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[table_main] 公司点评 
计算机应用 

神州泰岳： 

受益于腾讯和 360 的“无情”争斗 
 

 

事    项 

11 月 3 日下午 18 点，腾讯发布《装有 360 的电脑将停止运行 QQ》公开信后，

要求用户要么选择腾讯 QQ 要么选择 360。19 点，360 方也正式发布回应，表

示将尽快推出相应措施保证用户的 360 和 QQ 同时正常使用，21:25 分,360 再 

次发布致网民的紧急求助信：请停用腾讯 QQ 三天,并建议使用 MSN 或飞信等

其他聊天工具代替，其网站上也在显著位置指向飞信的下载地址。 

主要观点 

（1）无论这场争斗最终谁赢谁输，飞信（神州泰岳）都是最大的受益者。 

腾讯在发布的《装有 360 的电脑将停止运行 QQ》公开信里明确说明由于“决

定不能让您的电脑桌面成为“战场”，而把选择软件的权利交给您”，即要用户

作出“2 选 1”的最终选择：要么选择 QQ，下载 360；要么选择 360，但 QQ

不能运行。 

官方统计 360 的用户数超过 3 亿，覆盖了 75%的中国互联网用户，旗下有 360

安全卫士、360 杀毒、360 安全浏览器、360 保险箱等众多产品，且由于实行免

费政策，大部分产品得到用户的实际使用和喜爱。3 亿用户中难免有 360 的忠

实拥护者，如果这些用户就喜欢 360 而憎恨腾讯 QQ，那么这部分腾讯 QQ 的

原有用户将选择新的即时聊天工具，飞信无疑是最好的选择。 

原因有以下几点： 

 飞信对于一般用户是免费的，用户之间互相发短信完全免费。 

 手机电脑都可以使用，非常方便，最符合国内用户的操作习惯。如果从电

脑上给飞信好友发送信息，即使是飞信好友不在线，信息将也将以短信形

式自动转发到对方手机上，保证信息及时到达永不丢失。另外，象快捷的

群发功能一键就可以完成，非常的方便。 

 对于非一般的商务用户，也极具吸引力，飞信可以不受任何限制，支持多

达 8 人的在线会议；文件、数据——象 MP3、图片、WORD 文挡都可以

随时随地互传分享。 

我们认为：移动飞信无论是手机还是电脑上都可以用，对于建群，群发短信，

文件互传等功能都非常完美，是 QQ 最好的替代者，也符合波特五力法则。而

且，在 360 发布公开信以及 360 的官方网站上都明确指向了 QQ 的替代品：移

动飞信。事实上，各大网站，微博的诸多原来腾讯 QQ 用户已经或愤慨或无奈

的表示将不再使用 QQ 了。 
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我们同样认为：不管最后腾讯 QQ 胜出还是 360 获胜，飞信都是最大的受益者，而神州泰岳

