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PCCP 订单储备丰富，业绩增长可期 

——青龙管业（002457）2012 年业绩快报点评 

 

公司点评报告 增持（维持）  
  

事件: 

公司公告了2012年业绩快报：实现营业收入8.44亿元，同比下降15.20%；归属于上市公司股东的净

利润0.92亿元，同比下降23.08%；基本每股收益0.28元，同比下降21.68%。 

 点评: 

 2012年PCCP订单数量不足、质量下降，收入和利润双双下滑。受宏观经济及工程资金的影响，2011

年下半年-2012年上半年公司PCCP业务新签订单不足，在手订单实施缓慢，而2012年下半年新签订

单供货有限，总体上生产任务不饱满，导致销售收入下滑；同时，订单质量下降，毛利率也出现下

滑。 

 2013年订单储备充足，业绩增长可期。公司2012年陆续中标天津滨海新区供水工程、新安盟经济技

术开发区工业供水工程、河南南水北调工程南阳、安阳、周口、鹤壁、焦作等PCCP采购项目，订单

金额共计9.51亿元，加上小额订单和结转订单，预计目前在手订单总额超过12亿元，是2012年总收

入的1.42倍，是PCCP业务收入的2.2倍左右，这些订单的供货期集中在2013年，在工期约束以及基

建投资加速的情况下，项目进度有望加快。另外，2013年南水北调工程河北段、山西大水网工程PCCP

招标将启动，公司有望再获大额订单，我们对公司2013年的业绩增长相对乐观。 

 加快产能区域布局，迎接PCCP需求高峰。公司目前在宁夏、新疆、山西、天津设有PCCP生产基地，

为满足订单需求，公司拟在河南南阳、安阳分别建设年产60km、120km，直径1200～2400mm 的PCCP 

管项目，建设期为2012年12月-2013年3月，以满足河南管道需求，建成之后公司PCCP产品基本可覆

盖西北、华北大部分省份。PCCP公司收入随水利投资呈脉冲式增长，PCCP需求高峰期即将来临，除

南水北调工程、山西“两纵十横”大水网、陕西“引汉济渭”、珠三角“西水东调”等大型工程为

PCCP提供了广阔的应用空间。 

 盈利预测与投资建议：预计公司2013-2014年EPS分别为0.49元、0.65元，对应目前股价的PE为22.45

倍、16.74倍，维持“增持”评级。 
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盈利预测 
 2011年 2012年 2013E 2014E 

营业收入 （亿元） 9.95  8.44  15.63  21.61  

增长比率（%） 16.80  -15.20  85.23  38.23  

归属净利润（亿元） 1.20  0.92  1.61  2.15  

    增长比率（%） -2.31  -23.08  74.23  34.12  

每股收益（元） 0.36 0.28  0.49  0.65  

市盈率（倍） 30.63  39.11  22.45  16.74  

 

市场数据 基础数据 

 

收盘价 （元） 10.95  

一年内最高/最低（元） 17.84/7.08 

沪深300指数 2594.68  

市净率（倍） 2.39  

流通市值（亿元） 20.24 

  

  

每股净资产 （元） 6.88  

每股经营现金流（元） -0.26  

毛利率（%） 27.97  

净资产收益率（%） 7.79  

资产负债率（%） 17.40  

总股本/流通股（万股） 33499/18484  

B股/H股（万股） 0  
 

 

个股相对沪深 300 指数走势   
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑

的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

证券分析师承诺 

姓名：龚玉策 

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，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。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收到任何形式的补偿。 

 

信息披露 

本公司在知晓范围内履行披露义务。客户可登录www.wlzq.cn万联研究栏目查询静默期安排。对于本公司持有比

例超过已发行数量1%（不超过3%）的投资标的，将会在涉及的研究报告中进行有关的信息披露。 

 

免责条款 

本报告仅供万联证券有限责任公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其

为客户。 

本公司是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。在法律许可

情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中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、财务顾问或类似的金融服务。 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保证。本报

告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所表达

的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。 

本报告的版权仅为本公司所有，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、发表和引用。 
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