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[table_main] 公司点评 
通信设备 

世纪鼎利(300050.SZ)/27.04 元 

增资有利于公司经营战略实施和海外拓展 
 

 

事    项 

拟使用超募资金等值于 7800 万港元的人民币现金对香港全资子公司鼎利通信

科技(香港)有限公司进行增资，其中 6000 万港元用于海外市场销售网络建设

及海外市场开拓，1800 万港元以收购股权和增资的方式对瑞典 AmanziTel AB

公司进行投资。 

主要观点 

一、海外市场销售网络建设项目符合公司经营发展战略和长期的抗风险能力。 

符合公司经营发展战略：公司力争用 3 年左右的时间使公司的产品和服务在

海外能得到较为广泛的推广应用，不断提升公司在国际市场的竞争力和影响

力，使公司成为全球范围内有影响力的移动通信网络优化综合解决方案提供

商。 

此次增资有助于公司把握全球移动通信技术的发展趋势和方向并将将海外客

户的经验和需求与国内客户的经验与需求结合起来，实现国内外市场在技术、

方案、产品及服务等方面的相互促进和提高，不断提升公司相管理、技术水平

和人员能力增强公司的核心竞争力。 

提升长期的抗风险能力：国内移动通信行业在技术和市场的推动下仍将保持较

快的发展，但仍可能面临移动通信行业投资减少或放缓而带来的风险。 

海外市场销售网络的建设和市场的开拓，公司力争用 3-5 年的时间，缩小与主

要竞争对手在海外市场份额上的差距，使公司海外市场的产品和服务收入突破

3 亿元人民币。有效拓展公司的收入来源，降低由于国内投资减少或放缓可能

带来的潜在风险，提升公司的抗风险能力。 

二、增资控股 AmanziTel 公司能较快实现公司在移动通信网络优化数据处理方

面研发能力的提升，并扩大公司的海外销售区域和市场影响力，提高公司的整

体竞争力和盈利能力。 

提升研发能力：公司向“移动通信网络优化综合解决方案提供商”的业务转型

中，收集海量的、多种网络数据，依靠技术手段存储、管理、挖掘网络信息，

为运营商制定针对不同业务，提升用户感知的优化服务方案并加以实施是未来 
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公司基本数据 

总股本(万股) 21600 

流通 A 股/B 股(万股) 7920/0 

资产负债率(%) 3.63 

每股净资产(元) 14.54 

市盈率(倍) 166.32 

市净率(倍) 1.86 

12 个月内最高/最低价 173.96/25.67 
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网络优化的主要工作。AmanziTel 在海量数据管理和应用、云计算技术等方面与公司的业务

转型及客户需求满足方面有较好的互补性。公司的移动通信网络优化综合解决方案将与

AmanziTel 的移动通信数据管理与应用技术相互融合，使公司的技术、产品和服务更为全面

和快捷地顺应移动通信网络优化行业发展趋势，提升公司在网络优化市场的竞争力。 

海外销售拓展：AmanziTel 目前已推出网络数据管理工具、数据分析工具、用户投诉处理系

统等产品，并已在欧洲多个运营商、网络优化公司等得到商用，初步得到市场及用户认可，

与多个国家运营商及设备商建立了商务联系及合作关系。同时，AmanziTel 的主要管理人员

有着多年的移动通信从业经历，有着较为丰富的市场资源。公司能够直接获取其已建立起的

市场和客户资源，丰富公司的海外产品销售渠道，尤其在欧洲的销售渠道，提高公司整体的

市场竞争能力。 

收购条件锁定长期利好：AmanziTel 2011 年及 2012 年度经审计后的税后净利润之和应不

低于 40 万欧元。AmanziTel 原股东以 22.5 万欧元现金作为履行 2011 年和 2012 年业绩承

诺的保证金，此现金在香港鼎利首次购买 AmanziTel 原股东股票时作为保证金先不予支付；

基于公司未来发展，世纪鼎利与 AmanziTel 对于剩余 49%股份的收购条件、定价原则及支付

上限等进行了约定。一旦公司确定对剩余 49%的股份进行收购， AmanziTel 的原股东、管

理层承诺收购发生后两年的平均年净利润不低于 100 万欧元，且第二次 49%的股份收购现金

支付上限为 1000 万欧元。 

基于公司长期发展、一季度公告以及本次公告，我们调整公司业绩预测，预计 2011 年、2012

年、2013 年每股收益分别为 1 元、1.37 元、1.85 元，继续给予“强烈推荐”投资评级。 

风险提示 

增资目标不能如预期达到，公司海外开拓费用增加，公司净利润可能下降 
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附录：财务预测表 

