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公司基本资讯 

产业别 资讯服务 

A股价(2012/11//9) 15.68 

上证综合指数(2012/11/9) 2069.07 

股价 12个月高/低 17.5/10.68 

总发行股数 (百万) 1113.74 

A股数 (百万) 708.86 

A市值 (亿元) 111.15 

主要股东 上海东方传媒

集团有限公司

(41.92%) 

每股净值 (元) 2.66 

股价/账面净值 5.89 

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) -7.33 -8.84 3.84 
 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2012-10-18 16.54 买入 

2012-07-27 13.49 买入 
 

产品组合 

IPTV 67.7% 

舞美演艺策划制作 10.4% 

设备销售和租赁 4.8% 

网路带宽资源租赁 5.4% 

手机电视 2.6% 
 

机构投资者占流通 A 股比例 

保险公司 3.44% 

基金 4.69% 

券商集合理财 0.43% 

一般法人 44.24% 

 

股价相对大盘走势 
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百视通(600637.SH) Buy 买入

广电总局增发客户端编号，利好互联网电视行业 

结论与建议： 

广电总局增发互联网电视和 OTT 机顶盒终端客户编号，意味着其对互联

网电视业务的态度更趋积极，对行业是重大利好。公司是国内 7 大互联网电

视运营商之一，在终端、内容、技术创新等方面的提前布局，有利于公司抢

占市场先机，互联网电视业务有望成为公司新增长点。 我们预计公司

2012-2013 年实现净利润 5.26 亿元和 7.74 亿元，YOY+48.06%和 47.26%。每

股 EPS为 0.47 元元和 0.70 元，P/E 为 33 倍和 22 倍，维持“买入”投资建议。  

 广电总局增发客户端编号，利好互联网电视发展：最近上海电视台获得

了广电总局发放的 335 万个互联网电视客户端编号，同时公司也获得了

200 万个互联网电视机顶盒客户端编号。如果说 181 号文件意味着国内

互联网电视由“野蛮生长”正式进入“可管可控可信”规范化发展阶段。

那么广电总局此次增加发放互联网电视和机顶盒客户端编号，则显示了

其加快推动互联网电视发展的决心，对市场无疑是重大利好。 

 积极布局互联网电视业务：公司是国内 7家互联网电视运营商之一，拥

有互联网电视“集成业务”和“内容”双牌照。2011年以来公司开始在

终端和内容上多方位布局。终端方面，与三星、夏普、海信、康佳、海

尔、联想等厂商合作推出互联网电视和 OTT 机顶盒；网络运营商方面，

与中国电信、印尼电信开展合作；内容方面，与华谊兄弟、丁丁网、银

联、中国银行等，就版权内容、优惠券、电子支付、家居银行等开展合

作；并收购风行在线扩展网络视频业务。公司还成立了新媒体研究院，

与交通大学、Realtek 等高校和企业合作，推动新媒体技术与应用创新。

公司积极布局互联网电视业务，有望抢得市场发展先机。 

 IPTV 业务持续快速增长：随着三网融合的加速推进，国内 IPTV 用户进

入爆发增长期，工信部的数据显示，截止 8 月底我国 IPTV 用户超过 1900

万。群益预计 2012年底我国 IPTV 用户有望超过 2500 万，较 2011年底

的 1350 万同比增长 80%以上。公司作为国内最大的 IPTV 运营商，IPTV

业务亦呈现快速增长的态势，预计全年 IPTV 业务收入可达 13.5亿元，

同比增幅约为 65%。 

 盈利预测：我们预计公司 2012-2013 年实现净利润 5.26亿元和 7.74 亿

元，YOY+48.06%和 47.26%。每股 EPS 为 0.47 元和 0.70 元，P/E 为 33

倍和 22 倍。 

............................. 接续下页...................................  

年度截止 12月 31日  2010 2011 2012F 2013F

纯利 (Net profit) RMB百万元 258 355 526 774

同比增减 ％ 40.34% 37.73% 48.06% 47.26%

每股盈余 (EPS) RMB元 0.232 0.319 0.472 0.695

同比增减 ％ 40.34% 37.73% 48.06% 47.26%

A股市盈率(P/E) X 67.52 49.02 33.11 22.48 

股利 (DPS) RMB元 0 0.00 0.10 0.10 

股息率 (Yield) ％ 0.00% 0.00% 0.64% 0.64%
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预期报酬(Expected Return；ER)为准，说明如下： 

强力买入 Strong Buy (ER ≧ 30%)；买入 Buy (30% ＞ ER ≧ 10%) 

中性 Neutral (10% ＞ ER ＞ -10%)  

卖出 Sell (-30% ＜ER ≦ -10%)；强力卖出 Strong Sell (ER ≦ -30%) 

 

附一：合幷损益表 

百万元 2010 2011 2012F 2013F

营业额 934 1335 1993 2686

经营成本 465 672 1048 1402

营业费用 75 84 92 94

管理费用 169 182 239 271

财务费用 -3 -8 -16 -16

投资收益 78 46 50 55

营业利润 267 400 594 878 

税前利润 275 408 604 890 

所得税 12 53 78 115

少数股东权益 5 1 1 1

净利润 258 355 526 774

 

附二：合幷资产负债表 

百万元 2010 2011 2012F 2013F

货币资金 532 1545 2336 3283

应收帐款 156 192 240 287

存货 148 115 138 165

流动资产合计 930 1972 2728 3755

固定资产合计 302 239 263 289

非流动资产合计 2007 1144 1201 1261

资产总计 2937 3116 3929 5016

流动负债合计 1500 443 553 664

长期负债合计 67 6 9 9

负债合计 1567 448 562 673

股本 80 79 89 103

少数股东权益 709 1114 1114 1114

股东权益合计 1370 2668 3367 4344

负债和股东权益总计 2937 3116 3929 5016

 

附三：合幷现金流量表 

百万元 2010 2011F 2012F 2013F

经营活动产生的现金流量净额 80 545 393 493

投资活动产生的现金流量净额 118 319 415 477

筹资活动产生的现金流量净额 -335 12 -18 -23

现金及现金等价物净增加额 -139 873 790 947
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