作为移动飞信软件开发及运维支撑的唯一提供商，飞信业务的用户爆增，无疑将极大的提

升公司收入和利润。 

（2）争斗短时间没有“消停”的意愿。 

由于争斗的双方都是国内、业内最大最声名赫赫的公司，这种事情本身也存在公说公有理，

婆说婆有理的说不清、道不明的逻辑和是非，即便是通过光明正大的法律途径也不是、也不

可能短期就能有解决的。 

我们回顾一下整个事件的过程，实际上已经发生了一个月了。 

9 月 27 日，360 安全卫士推出个人隐私保护工具 360 隐私保护器，目标直接瞄准 QQ 软件。

腾讯方面称，“隐私扫描”内容，是对 QQ 安全功能的误解，腾讯 QQ 软件绝对没有窥探用户

隐私的行为，也绝不涉及任何用户隐私的泄露。两家公司开始争斗。 

9 月 28 日，腾讯在发布《360 浏览器涉嫌借色情网站推广遭公安立案调查》一文，对此进行

了反击。随后，360 也发布了一则公告，阐明开发 360 隐私保护器的原因以及技术原理，同

时也对为何网友把记事本的文件名改成 QQ.exe 后，隐私保护器还会进行监测等问题进行了

解释。 

9 月 29 日，腾讯发布声明称遭公安立案调查一文属于捏造事实，已经向深圳警方通报备案，

并谴责诽谤行为。 

9 月 30 日，360 隐私保护器发布第二版，新增对腾讯 TM 和 MSN 监控。360 声明，腾讯网刊

发虚假新闻有违新闻道德，并发布致网民的一封信：用户隐私大过天。而腾讯当晚 7点也发

布 360 隐私保护器真相。 

10 月 1 日，360 再发声明：腾讯对 QQ 窥私解释纰漏百出。 

10 月 14 日，腾讯正式起诉 360 不正当竞争，要求奇虎及其关联公司停止侵权、公开道歉并

作出赔偿。360 随后回应，称将对腾讯发假新闻污蔑 360 涉黄，以及封杀 360 隐私保护器下

载地址，提起反诉。 

10 月 27 日，百度、腾讯、金山、傲游、可牛共同发表一份《反对 360 不正当竞争及加强行

业自律的联合声明》。 

10 月 29 日，360 推出一款名为“扣扣保镖”的安全工具。 

11 月 3 日，腾讯发布“致广大 QQ 用户的一封信”，决定将在装有 360 软件的电脑上停止运

行 QQ软件，随后 360 号召 QQ用户停用 3天以示抗议和抵制。 

我们认为：由于两家公司的地位和影响，以及杀毒软件本身及其相关公司运作行为和动机并

不能轻易作出清晰明了的判定，因此短时间内不太可能真正解决。因此，时间越久，飞信（神

州泰岳）受益越大，而且价值可能非常大，甚至囿于相关各公司没有披露的用户、财务等信

息，难于估算其价值。 

（3）用户“最值钱”，最有价值。 

我们在上面已经提到360有超过3亿用户，而腾讯QQ官方统计仅活跃帐户就有6.13亿用户,

是 360 的两倍多。我们难于也不便揣测究竟会有 20%、10%还是 5%的用户会转向飞信（神州

泰岳），但我们认为飞信（神州泰岳）将有非常大的受益。事实上，已经有传闻说飞信（神

州泰岳）已经开始担心他们的服务器会因为用户的突然巨增而瘫掉。无疑，此时的用户“最

值钱”，最有价值。 
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附件 1：腾讯在 11 月 3 日 18 点致广大 QQ 用户的一封信 

