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投资要点： 

 公司 1-9 月实现营业收入 5.6 亿元，同比增长 6.99%；归属上

市公司所有者净利润 0.55 亿元，同比下降 6.94%；每股收益

0.2044 元，同比下降 19.94%。其中第三季度实现营业收入 1.9

亿元，同比增长 3.73%；归属上市公司所有者净利润 0.17 亿元，

同比下降 19.52%。 

 公司净利润增速低于营业收入增速的主要原因在于所得税和营

业税调整。公司有线电视收视维护费的营业税优惠已于 2008

年底到期；另一方面公司的所得税由 2008 年的 18%上调至 2009

年的 20%。 

 公司 9 月底开始实行“天威高清互动电视家庭计划”，通过向用

户提供租赁高清机顶盒、订购业务补贴等实惠、灵活的推广政

策，降低用户收看和使用高清互动电视的门槛，并提供互动点

播、电子政务等多种增值服务。目前公司已拥有高清互动用户

2 万多名，实行该计划后，将进一步促进高清互动用户数的增

长和数字电视增值业务的发展。 

 关注公司 2010 年对关外 100 万用户的整合。 

 调低此前对 2009 年的盈利预测，预计公司 2009-2011 年 EPS

分别为：0.29 元、0.38 元、0.56 元,相对于当前股价 PE 分别

为 57、44、30 倍，与有线网络行业的其他公司相比，估值并不

高。考虑到公司 2010 年整合关外用户的强预期及高清互动业务

的增长，维持推荐评级。 

 

 

业绩预测： 

 主营收入   
(万元) 

增长率 
(%) 

归属母公

司净利润 
(万元) 

增长率

(%) 
EPS
(元)

ROE
(%) 

市盈率

(倍) 

红利

收益

率(%)

2008 71,064 8.58 7,572 6.24 0.32 52.3
2009E 75,399 6.10 7,738 2.21 0.29 57.1
2010E 80,232 6.41    10,059 29.91 0.38 43.6
2011E 86,651 8.00 14,879 47.92 0.56 29.6
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天威视讯 A股指数

 

市场数据 2009/10/28

收盘价： 16.55 元

52 周最高价： 18.33 元

52 周最低价： 9.16 元

平均持仓成本： 16.72 元

 

基本数据 2009Q3 

总股本（万股）： 26,700

流通 A股（万股）： 26,700

每股收益（元）： 0.20

每股净资产（元）： 4.56

每股经营现金流（元）： 0.78

市净率： 3.63
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投资评级说明: 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 

优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 

同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  

落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 

 

公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 

推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 

谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 

中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 

回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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