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行業 博彩和娛樂 

股價 33.76 美元 

  

 

市值 11.1 億美元 

已發行股本 6.65 百萬股 

52 周高/低 18.14 美元/53.99 美元

每股淨現值 2.4 美元 

 股價表現 

0

10

20

30

40

50

60

 

 

              

500 彩票網（WBAI，未評級）：中國領先的線上體育彩票服務供應商 

 

公司簡介 

500 彩票網是一家中國領先的線上體育彩票服務供應商, 主要業務包括: 1)於互聯

網及用戶端代銷體育彩票, 2) 提供彩票資訊、即時比分、分析工具、賽事資料、

資料統計及論壇平臺等服務。 公司擁有超過 13 年的豐富行業經驗, 並擁有財政部

發出的互聯網彩票銷售許可。 目前, 財政部只發出了兩個互聯網彩票銷售許可;

另外一個是發了給中國競彩網。 根據 iResearch 的報告, 500 彩票網的市場佔有

率分別於 2013 年的上半年及 2012 年的全年排行第一及第二(按照互聯網體育彩票

銷售金額的計算)。 500 彩票網代銷的體育彩票包括: 1) 樂透數字型 (如大樂透、

七星彩、排列三、排列五)、2) 高頻型(如新 11 選 5、 11 選 5、 快樂撲克 3、 幸

運賽車) 及 3) 競彩型 (如競足、競籃、足彩及單場) 等; 彩票產品達 74 個(其中

13 個全國性彩票產品)。 於 2013 年, 500 彩票網的註冊用戶數達 19 百萬個; 活躍

用戶達 1.5 百萬個; 每個活躍用戶的平均消費金額大概為 2021 元人民幣。 

 

集團財務回顧及市場預測 

2013 年業績回顧 

500 彩票網的收入是按照彩票銷售金額來計算, 平均的扣點大概為 11%。於 2013

年, 500 彩票網的彩票銷售金額為 5 億美元, 同比增長 84.6%; 銷售金額的 60%是

來自于現有用戶, 另外 40%是來自於新增用戶。500 彩票網於 2013 年錄得強勁的彩

票銷售增長, 主要是由於 1) 基數效應 - 500 彩票網於 2012 年 3月份到 11月份自

願停業導致2012年的基數較低; 及2) 用戶的參與程度增加 - 活躍用戶數從2012

年的 0.9 百萬個增加到 2013 年的 1.5 百萬個; 每個活躍用戶的平均消費金額也從

1766 元人民幣增加到 2021 元人民幣。 此外, 新增用戶的購彩金額從 61 百萬美元

增加到 2 億美元。 500 彩票網的毛收入同比上升 81.8%到 54.9 百萬美元。 由於

VIP 用戶激勵及推廣激勵費用的增加, 淨收入的增長略比毛收入的增長低; 同比

上升 53.2%到 42.9 百萬美元。 

 

經營開支及成本方面, 主要包括: 1) 推廣及行銷費用(占毛收入的 25.5%, 媒體廣

告費用及給協力廠商(為500彩票網倒流量的公司)的擁金占主要部分), 2) 一般及

行政費用(占毛收入的 22.0%, 員工開支為主要部分), 3) 研發費用 (占毛收入的

8.5%)及 4) 提供服務成本(占毛收入的 8.4%)。 GAAP 淨利潤為 17.5 百萬美元, 非

GAAP 淨利潤為 9.2 百萬美元。 

 

2014 年第一季度業績簡介 

於 2014年第一季度, 500彩票網錄得 1.7億美元的彩票銷售, 同比增長 95.4%; 其

中手機銷售的占比提升到 26.4%。淨收入同比增長 127%到 14 百萬美元。 GAAP 淨

利潤為4.4百萬美元, 非GAAP淨利潤為5.2百萬美元 (環比增長24.1%)。期內, 活

躍用戶為 1.1 百萬個。 
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市場預測 

根據彭博的資料,市場預計 500 彩票網 2014、2015 及 2016 年的收入會分別增長

94%、41%及 29.9%到 83 百萬美元、118 百萬美元及 153 百萬美元。 而淨利潤會分

別增長 74%、59%及 32%到 31 百萬美元、49 百萬美元及 65 百萬美元。 

 

500 彩票網未來的發展策略 
1. 繼續提升專業服務素質 

2. 專注手機業務發展 

3. 繼續提升基建及安全系統, 讓消費者能享受更可靠及更好的體驗 

4. 尋找策略性合作夥伴及收購目標 

 

公司亮點 
1. 面臨巨大的行業增長空間, 特別是互聯網彩票銷售 

2. 500 彩票網是一家中國領先的線上體育彩票服務供應商 

3. 500 彩票網擁有財政部發出的互聯網彩票銷售許可 

4. 500 彩票網的市場佔有率於 2013 年的上半年排行第一 (按照互聯網體育彩票

銷售金額的計算) 

5. 500 彩票網能提供全面及創新的服務如彩票合買、定制跟單及追號等 

6. 500 彩票網擁有創新及可靠的科技 

 

風險 
1.  財政部可能會增發互聯網彩票銷售許可, 行業競爭可能會加劇 

2.  銷售擁金扣點可能有下跌風險 

3.  加大的推廣力度可能會影響利潤率 

4. 手機業務的競爭可能比預期大 

 

圖表 1: 盈利摘要 

截止12月31日财政年度 2012A 2013A 2014E 2015E 2016E

收入（百万美元） 28     43     83     118    153    

变动（%） -27.6% 55.8% 94.6% 41.1% 29.9%

净利润（百万美元） 1      18     31     49     65     

变动（%） -68.8% 2499.3% 74.8% 59.3% 32.4%

每股收益（美元） - 0.07   0.87   1.39   1.84   

变动（%） - - 1142.9% 59.2% 32.9%

市盈率 - 482.3  38.8   24.4   18.3   

每股派息（美元） - - - - -

息率（%） - - - - -

資料來源：公司資料、彭博 
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