
 
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分守正出奇宁静致远 

 

[Table_Title] 通信行业 

持续获取大额订单，高成长可期 

 
 [Table_Summary] 事件：公司近日收到国家电网下属中国电力技术装备有限公司的《成

交通知书》，确认公司中标“埃及 500 千伏主干网升级输电工程”和

“缅甸北克钦邦与 230kV 主干网连通工程”两个国标项目，中标合计

约 4.64 亿元人民币。3 月 20 日，公司收到《国家电网公司招标活动中

标通知书》，确认中天科技海缆为“国家电网公司 2017 年浙江舟山

500kV 联网输变电工程海底电缆招标采购”项目的中标人，中标金额

约 1.66 亿元人民币。  

预计 2017 年将是特高压建设的高峰，特种光缆及导线将有较大的需

求。“十三五”期间，国家开展新一轮农村电网的改造升级，将带动输

配电产品需求。海外市场广阔，能源互联网建设对高压、超高压输电

电缆存在巨大需求。 

光纤光缆行业维持高景气度。目前中国移动、中国电信均已启动

2016～2017年度光纤光缆集采，半年用量分别为6114万芯公里和3500

万芯公里。预计中国移动全年用量将超过 12000 万芯公里，对比上一

年度用量 9452万芯公里仍有提升；预计中国电信全年用量将超过 7000

万芯公里，对应 2015 年全年用量 5000 万芯公里仍有增长。光通信处

于高度景气状态，集采规模和价格给光通信行业带来积极信号，有望

刺激今年光通信市场的整体提升。光纤光缆产品供不应求，量价齐升，

拥有棒纤缆一体化产业链的厂商将获得良好营收，在产业竞争中占据

有利地位。在固网市场竞争日趋激烈情形下，预计中国联通也将随后

跟进光纤光缆集采，需求量也将保持增长。 

公司根据市场需求进行产能布局，棒纤缆产能提升并逐步释放。公司

2016 年中期已实现 800 吨光纤预制棒的产能，2016 年底可达 1000 吨，

预计 2017 年上半年可达 1200 吨，全年可达 1500 吨；公司光纤产能从

2015年底的 2500 万芯公里到 2016年底增加至 3500万芯公里，在 2017

年充分释放；下游光缆产能同步扩充。 

新能源电池市场空间巨大，将成为公司新增长点。公司依托储能领域

的技术实力与丰富经验，发力新能源汽车动力电池。已实现向北汽集

团、南京金龙、东风集团等主流厂商供货。 

投资建议：预计公司 2016-2018 净利润为 17.28 亿元、21.86 亿元、26.54

亿元，对应 PE 为 20.83 倍、16.47 倍、13.56 倍。维持公司买入评级。 

风险提示：光纤光缆招标不及预期。 

 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 3066/2276 

总市值/流通(百万元) 35996/26656 

每股收益（元） 0.52 

12 个月最高/最低(元) 13.30/6.80 
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执业资格证书编码：S1190516090001 
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表1： 财务预测表(百万元) 

  
 

资料来源：Wind，太平洋证券 

  

利润表 2015A 2016E 2017E 2018E 资产负债表 2015A 2016E 2017E 2018E
        营业收入 16522.95 21314.60 26643.25 31971.90         货币资金 2700.12 213.15 1883.83 319.72
  减: 营业成本 13733.51 17051.68 21314.60 25577.52         应收和预付款项 4374.25 9303.70 7793.74 12723.18
        营业税金及附加 30.60 39.47 49.34 59.20         存货 2620.73 4930.75 4508.60 6818.62
        营业费用 679.93 877.11 1096.39 1315.67         其他流动资产 372.50 372.50 372.50 372.50
        管理费用 940.66 1213.45 1516.82 1820.18         长期股权投资 41.08 41.08 41.08 41.08
        财务费用 55.29 86.42 67.40 37.59         投资性房地产 16.18 13.35 10.53 7.71
        资产减值损失 7.11 25.34 25.34 25.34         固定资产和在建工程 3473.88 3365.40 3215.42 3023.94
  加: 投资收益 -10.61 0.00 0.00 0.00         无形资产和开发支出 395.96 348.94 301.91 254.89
        其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00         其他非流动资产 1032.43 1028.71 1024.99 1024.99
        营业利润 1122.08 2021.12 2573.37 3136.40         资产总计 15027.12 19617.57 19152.60 24586.63
  加: 其他非经营损益 82.48 58.58 58.58 58.58         短期借款 1062.27 3333.55 0.00 2255.88
        利润总额 1204.56 2079.71 2631.95 3194.98         应付和预收款项 2877.33 3594.74 4436.23 5153.64
  减: 所得税 193.82 311.96 394.79 479.25         长期借款 260.68 260.68 260.68 260.68
        净利润 1010.74 1767.75 2237.16 2715.73         其他负债 477.60 477.60 477.60 477.60
  减: 少数股东损益 23.01 40.25 50.94 61.83         负债合计 4677.88 7666.57 5174.51 8147.79
        归属母公司股东净利润 987.73 1727.50 2186.22 2653.90         股本 1044.31 1044.31 1044.31 1044.31
财务和估值数据         资本公积 5025.05 5025.05 5025.05 5025.05
营业收入 16522.95 21314.60 26643.25 31971.90         留存收益 4178.23 5739.75 7715.91 10114.81
    增长率(%) 91% 29% 25% 20%         归属母公司股东权益 10247.59 11809.10 13785.26 16184.17
归属母公司股东净利润 987.73 1727.50 2186.22 2653.90         少数股东权益 142.02 182.27 233.21 295.04
    增长率(%) 75% 75% 27% 21%         股东权益合计 10389.61 11991.37 14018.47 16479.20
每股收益(EPS) 0.38 0.66 0.84 1.02         负债和股东权益合计 15067.49 19657.94 19192.97 24627.00
销售毛利率 17% 20% 20% 20% 现金流量表
销售净利率 6% 8% 8% 8%         经营性现金净流量 1771.48 -4128.10 5659.43 -3149.67
净资产收益率(ROE) 10% 15% 16% 16%         投资性现金净流量 -918.27 -365.21 -365.21 -365.21
市盈率(P/E) 29.21 16.70 13.20 10.87         筹资性现金净流量 226.05 2006.34 -3623.54 1950.76
市净率(P/B) 2.82 2.44 2.09 1.78         现金流量净额 1097.36 -2486.97 1670.69 -1564.11
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投资评级说明 

1、行业评级 

看好：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6 个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6 个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6 个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6 个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6 个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 



 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

研究院/机构业务部 

中国北京 100044 

北京市西城区北展北街九号   

华远·企业号 D座   

电话： (8610)88321761/88321717 

传真： (8610) 88321566 

重要声明 

太平洋证券股份有限公司具有证券投资咨询业务资格，经营证券业务许可证编号 13480000。 

本报告信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。负责准备本

报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所

发表的观点均如实反映分析人员的个人观点。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买

卖的出价或询价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我

公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提

供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归太平洋证券股份有限公司所有，未经书面许可任何机

构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登。任何人使用本报告，视为同意以上声明。 