亲爱的 QQ用户： 

当您看到这封信的时候，我们刚刚作出了一个非常艰难的决定。在 360 公司停止对 QQ进行

外挂侵犯和恶意诋毁之前，我们决定将在装有 360 软件的电脑上停止运行 QQ软件。我们深

知这样会给您造成一定的不便，我们诚恳地向您致歉。同时也把作出这一决定的原因写在下

面，盼望得到您的理解和支持。 

一、保障您的 QQ 帐户安全 

近期 360 强制推广并胁迫用户安装非法外挂“扣扣保镖”。该软件劫持了 QQ的安全模块，

导致了 QQ失去相关功能。在 360 软件运行环境下，我们无法保障您的 QQ 帐户安全。360 控

制了整个 QQ 聊天入口，QQ 所有数据，包括登录帐户、密码、好友、 聊天信息都得被 360

搜查完，才送还给 QQ 用户，相当于每个用户自家门口不请自来的“保镖”，每次进门都被

“保镖”强制搜身才能进自己家门。我们被逼迫无奈，只能用这样的方式保护您的 QQ帐户

不被恶意劫持。 

二、对没有道德底线的行为说不 

360 屡屡制造“QQ 侵犯用户隐私”的谣言，对 QQ 的安全功能进行恶意污蔑。事实上 QQ安全

模块绝没有进行任何用户隐私数据的扫描、监控，更绝对没有上传用户数据。目前我们已经

将 QQ安全模块代码交由第三方机构检测，以证明我们的清白。 

更甚的是，360 作为一家互联网安全公司，竟推出外挂软件，公然站到了“安全”的对立面，

对其他公司的软件进行劫持和控制。这些都是没有道德底线的行为。 

三、抵制违法行为 

任何商业行为，无论出于何种目的，都应该在国家法律法规的框架下进行。而 360 竟然采用

“外挂”这种非法手段，破坏腾讯公司的正常运营。 

360 已经在用户电脑桌面上对 QQ 发起了劫持和破坏。我们本可以选择技术对抗，但考虑再

三，我们还是决定不能让您的电脑桌面成为“战场”，而把选择软件的权利交给您。 

十二年来，QQ有幸能陪伴着您成长；未来日子，我们期待与您继续同行！ 

腾讯公司 

2010 年 11 月 3日 
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附件 2：360 在 11 月 3 日 19 点的声明 

11 月 3 日下午 6 点，腾讯公司悍然发布公告，宣布将在装有 360 软件的所有电 

脑上停止运行 QQ 软件，这是置 6 亿 QQ 用户安危和利益于全然不顾的暴行。就此，360 公

司严正声明如下： 

一、腾讯的意图，是以不能使用 QQ 为要挟，强迫 QQ 用户卸载 360 系列软件。原因是“360

隐私保护器”曝光了 QQ 涉嫌偷窥用户隐私的行为，而 360 新推出的“扣扣保镖”可以保护

QQ 用户安全，阻止 QQ偷窥用户隐私，因此遭到腾讯的恶意报复。腾讯的动机只有一个：坚

持强行扫描用户硬盘，绑架和劫持用户，以达到其不可告人的目的！ 

二、360 安全卫士、360 杀毒、360 保险箱、360 安全浏览器等软件覆盖了中国 90%以上的网

民，腾讯公司强迫用户卸载 360 软件，将严重威胁网民安全，和整个中国互联网的安危。我

们已向监管部门汇报，国家将对腾讯危害网民安全的行为进行紧急干预，请大家耐心等待。 

三、我们已做好了充分准备，保证大家能够继续同时正常使用 QQ和 360 软件， 

相应措施将尽快推出，请大家稍候。 

                                                                360 公司 

二〇一〇年十一月三日 

 

附件 3：360 在 11 月 3 日 21：25 分致网民的紧急求助信：请停用腾讯 QQ 三天 

 

反抗 QQ 霸权，需要你的力量！ 

  ——360 致网民的紧急求助信 

各位亲爱的朋友： 

您好！ 

  首先感谢您在百忙之中阅读这封事关 360 公司发来的紧急求援信，然后恳请您耐心的读

完，并给予我们您的声援。360 在您的支持下成长起来，这是 360 生死存亡的紧急关头，也

是中国互联网最危险的时刻，希望您能够坚定地站出来，再次给予我们您的信任与支持！ 

自 360 公司开发了 360 隐私保护器之后，腾讯公司就采取了一系列的打压措施来报复

360。这一次腾讯使用了史无前例的狠毒手段——强制用户卸载 360 安全产品。对此，360

公司感到无比的愤怒，同时也感到无助与无奈。 

  360 的安全软件是一款工具，它通过稳固而坚实的安全体系来保护用户的电脑，保护用

户在上网过程中不被肆虐的木马病毒所侵害。很多用户迫于 QQ 的野蛮威胁，被迫卸载 360。

对用户的这种行为我们很理解，因为很多用户的亲朋好友维系在 QQ 上。 

  腾讯公司滥用了用户的信任，强制用户卸载 360 安全产品，这种行为彻底蔑视用户的权

益，用户的安全得不到保证，这是对用户的极度不负责任。 

  在过去的几年中，360 公司敢于挑战行业潜规则，也一直在与互联网上的黑恶势力做着

斗争，但是 360 靠着用户的支持走到了今天。 
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  今天，腾讯公司使出最残忍的手段，试图绞杀 360。腾讯公司是中国最大的的互联网公

