  30.04  41.00  

销售费用 22.42  37.67  55.75  76.10  

管理费用 218.26  366.67  542.68  740.75  

财务费用 63.40  62.68  39.21  12.92  

资产减值损失 2.07  0.00  0.00  0.00  

公允价值变动损益 0.00 0.00 0.00 0.00 

投资净收益  0.00 0.00 0.00 0.00 

营业利润 342.38  544.49  807.54  1040.64  

营业外收支净额 48.83  0.00  0.00  0.00  

利润总额 391.21  544.49  807.54  1040.64  

所得税 60.00  81.67  121.13  156.10  

净利润 331.21  462.82  686.41  884.54  

少数股东损益 -3.95  -5.51  -8.18  -10.54  

归属母公司股东净利润 335.16  468.33  694.58  895.08  

每股收益（元） 0.232  0.324  0.480  0.619  

 

表 2：公司财务及预测数据摘要 

利润表 

财务和估值数据摘要 资产负债表 

科目 2016 2017E 2018E 2019E 

经营性现金净流量 479.64  1514.84  838.38  1888.38  

投资性现金净流量 -3140.02  0.00  0.00  0.00  

筹资性现金净流量 2746.75  -222.13  -186.71  -202.99  

现金流量净额 86.37  1292.71  651.67  1685.38  

 

现金流量表 
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