[table_money] 资产负债表      利润表     

单位：百万元 2010 2011E 2012E 2013E 单位：百万元 2010 2011E 2012E 2013E 

流动资产 1516 1751 2152 3015 营业收入 464 650 942 1366 

现金 1201 1393 1659 2270 营业成本 160 223 327 483 

应收账款 195 227 311 501 营业税金及附加 14 19 27 40 

其它应收款 8 6 9 17 营业费用 37 53 75 110 

预付账款 3 17 20 26 管理费用 87 122 176 255 

存货 40 65 87 130 财务费用 -22 -37 -43 -46 

其他 68 42 67 72 资产减值损失 7 3 3 3 

非流动资产 137 122 117 108 公允价值变动收益 0 0 0 0 

长期投资 9 4 6 6 投资净收益 7 7 7 7 

固定资产 72 64 56 47 营业利润 189 274 385 528 

无形资产 14 16 17 16 营业外收入 23 23 23 23 

其他 42 38 39 38 营业外支出 0 1 1 1 

资产总计 1653 1873 2269 3123 利润总额 211 296 407 550 

流动负债 87 92 115 465 所得税 18 25 35 47 

短期借款 0 0 0 313 净利润 192 271 372 503 

应付账款 26 48 63 92 少数股东损益 3 1 2 4 

其他 61 44 52 60 归属母公司净利润 189 270 370 499 

非流动负债 9 3 4 5 EBITDA 181 249 353 493 

长期借款 0 0 0 0 EPS（元） 1.75 1.00 1.37 1.85 

  其他 9 3 4 5      

负债合计 95 95 119 470 主要财务比率     

少数股东权益 22 23 26 30  2010 2011E 2012E 2013E 

  股本 108 270 270 270 成长能力     

资本公积金 1123 961 961 961 营业收入 41.7% 40.0% 45.0% 45.0% 

留存收益 304 523 893 1391 营业利润 75.3% 45.5% 40.2% 37.2% 

归属母公司股东权益 1536 1754 2124 2622 归属母公司净利润 70.1% 42.5% 36.9% 34.9% 

负债和股东权益 1653 1873 2269 3123 获利能力     

     毛利率 65.4% 65.6% 65.3% 64.6% 

现金流量表     净利率 40.8% 41.5% 39.2% 36.5% 

单位：百万元 2010 2011E 2012E 2013E ROE 12.3% 15.4% 17.4% 19.0% 

经营活动现金流 97 184 224 252 ROIC 44.9% 57.4% 64.9% 64.5% 

净利润 192 271 372 503 偿债能力     

折旧摊销 15 11 12 12 资产负债率 5.8% 5.1% 5.2% 15.1% 

财务费用 -22 -37 -43 -46 净负债比率 0.00% 0.00% 0.00% 66.56% 

投资损失 -7 -7 -7 -7 流动比率 17.45 18.93 18.70 6.48 

营运资金变动 -108 -50 -110 -211 速动比率 17.00 18.23 17.95 6.20 

其它 27 -4 1 1 营运能力     

投资活动现金流 -102 22 -1 1 总资产周转率 0.48 0.37 0.45 0.51 

资本支出 31 0 0 0 应收帐款周转率 3 3 4 3 

长期投资 -75 -5 1 1 应付帐款周转率 6.34 6.01 5.90 6.25 

其他 -145 17 0 2 每股指标(元)     

筹资活动现金流 1118 -14 43 359 每股收益 0.70 1.00 1.37 1.85 

短期借款 -19 0 0 313 每股经营现金 0.36 0.68 0.83 0.93 

长期借款 0 0 0 0 每股净资产 5.69 6.50 7.87 9.71 

普通股增加 68 162 0 0 估值比率     

资本公积增加 1105 -162 0 0 P/E 15.41 27.05 19.75 14.64 

其他 -36 -14 43 46 P/B 1.90 4.16 3.44 2.78 

现金净增加额 1114 192 266 612 EV/EBITDA 26 19 13 9 

资料来源：公司报表、华创证券

 



 

 

华创行业公司投资评级体系(基准指数沪深 300) 

公司投资评级说明： 

 强推：预期未来 6个月内超越基准指数20%以上； 

 推荐：预期未来 6个月内超越基准指数10%－20%； 

 中性：预期未来 6个月内相对基准指数变动幅度在 -10%－10%之间； 

 回避：预期未来 6个月内相对基准指数跌幅在10%－20%之间。 

 

行业投资评级说明： 

 推荐：预期未来3-6个月内该行业指数涨幅超过基准指数5%以上； 

 中性：预期未来3-6个月内该行业指数变动幅度相对基准指数-5%－5%； 

 回避：预期未来3-6个月内该行业指数跌幅超过基准指数5%以上。 
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