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中创信测(600485) 

中移动共享信令平台带来投资机会 
 中创信测是一家从事于移动通信网信令测试、分析业务的公司。业务线主要集中

于核心网信令采集、监测，其核心网信令监测系统市场份额在 70%以上。2009 年

公司实现收入 2.3 亿，净利润 2600 万。 

 中移动共享信令平台带来投资机会，未来市场空间在 50 亿以上 

信令共享平台是中移动新规划的信令采集、监测、优化、应用平台。该平台包括了核心

网及传输网（主要为 A 口，Abis 口）的信令采集、监测等业务。 

长期以来，中国运营商采用的设备品牌较为混乱，由此造成了信令系统的版本不统一，

私有接口数据较多，全网监控实施困难。 

为此中移动在 2010 年对信令系统进行了整治，主要措施包括： 

1）信令版本统一；2）考核指标重定义。根据业务发展新情况对信令监测系统的考核指

标 KPI 进行重定义。 

目前整治已经结束。整治后中移动对各厂商的产品在浙江与重庆进行重新测试。此轮测

试是面向核心网信令的测试，市场期待的接入网 A、Abis 口测试其实并未开始。第一

轮测试结果中创信测列第一，各项指标优势明显。春节前移动会给候补厂商第二轮测试

机会，但我们预计中创的产品技术优势明显，第一位置确定。 

A 口、Abis 口信令测试、监测的市场空间远大于核心网。其主要原因在于传输网规模

庞大，基站数量众多，信令的数量及种类将比核心网大数倍。以三大运营商计，未来此

块业务的市场空间在 50 亿以上。 

A 口，Abis 口的信令采集、监测是一块新蛋糕，运营商此前并未在这块市场进行投入。

运营商此前未对传输网信令进行监测的原因包括：1）传输网信令流量大，种类多，业

务的技术难度较大；2）Abis 口信令的私有问题。 

随着运营商，特别是中移动网络承载压力加大，进行全网监控已势在必行，故传输网信

令监测是发展大趋势。Abis 口信令私有化问题已在这几年通过规范化得以解决。 

A 口、Abis 口信令采集、监测业务将会以渐进的方式展开。我们预计 2011 年是业务的

起步年，将以省公司自主部署、试验为主基调，12 年，13 年将可能逐步全国推广。11

年将是各家厂商抢占该块业务的关键年。 
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 共享信令平台从二个方面给中创信测带来投资机会 

 共享信令平台将对各省的核心网信令测试、监控系统进行重新建设、布局。如部分边远省市的信令

监测平台将会迁移到核心区域进行大集中管理。由于中创信测在核心网监测系统市场占有率达 70%，

处于垄断地位，新的建设必将使其受益。 

 传输网 A 口、Abis 口信令测试、监控是一块全新的市场，将给公司带来新的增长点。传输网信令监

控市场竞争格局尚未明确，但我们预计中创凭借核心网信令市场的技术、客户关系基础，在传输网

信令市场占据 1/3 以上市场份额是大概率事件。 

 股权激励及大股东解散或解决困扰公司的管理问题 

公司第二期股权激励方案已在 9 月份上报证监会，目前仍在审核中，预计方案最后提交股东会及授予日都

将会在 1 季度后。 

2010 年 5 月，公司公告大股东北京英诺维电子技术有限公司遭法院终审裁定解散。但目前英诺维的清算

方案仍未确定，股东间权益分割比例仍需商定。我们预计 11 年将会有一个最终的解决方案出现。 

 盈利预测及评级 

预计 10-12 年 EPS 分别为 0.35、0.49、0.68 元，对应最新 19.1 的股价，动态 PE 为 54、38、28 倍，首

次给予“推荐”评级。 

 

 风险提示： 

接入网信令市场低于预期 及公司管理层问题解决速度低于预期。 
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