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投资要点： 

 电缆企业龙头，千亿战略目标。公司拥有国内外先进的生产设备和

检测设备 1 千多台（套），已形成交联聚乙烯电缆最高电压等级达 500kV、

架空导线最高电压等级达 1000 kV，年产销能力超 150 亿元的规模，规

划到 2020 年实现 1000 亿销售规模。 

 将打造电缆行业电子商务的全产业链。公司成立江苏远东电缆买卖

宝有限公司，具体经营以下三大业务：一、是打造全球电缆行业门户网

站—电缆网，为用户提供业内最全面、最及时、最专业的信息资讯；二

是创建全球首个电缆交易平台—电缆买卖宝，为电缆买卖双方提供专业

的电子商务服务平台；三是创建全球首个电缆材料交易平台—中国电缆

材料交易所，构建铜、铝、塑料、橡胶等商品连续现货交易平台。公司

电缆行业电子商务的全产业链战略将改变行业的竞争格局，进一步增强

公司在行业的话语权，改变了公司传统的盈利模式，为公司高速增长注

入了新的动力。我们看好公司电缆买卖宝业务的长期发展，未来将可能

成为公司核心利润点，是公司实现千亿销售的重要组成部分。 

 碳纤维复合导线市场前景广阔：公司碳纤维复合导线今年上半年销

售约 3000 多公里，开始量产，该产品毛利率在 40%以上，远高于传统电

缆。公司已经实现了碳纤维芯棒的国产化，降低了生产成本，随着原材

料的国产化成本将进一步降低，使得碳纤维复合导线的经济性凸现。国

家电网目前推行节能环保力度增强，预计碳纤维复合导线未来 1-2 年需

求井喷式增长，公司作为国内唯一实现量产的碳纤维复合导线企业，将

受益于此。  

 定向增发项目有望快速产生利润：公司增发主要投向于风电、核电

与太阳能等新能源用特种电缆、智能电网超高压电缆、高强度节能环保

型特种导线等五个项目。公司增发项目技术方面已经准充分，公司已经

拿到核电电缆的证书，风电电缆公司已经开始销售，占市场份额的

60%-70%， 交联聚乙烯电缆最高电压等级达 500kV、架空导线最高电压

等级达 1000 kV，增发项目有望快速产生利润。 

 盈利预测及投资评级：预计公司 2011-2013 年业绩分别为 1.30、

1.75、2.12 元，对应目前市盈率为 17、13、11 倍，具备估值优势，考

虑到碳纤维复合导线市场广阔的前景以及公司电缆行业电子商务战略的

实施，给予“增持”的投资评级。 

 投资风险。碳纤维导线推广低于预期；电缆行业电子商务项目低于

预期。 
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表 1：盈利预测 

 2010 年报 2011E 2012E 2013E 

营业收入 9459.97 12297.96 15372.45 18446.94 

增速 - 30% 25% 20% 

毛利率 16.93% 16.50% 16.50% 16.50% 

营业成本 7858.29 10268.80 12836.00 15403.20 

营业税金及附加 22.14 28.78 35.98 43.17 

销售费用 856.17 907.82 1134.78 1361.73 

管理费用 203.93 115.11 143.89 172.66 

财务费用 156.81 291.00 300.00 350.00 

资产减值损失 59.40 0.00 0.00 0.00 

营业利润 303.61 686.45 921.82 1116.18 

营业外收入 79.35 0.00 0.00 0.00 

营业外支出 14.44 0.00 0.00 0.00 

利润总额 368.52 686.45 921.82 1116.18 

所得税 66.12 130.43 175.14 212.07 

净利润 302.40 556.03 746.67 904.10 

少数股东损益 (0.05) 0.00 0.00 0.00 

归属于母公司所有者的净利润 302.45 556.03 746.67 904.10 

基本每股收益(元) 0.71 1.30 1.75 2.12 

增速 - - 34.29% 21.08% 

资料来源：山西证券 
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投资评级的说明： 
 
——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 
 
——股票投资评级标准：  
 
买入：  相对强于市场表现 20%以上 
增持：  相对强于市场表现 5～20%      
中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 
减持：  相对弱于市场表现 5%以下 
 
 
 
——行业投资评级标准： 
 
看好：  行业超越市场整体表现 
中性：  行业与整体市场表现基本持平 
看淡：  行业弱于整体市场表现 
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已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不

构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任

何责任。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本所于发布本报告当日的判断。在不同时期，本所可发出与本报

告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司或其关联机构在法律许可的情况下可能持有或交易本报告中提到
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司所有。本公司对本报告保留一切权利。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任

何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。否则，

本公司将保留随时追究其法律责任的权利。 
 


