
 

 
郑重声明:本报告中的信息均来源于公开数据，东北证券股份有限责任公司（以下简称我公司）对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内

容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我公司或关

联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归我公司所有。

 

公
司
研
究
报
告 

 

 

天威视讯(002238)“甩”向三网融合 

签署甩信业务合作协议点评 
推荐 

        维持评级 

可选消费/媒体 发布时间：2011 年 3 月 28 日  

投资要点： 

 天威视讯发布公告。2011 年 3 月 28 日下午，公司与同洲

电子及深圳移动签署了“甩信”项目合作协议，三方将合作

在深圳搭建“甩信”运营平台，打造、推广创新的三融合“甩

信业务”，合作期为五年。 

 甩信业务是指在有线数字电视网络与移动通讯网络对接的

业务平台，通过甩动手机的方式，将手机中的视频、图片等

内容转移到电视屏幕上进行观看。 

 公司主要负责内容平台技术接口与节目源的提供（包括帅新

的影视节目内容及节目元数据的总集成、审核、提供、更新

和维护管理及节目推流服务）。甩信产生的增值收入由深圳

移动统一向客户收取，合作三方按约定比例分成。 

 甩信业务目前仍处于试验阶段，预计今年为公司带来利润不

超过总利润的 1%。但该业务是公司积极探索三网融合盈利

模式的第一步。公司一直坚持走提高 ARPU 值、市场化竞

争的战略，天威视讯是国内市场化程度最高的有线网络运营

商，我们看好其市场化经营模式和 ARPU 值提升潜力。 

 国家广电网络公司已经成立，短期内有线版块的主题仍然是

整合。后期公司最大的看点仍是关外 120 万用户整合预期，

此外广州有线整合方案可能也会给天威视讯带来超预期的

机会。维持推荐评级。 
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2009A 75,284 5.94 7,819 3.25 0.29 --
2010A 80,119 6.42 8,714 11.46 0.33

2011E 8,8379 10.31 16,458 69.87 0.62

2012E 9,9099 12.13 19,452 18.19 073 
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市场数据 2011/3/28

收盘价： 23.85 元

52 周最高价： 33.49 元

52 周最低价： 17.06 元

平均持仓成本： 24.32 元 

基本数据 2010Q4 

总股本（万股）： 26,700

流通 A股（万股）： 26,700

每股收益（元）： 0.33

每股净资产（元）： 4.88

每股经营现金流（元）：

市净率： 4.89
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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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