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证券研究报告/公司点评 

纺织服装 华孚色纺 (002042) 增持 

报告原因： 公司公告 大股东增持彰显信心 首次评级 

2013 年 7 月 23 日   公司研究/公司点评 

市场数据：2013 年 7 月 22 日 盈利预测:                               单位：百万元、元、%、倍 

收盘价（元） 4.85 年度 主营收入 增长率 
归属母公司

净利润 
增长率 每股收益 市盈率 市净率 

一年内最高/最低（元） 5.96/3.6 2011A 5,107  6.78  407  9.64  0.49  9.93  1.35  

市净率 1.33 2012A 5,732  12.24  91  -77.70  0.11  44.53  1.34  

A 股流通市值（亿元）    40.53 
2013E 6615  15.40  192  111.11  0.23  21.09  1.26  

2014E 7284  10.11  249  29.88  0.30  16.24  1.17  

 
注：市盈率是指目前股价除以各年业绩 

 公告内容 

公司发布关于控股股东增持公司股份的公告，公司控股股东华孚控股计

划在 2013 年 7 月 22 日至 2014 年 7 月 21 日期间，陆续增持公司股份下限不

低于 1,000,000 股，上限不超过公司总股本 2%的股份。华孚控股于 2013 年

7 月 22 日，通过股票二级市场以增持公司股份共计 1,500,000 股，增持平均

价格为 4.7672 元/股（含手续费），约占公司总股本的 0.18%。增持完成后，

控股股东及其一致行动人合计直接和间接持有公司股份 470,955,360 股，占

公司股份总数的 56.54%。  

投资要点： 

 纱线价格低迷。近期，国内纱线市场仍未见得好转，上游原料小幅动荡，

纱类市场行情整体还是平淡乏力，企业产销变化较小，市场成交不振仍

然是主流，价格乏力整理，纱线企业的市场报价多数保持。市场的基本

特点是外销订单明显不足，内销量压力较大，因此凸现出行业产能过剩。 

 国际棉价先扬后抑，内外价差略有缩小。6月前半月国际棉花期现货价

格持续上涨，月末受经济因素影响再次走低。ICE近期合约6月均价85.67

美分/磅，环比上涨1.47美分/磅；Cotlook A指数月均价93.08美分/磅，

环比上涨0.34美分/磅；中国进口棉价格指数FC Index M月均价95.99美

分/磅，环比上涨1.36美分/磅，1%关税和滑准税下折人民币分别为15191

元/吨和15893元/吨，分别低于中国棉花价格指数4129元和3427元，差

价分别缩小178元和140元。 

 “三分之一“战略。公司未来产业升级发展有三个方向与1/3战略重点。

第一个战略方向与1/3是“向上走”，公司还要继续实现产业升级，培

育自身品牌。近期，公司需要进一步在国际范围锁定竞争目标，整合世 

基础数据:  2013 年 3 月 31 日 

每股净资产（元） 3.69 

资产负债率% 63.02% 

总股本/流通 A 股(万) 83299/83063 

流通B股/H股（百万） -/- 

近一年股价走势图 
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界资源，实现更大范畴中的提升。第二个战略方向与 1/3 是“向里走”，

加大向中西部转移的步伐，同时努力实现产销区域化，降低成本。

公司将加大产业转移力度，做好合理规划，做到产业升级与产业转

移并重，并利用优质资源，提高产品质量和降低要素成本。第三个

战略方向与 1/3 则是“向外走”，在适当的条件下，公司将利用好国内

国外两种资源、两个市场，强化上下游供应链合作，注重国际化人

才的培育，实现管理输出。  

 投资建议。此次增持反应了大股东对公司未来发展的强烈信心。公

司凭借优秀的产品创新能力和规模采购能力有机会逆市而上。预计

公司 2013 年、2014 年 EPS 分别为 0.23 元和 0.3 元，对应的动态 PE

分别为 21 倍和 16 倍。考虑到公司的行业地位和品牌优势，我们给

予公司“增持”评级。 

 风险因素。1）宏观经济对市场需求的影响；2）内外棉价差及要素

成本高企风险；3）行业竞争风险。 

 

                                                表 1：盈利预测表 

利润表 (单位：百万元) 2010A 2011A 2012A 2013E 2014E 

一、营业总收入 4,783  5,107  5,732  6,615  7,284  

二、营业总成本 4,391  4,674  5,858  6,390  6,985  

                营业成本 3,840  4,093  5,115  5,636  6,155  

                营业税金及附加 11  22  22  26  29  

                销售费用 214  174  222  198  219  

                管理费用 196  238  258  265  291  

                财务费用 124  138  239  265  291  

                资产减值损失 6  8  1  0  0  

三、其他经营收益 

                     公允价值变动净收益 0  0  3  0  0  

                投资净收益 43  16  -17  33  36  

四、营业利润 435  449  -139  258  335  

                加：营业外收入 47  73  300  0  0  

                减：营业外支出 25  9  7  0  0  

五、利润总额 457  513  154  258  335  

                减：所得税 81  118  62  64  84  

六、净利润 376  396  92  193  251  

                减：少数股东损益 5  -11  1  2  3  

                归属于母公司所有者的净利润 371  407  91  192  249  
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七、每股收益（元）： 0.45  0.49  0.11  0.23  0.30  

                                                 资料来源：公司公告、山西证券研究所 
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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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