司，市值高达 3000 多亿元，拥有近 70 亿元的现金，而 360 公司则是一家只有几百人的、充

满激情和梦想的创业公司。两者的实力有着明显的差距。 

但是，360 公司从来就没有惧怕过任何势力。只要是为了用户的利益，为了用户能够保障自

己最基本安全的权益，无论前方是地雷阵还是万丈深渊，我们一定会勇往直前！ 

我们相信用户的力量！我们相信您的力量！所以，我们建议您： 

1、 请您及您身边的朋友们，为了互联网安全的未来停用腾讯 QQ 三天，以示对腾讯公司不

尊重用户权益的抗议。在这三天之间您或您的朋友可以使用 

MSN 或飞信等其他聊天工具代替； 

2、 如果您及您身边的朋友无法离开腾讯 QQ，那就请您及您的朋友们使 

用 WebQQ。当昔日的王者不但背叛了用户，而且带着军火辎重投奔了资本时，我们将如何

奋起自卫？好人最大的犯罪，是对犯罪的宽恕。难道未来中国的互联网只允许有一家腾讯公

司？难道您和亲友、我们的下一代都要被这个公司挟持？难道正义、阳光、安全将被消灭？！

是的，我们相信您的力量！您参与的力量！              

360 公司 

  2010 年 11 月 3 日 
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附录：财务预测表 

[table_money] 资产负债表      利润表     

单位：百万元 2008 2009E 2010E 2011E 单位：百万元 2008 2009E 2010E 2011E 

流动资产     营业收入     

现金     营业成本     

应收账款     营业税金及附加     

其它应收款     营业费用     

预付账款     管理费用     

存货     财务费用     

其他     资产减值损失     

非流动资产     公允价值变动收益     

长期投资     投资净收益     

固定资产     营业利润     

无形资产     营业外收入     

其他     营业外支出     

资产总计     利润总额     

流动负债     所得税     

短期借款     净利润     

应付账款     少数股东损益     

其他     归属母公司净利润     

非流动负债     EBITDA     

长期借款     EPS（元）     

  其他          

负债合计     主要财务比率     

少数股东权益      2008 2009E 2010E 2011E 

  股本     成长能力     

资本公积金     营业收入     

留存收益     营业利润     

归属母公司股东权益     归属母公司净利润     

负债和股东权益     获利能力     

     毛利率     

现金流量表     净利率     

单位：百万元 2008 2009E 2010E 2011E ROE     

经营活动现金流     ROIC     

净利润     偿债能力     

折旧摊销     资产负债率     

财务费用     净负债比率     

投资损失     流动比率     

营运资金变动     速动比率     

其它     营运能力     

投资活动现金流     总资产周转率     

资本支出     应收帐款周转率     

长期投资     应付帐款周转率     

其他     每股指标(元)     

筹资活动现金流     每股收益     

短期借款     每股经营现金     

长期借款     每股净资产     

普通股增加     估值比率     

资本公积增加     P/E     

其他     P/B     

现金净增加额     EV/EBITDA     

资料来源：公司报表、华创证券

 



 

 

华创行业公司投资评级体系(基准指数沪深 300) 

公司投资评级说明： 

 强推：预期未来 6个月内超越基准指数20%以上； 

 推荐：预期未来 6个月内超越基准指数10%－20%； 

 中性：预期未来 6个月内相对基准指数变动幅度在 -10%－10%之间； 

 回避：预期未来 6个月内相对基准指数跌幅在10%－20%之间。 

 

行业投资评级说明： 

 推荐：预期未来3-6个月内该行业指数涨幅超过基准指数5%以上； 

 中性：预期未来3-6个月内该行业指数变动幅度相对基准指数-5%－5%； 

 回避：预期未来3-6个月内该行业指数跌幅超过基准指数5%以上。 
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