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中兴通讯 2010 业绩快报点评 

事件描述 

中兴通讯发布其 2010 年业绩快报，其主要运营数据为： 

表 1：中兴通讯 2010 年主要经营指标（千元） 

 2009 年 2010 年 YOY 

营业收入 60,272,563 70,332,280 16.69%  

利润总额 3,324,742 4,384,983 31.89% 

归属上市公司股东的净利润 2,458,121 3,254,251 32.39% 

扣除非经常性损益后的归属于上市公司股东净利润 2,338,561 2,794,323 19.49% 

全面摊薄每股收益（元/股） 0.86 1.13 32.39% 

资料来源：公司公告，长江证券研究部 

事件评论 

 

第一、在较不利的市场条件下，中兴通讯 2010 年表现超越市场预期 

根据业绩快报显示，中兴通讯 2010 年实现营业收入 703.3 亿元，同比增长 16.69%；归属上市公司股东的净利润为

32.54 亿元，同比增长 32.39%；扣除非经常性损益后的归属于上市公司股东的净利润为 27.94 亿元，同比增长 19.49%；

全面摊薄每股收益为 1.13 元。 

需要指出，2010 年中兴通讯所面临的市场环境对其发展处于较不利的状态，具体的不利因素包括：1、在国内市场方

面，经历了 2009 年爆发式的资本开支增长后，三大运营商的总资本开支出现下降，对通信设备的总体需求是下滑的；

2、在国外市场方面，由于印度“安全门”、欧盟数据卡反倾销等部分国家的贸易政策影响，对其海外市场营收造成较

大负面影响；3、由于欧盟主权债务危机等事件影响，美元、欧元等主要国际结算货币与人民币汇率之间剧烈波动，

对公司造成一定汇兑损失。 

因此，公司在 2010 年能实现营业收入 16.69%的增长、归属上市公司股东净利润 32.39%的同比增长（扣除非经常性

损益后的净利润同比 19.49%增长），其表现明显是超市场预期的。同时，我们对比刚刚发布的爱立信 2010 年财报，
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这一电信设备业的第一巨头 2010 年营收同比下滑 4%，二者的不同表现更证明了中兴通讯在 2010 年的表现实属可圈

可点。 

 

 

第二，有线产品竞争力全面提升，终端产品迈入主流，更加均衡的产品线实力将保障其长期成长 

我们注意到，2010 年中兴通讯有线产品竞争力大幅提升，其光传输及光接入产品都已经具备国际一流竞争力，而这一

以往的弱势产品也成为其 2010 年业绩超预期的主要推动力。根据 Ovum 截至到 2010 年上半年的统计数据显示，其

光网络产品（即我们所说的光传输产品）及光接入产品的市场份额均进入全球前三，显示了其有线产品实力的巨大进

步。 

图 1：2010H1 全球光网络产品市场份额情况（%） 
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资料来源：Ovum，长江证券研究所 

 图 2：2010H1 全球有线接入产品市场份额情况（%）
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资料来源：Ovum，长江证券研究所 

 

另一方面，中兴终端产品出货量快速增加且产品已逐渐打入欧美等主流市场，终端产品也成为其业绩快速发展的重要

增长极。根据 Gartner 公布的数据， 2010 年第三季度，中兴手机单季度出货量已经位居全球第八，而其 2010 年全

年出货量有望进入全球前五。 

随着有线产品实力大幅提升、终端产品逐渐被主流市场认可以及其在无线网络产品市场上的国际竞争力，更加均衡和

有竞争力的产品实力将在未来的全球竞争中中兴通讯获得不断成长。 

 

第三、我们预计 2011 年中兴通讯所处市场环境将有较明显改善，其将重回高速增长轨道 

我们认为，公司所处的国内外环境将有较明显改善，在其各项产品竞争力不断提升的情况下，这也将促使公司重归高

增长态势的基础。 

具体来说，我们认为：1、国内市场方面，由于竞争激化及全业务运营需要，三大电信运营商 2011 年的总的资本开支

水平将至少不低于 2010 年水平；2、国外市场方面，随着印度“安全门”事件的尘埃落定，其滞后的 3G 网络建设将加

速进行，以其为代表的新兴市场需求将快速增长；另一方面，随着发达国家掀起宽带化浪潮，来自移动宽带如 LTE 及

有线宽带的投资将会有较明显增加，而中兴市场在这些市场经过多年耕耘，其在主流市场的表现也值得期待。 

因此，我们有理由相信，在良好外部环境下，随着中兴通讯整体竞争力的不断提升，其 2011 年将重回高速增长轨道。 
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第四、盈利预测与估值 

综合考虑产品线、市场情况及竞争力等因素，我们认为公司在未来仍将实现快速发展并对其业绩表现持乐观态度。我

们看好公司的发展前景，预计公司 2011 年和 2012 年的 EPS 分别为 1.39 元和 1.68 元，并重申对公司的“推荐”的

评级。 
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