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事件： 

特锐德公布 2013 年第一季度业绩预告，公司实现归属于上市公司股东的净利润 1700 万元-1900 万元，同

比增长 16%-30%，对此，我们点评如下： 

观点： 

1. 下游市场回暖，公司订单充裕 

自 2012 年 8 月起，铁路投资快速复苏，单月同比增速超过 100%。进入到 2013 年，受春节因素影响，前

两月铁路投资增速恢复平稳。由于 2012 年铁路投资是在下半年调升的规划，因此 2013 年前三季度铁路投

资有望呈现高速增长态势，全年看增速相对平稳。从公司产品招标情况看，2012 年 10 月份四电招标陆续启

动，2013 年招标量有望达到 5-6 亿元。 

根据公司公告，截至目前，2013 年公司已中标拉日线订单，金额 6134.36 万元，中标国家电网公司各省（地

区）2013 年第一批配（农）网设备协议库存招标采购项目，金额 1.12 亿元。两项订单合计金额已接近 2 亿

元，我们认为，公司目前在手订单充裕，为未来高增长奠定坚实基础。 

图 1：2012 年至今各月度铁路固定资产投资情况  图 2：2012 年至今各月度铁路基本建设投资情况 

 

 

 

资料来源：wind 资讯，东兴证券整理  资料来源：wind 资讯，东兴证券整理 

 2. 收购一拉得公司，自 2 月份起增厚公司业绩 

2013 年 1 月 17 日，公司公告称，将以 7500 万元认购一拉得 3200 万元新注册资本，认购后公司持有一拉

得股权比例为 51.61%。被收购方一拉得公司主营业务为输配电及控制设备制造、销售，是西南地区最早生

产箱式变电站及高低压电气成套产品的厂家之一，产品覆盖了箱式变电站、高低压成套开关柜、电力系统自

动化等领域，整体实力在四川省同行业内排名前三。 

mailto:ligen@dxzq.net.cn
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一拉得在 2012 年 1 月-11 月实现销售收入 24,282 万元，净利润 2,779 万元，我们预计，一拉得在 2012 年

净利润有望超过 3 亿元，公司收购市盈率约为 5 倍。同时，一拉得公司主要面向西南地区市场，能够与公司

实现较强的协同效应。一拉得在 2013 年 2 月起并表，对公司业绩增长构成有力支撑。 

3. 盈利预测与投资建议 

预计公司 2012-2014 年 EPS 分别为 0.44 元、0.65 元和 0.79 元，目前股价对应 PE 分别为 27 倍，18 倍和 15 倍，

给予公司 2013 年 25 倍 PE，对应目标价 16.25 元，维持“强烈推荐”评级。 

表 1：公司财务预测 

指标 2011A 2012E 2013E 2014E 

营业收入（百万元） 642.05  677.14  1,107.91  1,379.72  

增长率（%） 21.12% 5.47% 63.61% 24.53% 

净利润（百万元） 104.88  87.57  129.85  157.81  

增长率（%） -7.14% -16.50% 48.27% 21.53% 

每股收益(元) 0.523  0.437  0.648  0.787  

净资产收益率（%） 9.16% 7.29% 10.10% 11.37% 

PE 22.37  26.80  18.07  14.87  

PB 2.05  1.95  1.83  1.69  

资料来源：东兴证券 
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行业评级体系 

公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：    相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：    相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：    相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 
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以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：    相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：    相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：    相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 


