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从占据移动互联网流量入口到构

建完整生态系统，看好公司未来

变现能力 

 新世纪（002280.SZ） 

推荐  维持评级   

投资要点：   
 

1．事件 

新世纪（数字天域）1 月 28 日收盘价为 57.50 元，单日涨幅 4.70%，

创出历史新高。在这一轮科技成长股的调整过程中，新世纪（数字天域）

曾在 14 年 12 月份探底最低价 32.98 元，之后一路反弹，至今涨幅已经高

达 74.35%。 

2．我们的分析与判断 

新世纪（数字天域）的主要客户是在主流一线品牌之外的白牌手机

厂商，而其采取的商业模式也是颠覆传统手机方案提供厂商的互联网免

费模式，因此，我们认为市场对新世纪（数字天域）需要有一个逐渐认

知的过程。 

从桌面互联网到移动互联网时代，一直都是“得入口者得天下”，新

世纪（数字天域）通过深度定制的安卓手机操作系统占据了移动互联网

最重要的“入口”之一。然而，新世纪（数字天域）并没有急于通过第

三方应用分发实现流量入口的变现，而是通过利益分享聚拢更多客户，

以深度定制的联络 OS 安卓操作系统为基础，在智能移动设备 OS 领域持

续发力，将其打造成一个具有数据统计、计费、支付、电商、游戏、分

发、运营、再分发和再运营能力的综合平台，构建更完整的智能终端 OS

生态系统。 

3．投资建议 

我们看好新世纪（数字天域）在移动互联入口的稀缺性、与联发科

等智能手机芯片厂商的深度合作、稳固的第三方应用和游戏分发能力、

单用户 ARPU 大幅提升空间，以及公司规划未来可能形成智能硬件、智

能终端操作系统、应用分发和广告平台、互联网 O2O 应用平台、海外移

动支付的完整生态圈，发展空间巨大。 

根据新世纪（数字天域）承诺的业绩，预计 2015～2016 年 EPS 分别

为 0.66 元、0.84 元，对应 PE 分别为 87、68 倍，继续维持“推荐”评级。 
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 市场数据 时间 2015.1.28 

A 股收盘价（元） 57.50 

A 股一年内最高价（元）* 57.50 

A 股一年内最低价（元）* 13.71 

上证指数 3,305.74 

市净率 6.26 

总股本（万股） 28,099.92 

实际流通 A 股（万股） 5,785.61 

限售的流通 A 股（万股） 22,314.30 

流通 A 股市值（亿元) 33.27 

注：*价格未复权  
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1．事件 

新世纪（数字天域）1 月 28 日收盘价为 57.50 元，单日涨幅 4.70%，创出历史新高。在这

一轮科技成长股的调整过程中，新世纪（数字天域）曾在 14 年 12 月份探底最低价 32.98 元，

之后一路反弹，至今涨幅已经高达 74.35%。 

2．我们的分析与判断  

（一）市场逐渐认知新世纪（数字天域）的商业模式 

新世纪（数字天域）的主营业务是基于 Android 系统二次开发的智能手机操作系统、中间

件平台及相关应用的研发与运营，产品覆盖手机操作系统、中间件、手机基础应用、社交应用、

手机管理工具、资讯等。 

通过预装、网盟、信息推广以及线下渠道，新世纪（数字天域）分发、运营其自有产品和

第三方合作产品，为移动终端用户提供综合性的移动互联网应用服务。除与中国的三大电信运

营商合作外，新世纪（数字天域）还与沃达丰、Google 等全球领先企业进行业务合作，并向

超过 400 家手机制造商、手机设计公司、芯片制造商等终端公司提供手机软件整体解决方案或

功能模块，新世纪（数字天域）的手机操作系统全面适配了包括联发科、高通、展讯在内的主

流芯片平台。 

与传统的手机方案提供厂商向手机厂商提供安卓手机操作系统 ROM 时按每份拷贝进行

收费的模式不同，新世纪（数字天域）采取互联网免费的商业模式，免费向手机厂商提供安卓

手机操作系统的 ROM，获得手机上的 ROM 联合运营权，进行自有 APP 产品和第三方 APP

产品的分发，从而实现互联网流量入口的变现。 

新世纪（数字天域）的主要客户是在主流一线品牌之外的白牌手机厂商，而其采取的商业

模式也是颠覆传统手机方案提供厂商的互联网免费模式，因此，我们认为市场对新世纪（数字

天域）需要有一个逐渐认知的过程。 

图 1：新世纪（数字天域）商业模式 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：公司网站、中国银河证券研究部 
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（二）从占据移动互联网流量入口到构建完整生态系统，看好公司

