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[Table_Title] 通信行业 

量子通信打开长远成长空间 

 
 [Table_Summary] 布局量子通信，市场空间巨大，将成为公司新增长点。量子保密通信

技术是人类目前从理论上无法破译的通信技术，在军事、国防、金融

等信息安全领域有着重大的应用价值。公司承担了江苏省宁苏量子干

线建设工程项目，目前该项目已经获得江苏省经济和信息化委员会批

准，纳入江苏省信息基础设施建设试点项目，并在试点项目中排序第

一。宁苏量子干线建设工程项目包括干线及城域量子网络建设，总长

进出共约近 500 公里，宁苏量子干线建设完成后，将是真正运营实际

业务的最大规模的量子通信商用网络，也是江苏省首条量子通信干线。 

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，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。2015

年8月19日起商务部对原产于美国和日本的进口光纤预制棒征收反倾

销税，受制于光纤预制棒的扩产周期长，光棒供不应求的状况在 2017

年仍将持续，具有光纤预制棒知识产权和生产能力的棒纤一体化厂商

将持续受益，预计公司光棒 2017 年产能可达 1500吨，产能持续提升，

全面受益光纤光缆量价齐升的高景气周期。 

投资建议：预计公司 2016-2018 年每股收益为 1.21 元、1.66 元、2.43

元，对应 PE 为 21.27 倍、15.50 倍、10.59 倍。给予公司 2017 年 20

倍 PE 估值，对应目标价 33.20 元，维持公司买入评级。 

风险提示：光纤光缆招标不及预期，量子通信发展不及预期。 

 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 1241/1241 

总市值/流通(百万元) 31950/31950 

每股收益（元） 0.46 

12 个月最高/最低(元) 26.54/11.01 
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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 13563.27 20344.91 26448.38 34382.90         货币资金 2057.56 203.45 264.48 343.83
  减: 营业成本 10818.90 15462.13 20100.77 25787.17         应收和预付款项 4197.97 7779.62 7791.25 12435.33
        营业税金及附加 63.58 95.37 123.98 161.18         存货 3326.29 5410.18 5947.23 8623.13
        营业费用 637.76 956.64 1243.64 1616.73         其他流动资产 410.38 410.38 410.38 410.38
        管理费用 922.04 1383.06 1797.97 2337.36         长期股权投资 473.59 473.59 473.59 473.59
        财务费用 389.70 361.43 299.60 248.00         投资性房地产 1.10 0.79 0.48 0.18
        资产减值损失 73.35 48.71 48.71 48.71         固定资产和在建工程 3266.17 2854.21 2430.26 1994.30
  加: 投资收益 56.24 0.00 0.00 0.00         无形资产和开发支出 816.63 861.06 895.48 919.91
        其他经营损益 24.62 17.75 17.75 17.75         其他非流动资产 586.42 578.30 570.19 570.19
        营业利润 741.05 2055.32 2851.46 4201.49         资产总计 15136.11 18571.58 18783.35 25770.83
  加: 其他非经营损益 72.77 87.29 87.29 87.29         短期借款 3375.39 3751.51 286.96 1867.47
        利润总额 813.82 2142.61 2938.74 4288.78         应付和预收款项 4075.09 5404.52 6708.13 8652.40
  减: 所得税 120.54 321.39 440.81 643.32         长期借款 1989.97 1989.97 1989.97 1989.97
        净利润 693.28 1821.22 2497.93 3645.46         其他负债 388.77 388.77 388.77 388.77
  减: 少数股东损益 120.46 316.44 434.03 633.41         负债合计 9829.21 11534.77 9373.82 12898.60
        归属母公司股东净利润 572.82 1504.77 2063.91 3012.05         股本 1241.27 1241.27 1241.27 1241.27
财务和估值数据         资本公积 937.09 937.09 937.09 937.09
营业收入 13563.27 20344.91 26448.38 34382.90         留存收益 2438.01 3851.48 5790.16 8619.45
    增长率(%) 30% 50% 30% 30%         归属母公司股东权益 4616.36 6029.83 7968.51 10797.81
归属母公司股东净利润 572.82 1504.77 2063.91 3012.05         少数股东权益 690.54 1006.98 1441.01 2074.42
    增长率(%) 66% 163% 37% 46%         股东权益合计 5306.90 7036.82 9409.52 12872.23
每股收益(EPS) 0.46 1.21 1.66 2.43         负债和股东权益合计 15136.11 18571.58 18783.35 25770.83
销售毛利率 20% 24% 24% 25% 现金流量表
销售净利率 5% 9% 9% 11%         经营性现金净流量 1239.84 -1714.72 4013.20 -1007.62
净资产收益率(ROE) 12% 25% 26% 28%         投资性现金净流量 -1130.40 -145.81 -145.81 -145.81
市盈率(P/E) 55.78 21.23 15.48 10.61         筹资性现金净流量 605.84 6.41 -3806.36 1232.77
市净率(P/B) 6.92 5.30 4.01 2.96         现金流量净额 667.73 -1854.12 61.03 79.35
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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%。 
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