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所属行业：传媒行业 

行业评级：中性 

                      
 

股价数据 

12 个月区间（元） 4.87-17.61 

最新收盘价（元） 9.99 

股本结构 

总市值（亿元） 115.88 

流通市值（亿元） 56.14 

总股本（亿股） 11.6 

流通 A 股（亿股） 5.62 

流通 B 股（亿股）  
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              基于光纤网络资源的优质增值服务提供商 

            ——鹏博士（600804）调研简报 

                                 2009 年 7 月 29 日及 31 日，我们拜访了鹏博士公司高级管理人员，对

公司的经营情况和发展规划进行了沟通。 

投资要点： 

◇ 公司成功全面收购拥有宽带网络接入、城市安防、IDC 等业务的电

信通公司之后，快速切入电信网络增值服务领域，与此同时公司坚

持在横向、纵向上的更全面发展，其明显表现是在纵向上加强宽带

网络接入和城市安防业务，成功收购国内第二大CDN厂商上海帝联；

横向表现为在传媒业务方面大力拓展，先后收购吉福德、北京海广、

都伦传媒等拥有传媒产业资源和运营经验的企业。在稳步推进公司

两个方向的发展过程中，我们可以看到，公司在剥离冶金业务资产

之后逐步走向了以电信增值、安防、传媒为核心业务格局的专业化

之路，与此同时，公司也经历了以电信通 13，000 公里光纤网络为

基础将安防、传媒业务逐步推向纵深的一体化进程。 

◇ 传媒行业在国内的发展，基于当前体制，整个行业的发展一定程度

上遭遇了相当的发展瓶颈，随着产业体制改革的逐步深入，行业大

发展可以期待，但仍需时日，随着网络、电信增值服务、移动媒体

等新媒体的出现和发展，传媒行业迎来了新的发展机遇，作为一个

拥有强大的优势传媒资源的上市公司，其发展我们可以看到一条光

明坦途。 

◇ 公司所拥有的优势是其 13000 公里的光纤网络，我们看好基于此所

形成发展预期。在现有网络资源基础上推进安防业务和网络传媒业

务是公司长远发展的方向和不二选择。现有的宽带接入业务给公司

提供稳定的现金流收入，随着业务拓展尤其是个人业务的更大范围

展开，这一方面收入将得以逐步稳定增长，安防业务是我们最为看

中的业务增长点所在，安防作为一个快速发展的行业，公司业务高

度契合国家战略，在资金、技术、经营模式、运营经验等方面都具

有相当竞争力。 

◇ 我们所关注的融资进程正稳步推进。公司今年拟以 7.79 元/股非公
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 开发行不超过 21600 万股，所募集资金投向宽带接入业务固定资产

投资，这将在全国范围内（初步确定 9个城市）进一步拓展公司业

务，壮大公司主业，扩大公司业务覆盖，就目前国内宽带接入业态

来看，我们认为公司在此项业务方面的扩张将更大程度上依赖收购

方式。 

◇ 公司业绩保持平稳增长，预计 2009 年中期业绩同比增长约 25%左

右，全年也几乎保持这一比例。基于公司业务态势考量，业绩出现

大幅增加的波动性短期内并不存在，公司表示核心业务增长趋势稳

定，期望个人宽带接入业务和安防业务在下半年有所突破。  

◇ 估值及投资建议：我们认为随着公司全国性布局逐步推进以及盈利

模式升级，未来 2-3 年之后，安防业务将促使公司业绩快速增长。

预计公司 09 年和 2010 年 EPS 分别为 0.34 元和 0.44 元，中长期给

予“推荐“投资评级。 
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类别 

投资评级说明 

级别 定      义 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅为 20%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅为 10%—20%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价变动幅度为-10%—10%之间 

公 

 

司 回避 预计未来 6 个月内，股价跌幅为 10%以上 

推荐 行业基本面向好，预计未来 6 个月内，行业指数将跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，预计未来 6 个月内，行业指数将跟随综合指数 
行 

业 
回避 行业基本面向淡，预计未来 6 个月内，行业指数将跑输综合指数 
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