未来变现能力 

从桌面互联网到移动互联网时代，一直都是“得入口者得天下”，新世纪（数字天域）通

过深度定制的安卓手机操作系统占据了移动互联网最重要的“入口”之一，实现了移动互联网

应用分发平台的全面布局，具备稳固的第三方应用和游戏分发的能力。 

新世纪（数字天域）2014 年联络 OS 新增安装 8300 万台手机，其中国内新增安装 4400

万台手机，平均每台手机预装 APP 为 18.3 个，其中 15 个 APP 为第三方应用分发，第三方应

用分发获取的收益全部分享给了渠道中的手机方案厂商和手机厂商，新世纪（数字天域）的主

要收入和利润来源是剩下的 3.3 个自有 APP 产品的运营。 

可见，新世纪（数字天域）并没有急于通过第三方应用分发实现流量入口的变现，而是通

过利益分享聚拢更多客户，以深度定制的联络 OS 安卓操作系统为基础，在智能移动设备 OS

领域持续发力，将其打造成一个具有数据统计、计费、支付、电商、游戏、分发、运营、再分

发和再运营能力的综合平台，构建更完整的智能终端 OS 生态系统。 

目前，新世纪（数字天域）在积极进行游戏联运的尝试，并且通过“预装渠道+应用市场

+广告平台”实现自由品牌的广告运营；未来，新世纪（数字天域）还将进一步向智能硬件领

域扩张，参与到互联网 O2O 市场和互联网金融领域（特别是与海外电信运营商合作的支付解

决方案）。 

新世纪（数字天域）2013 年营业收入 1.79 亿，净利润 2270 万； 2014 年营业收入预期 3.58

亿，净利润预期 1.6 亿；承诺 2015 年营业收入 4.62 亿，净利润 1.85 亿；2016 年营业收入 5.63

亿，净利润 2.35 亿；承诺净利润对应 14～16 年复合增长率 179%、15～16 年 30%的复合增速。 

目前全球范围内智能手机普及率仅 30%，中国作为智能手机用户数第一大国，13 年智能

手机出货量增长高达 64%，但存量普及率也仅 47%，未来国内及发展中国家市场智能手机对

功能机的替换市场空间仍巨大，结合新世纪（数字天域）从占据移动互联网流量入口到构建完

整智能终端 OS 生态系统，我们看好公司未来能够实现市场规模的不断扩大和单用户 ARPU 值

的不断提升，从而带来高弹性的变现能力。 

3．投资建议 

我们看好新世纪（数字天域）在移动互联入口的稀缺性、与联发科等智能手机芯片厂商的

深度合作、稳固的第三方应用和游戏分发能力、单用户 ARPU 大幅提升空间，以及公司规划

未来可能形成智能硬件、智能终端操作系统、应用分发和广告平台、互联网 O2O 应用平台、

海外移动支付的完整生态圈，发展空间巨大。 

根据新世纪（数字天域）承诺的业绩，预计 2015～2016 年 EPS 分别为 0.66 元、0.84 元，

对应 PE 分别为 87、68 倍，继续维持“推荐”评级。 

4．风险提示 

智能手机替换存量功能手机速度低于预期。 
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评级标准 

银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越

交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 

中性：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）与交易所指数（或市场中主

要的指数）平均回报相当。该评级由分析师给出。 

回避：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）低于交易所指数（或市场中

主要的指数）平均回报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均

回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相

当。该评级由分析师给出。 
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朱劲松，通信行业证券分析师。本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格

并注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰

准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点

而直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执业过程中所掌握的

信息为自己或他人谋取私利。 

覆盖股票范围： 

A 股：中国联通（600050.SH）、中兴通讯（000063.SZ）、鹏博士（600804.SH）、海格通信

（002465.SZ）、东方通信（600776.SZ）、星网锐捷（002396.SZ）、海兰信（300065.SZ）、海能

达（002583.SZ）、宜通世纪（300310.SZ）、高新兴（300098.SZ）、烽火通信（600498.SH）、科

华恒盛（002335.SZ）、日海通讯（002313.SZ）、中创信测（600485.SH）、三维通信（002115.SZ）、

大富科技（300134.SZ）、烽火电子（000561.SZ）、中天科技（600522.SH）、北纬通信（002148.SZ）、

二六三（002467.SZ）等。 
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