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 [Table_Summary] 
 公司动态事项 

财政部发布《关于做好政府购买服务工作有关问题的通知》，加快推进

政府购买服务工作，我们对相关信息进行点评。 

 事项点评 

 政府加大服务采购的力度和范围 

《通知》指出大力推进政府购买服务，逐步建立健全政府购买服务制

度。地方政府根据《国务院办公厅关于政府向社会力量购买服务的指

导意见》制定地方购买服务实施办法，制定指导性目录，明确购买的

服务种类、性质和内容。对于新增的公共服务,凡适合社会力量承担的，

原则上都按照政府购买服务的方式进行。 

公司视频监控业务有望受益于政府购买服务 

公司的视频监控业务，主要采取公司投资建设，政府购买服务的模式。

其市场推广有望受益于政府购买服务方式的推进。此次通知要求地方

政府制定购买服务的实施办法，对于新增的公共服务，原则上采取政

府购买服务，基本上地方政府决定购买服务的模式，这对公司与各地

方的广电网络合作推广视频监控服务，有很大的优势。 

独特的视频监控业务有望快速发展 

基于有线网络的视频监控（安防）是公司独特的业务，有望受益于 2014

年信息消费、智慧城市试点项目。公司视频监控延伸到智能小区（小

区监控+门禁系统等），丰富了有线网络的业务。同时市场融资的方式

出现大的变化，大资金大项目为特征，公司有望通过此模式使得规模

快速增长。 

 投资建议 

未来六个月内，维持“谨慎增持”评级 
 

[Table_ProfitInfo]  数据预测与估值： 

 至 12 月 31 日（￥.百万元） 2012A 2013A 2014E 2015E 

营业收入 216.48 235.35 311.00 405.33 

年增长率 -3.91% 8.72% 32.14% 30.33% 

归属于母公司的净利润 23.59 27.83 40.55 56.74 

年增长率 -9.77% 18.00% 45.70% 39.92% 

每股收益（元） 0.366 0.432 0.629 0.880 

PER（X） 58 49 34 24 

注：有关指标按当年股本摊薄 
 

 

[Table_BaseInfo] 基本数据（2013Q3） 

通行 报告日股价（元） 21.32 

12mth A 股价格区间（元） 11.10/27.0

9 总股本（百万股） 64.50 

无限售 A 股/总股本 35.94% 

流通市值（亿元） 623 

每股净资产（元） 7.48 

PBR（X） 3.62 

DPS（Y2012，元）               

10 派 0.3 

 

 
 

[Table_ShareHolderInfo] 主要股东（2013H1） 

通行 王振洪 48.40% 

马晓东 3.36% 

国信证券约定购回专用账户 2.82% 
 

[Table_RevenueStracture] 收入结构（2013H1） 

下一代有线电视网络设备 42.92% 

智能化监控工程 24.32% 

有线电视网络光传输设备 22.88% 
 

[Table_QuotePic] 最近 6 个月股票与沪深 300 比较 
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 附表 

附表 1 损益简表及预测（单位：百万元人民币） 

[Table_ProfitDetail] 指标名称 2011 年 2012 年 2013 年 E 2014 年 E 2015 年 E 

一、营业总收入 225.28 216.48 235.35  311.00  405.33  

二、营业总成本 198.13 196.96 205.1 268.29 340.58 

营业成本 164.28 161.32 169.75  219.44  276.07  

营业税金及附加 2.35 2.91 3.16  4.18  5.45  

销售费用 6.18 7.13 7.53  9.95  12.97  

管理费用 25.65 27.24 29.65  40.43  52.69  

财务费用 -1.47 -4.28 -5.99  -6.71  -7.60  

资产减值损失 1.14 2.64 1.00  1.00  1.00  

三、其他经营收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

公允价值变动净收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

投资净收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

汇兑净收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

四、营业利润 27.15 19.52 30.24  42.71  64.75  

加：营业外收入 4.01 8.18 2.50  5.00  2.00  

减：营业外支出 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

五、利润总额 31.16 27.69 32.74  47.71  66.75  

减：所得税 5.02 4.11 4.91  7.16  10.01  

加：未确认的投资损失      

六、净利润 26.14 23.59 27.83  40.55  56.74  

减：少数股东损益 0.00 0.00 0.00  0.00  0.00  

归属于母公司所有者

的净利润 26.14 23.59 27.83  40.55  56.74  

七、摊薄每股收益（元） 0.405 0.366 0.432 0.629 0.880 

资料来源：Wind 上海证券研究所 
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