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上市公司简评报告                         通信设备     

09 年业绩高增长 预测 2010 年仍将较快增长 

 

事件 

公司发布 09 年业绩预增公告，预测净利润增幅度为

43%-56%。 

简评 

公司 09 年净利润高增长 符合我们之前预测 

09 年业务增长主要受益于国内 3G 网络建设。国内业务方面，

据统计公司在国内 3G 设备市场占达 27.1%的第一份额；光纤宽

带接入设备占 45%份额、PTN 光传输设备招标获得了 35%份额；

3G 终端在运营商定制采购中份额达到 27%。海外业务由于金融

危机影响，09 上半年相应收入增长缓慢，下半年开始恢复增长并

且在发达市场获得突破。另外，公司进一步提升经营管理效率，

管理费用率与销售费用率呈稳步下降趋势，在收入增长的基础上

进一步提升利润增长率。公司此次预告的净利润增长率符合我们

之前预测的 52.9％增长率。 

2010 年公司仍将维持较好增长 

预测公司 2010 年国内收入将维持在高位，主要基于（1）3G
网络建设将持续。中国移动 2010 年新招标基站数同比增加

40-55%；中国电信和中国联通预计将扩容和新建一定规模的 3G
网络。此外，运营商总投资中用于设备采购的比例将增加，后“跑

马圈地”时代净利润率有望提升。（2）2010 年光通信设备将在

PTN 建设、光纤宽带接入的带动下呈现大幅增长。（3）3G 终端

将随 3G 用户数在 10 年呈现爆发增长。 

随着全球经济复苏，公司 2010 年海外业务将恢复较快增长，

公司未来全球市场主要在于印度等亚非新兴市场新建 2G/3G 网

络、成熟市场的 3G 网络扩容与升级。随着公司 WCDMA 产品已

实现规模突破、CDMA 基站出货量已在全球占据第一份额，公司

的无线产品收入将持续增长。公司光纤宽带接入设备已经占据全

球第一达 19%份额，随着欧美光纤宽带接入的持续部署，光通信

设备业务也将持续增长；终端 09 年全球出货量预计将达到 6000
万部、2010 年将进一步增长。 

预期未来 2 年业绩增长有保证 维持增持评级 

作为正在向全球第一梯队快速迈进的通信设备厂商，我们预

期公司未来 2 年业绩仍能维持较好增长。按照公司 H 股完成配售

后 188,963 万总股本计算，预测公司 09-11 年 EPS 分别为 1.34 元、

1.79 元、2.14 元，维持增持评级。我们看好公司的中长期发展前

景和短期增长潜力。建议投资者关注公司于今日开始的认股权证 
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主要数据 
股票价格绝对/相对市场表现（%） 

1 个月 3 个月 12 个月 

-0.5/3.4 15.1/18.0 98.4/46.7 

12 月最高/最低价（元） 49.15/25.41 

总股本（万股） 188,963 

流通 A 股（万股） 147,012 

总市值（亿元） 829 

流通市值（亿元） 645 

近 3 月日均成交量（万） 962 

主要股东 

深圳市中兴新通讯设备有限公司 33.87% 

股价表现 
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行权进展。 

 
 

预测和比率 

 2008A 2009F 2010F 2011F 

主营收入（百万） 44,293.4  64,560.9  84,790.8 101,334.1  

主营收入增长率 27.36% 45.76% 31.33% 19.51% 

净利润（百万） 1,660.20  2,538.79  3,373.08 4,046.92  

净利润增长率 32.6% 52.9% 32.9% 20.0% 

摊薄后 EPS（元） 1.24 1.34  1.79  2.14  

P/E 35.02 32.41 24.26 20.29 
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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戴春荣：北方交通大学工学硕士，通信、传媒行业首席分析师。曾获《新财富》2006 年通

信行业最佳分析师第二名、2007 年传媒行业最佳分析师入围、2009 年通信行业最佳分析师

入围。 
袁兵兵：清华大学通信专业硕士，通信行业分析师，专注于从通信设备商市场状况、电信

运营商需求、技术演进及管理政策等方面分析通信行业，4 年通信行业工作经验。 
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 我们的精神  理念  追求 

珍视客户利益 , 珍视公司利益，珍惜个人荣誉 
追求卓越的职业水准，追求最佳分析师的境界 
强调创新意识的培养，强调前瞻性的研究与判断 
注重研究、沟通、推介能力的全面发展 
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