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核心逻辑

1.极深的护城河，伟大的管理层

2.核心业务远未到天花板

3.投资腾讯就是投资中国互联网的未来
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护城河-正反馈的网络效应



护城河-时长为王



护城河-年轻,配合默契的伟大管理层

马化腾，创始人，46岁

刘炽平，2005年加入，44岁

任宇昕，创始人，43岁 张小龙，2005年加入，48岁

刘胜义，2006年加入，50岁

卢山，2000年加入，42岁



核心业务远未到天花板

2016上半年(单位亿) 2017上半年 同比增长

增值服务收入 507 719 42%

网络广告 112 170 52%

其他业务 58 172 197%

收入合计 677 1061 57%

净利润 201 328 63%



广告收入与用户时长不相称
也说明腾讯对微信广告的保守和克制
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生态的爆发力，腾讯金融的想象空间极大
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微众银行营业收入



估值:
50倍的PE,E来自938亿的资产

另外2377亿资产你如何估值?

现金类资产, 1821

经营资产, 938

投资资产, 2377



投资腾讯相当于投资中国互联网的未来
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腾讯投资公司一览

其它
富途证券
中金公司
乐居
知乎
美丽说
每日优鲜
微医集团
丁香园
NETMARBLE
膜拜单车
同程旅游网
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