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相对指数表现 

 

数据来源：西南证券 

 

基础数据 

总股本(亿股) 4.53 

流通 A股(亿股) 2.28 

52周内股价区间(元) 6.68-19.04 

总市值(亿元) 79.79 

总资产(亿元) 33.81 

每股净资产(元) 6.08 
 

 

相关研究   

 

 业绩总结：2013年风范股份实现营业收入 18.30亿元，同比增长 10.79%、

实现归属于母公司的净利润 2.15亿元，同比增长 43.17%；净资产收益率为

34.03%，实现基本每股收益 0.49元。 

 主营需求较为旺盛。2013 年，公司两大主营业角钢输变电铁塔和钢杆

管塔和变电构支架业务呈现不同走向，角钢输变电铁塔业务塔收入同

比下滑 32.32%，主要原因为 1.公司原一分厂镀锌车间报废，新建镀

锌车间尚未完成投产，现有大量产品滞留在半成品状态；2.公司在国

际招投标中中标的阿尔及利亚输变电线路工程由于尚未到合同交货

期，尚滞留在公司存货中。钢杆管塔和变电构支架业务收入同比增长

26.16%，显示出较为旺盛的需求。 

 未来需求空间依然较大。随着国家电网规划未来特高压项目全部采用钢管塔，

未来钢管塔需求依然巨大，目前国内钢管塔产能在 45万到 50万吨之间，而

需求量在百吨级规模，按目前产能来看，供不应求局面或将形成。虽然我们

排除未来将有其他竞争者进入行业，但是公司目前在行业内占据一定先发优

势，我们对公司未来主营业务较为有信心。 

 投资易麦克科技。公司拟以自有资金投资 4300 万元对易麦克进行增资，占

增资后的易麦克 30%股权。易麦克从事的智能电网业务、合同能源管理业务

以及智能水网业务，是国家未来重点发展和扶持的行业，符合环保节能方向，

既与公司目前从事的电力、电网领域的业务有一定的市场重合，又是公司业

务领域的延伸和拓展。公司对易麦克的投资，将为公司的转型升级奠定基础，

同时也将培育公司新的利润增长点。 

 投资建议。预计 2014-2016 年的公司营业收入分别为 21.37亿元、24.84亿

元和 28.78 亿元，归属母公司所有者的净利润分别为 1.91 亿元、2.45 亿元

和 2.92 亿元，对应 2014 年、2015年和 2016年每股收益 0.42元、0.54元

和 0.64元，给予“增持评级”。 

 风险提示：市场竞争激烈，原材料价格大幅波动；行业毛利率下滑。 
 

指标 /年度 2013 2014E 2015E 2016E 

营业收入（百万元） 1830.28  2137.47  2483.96  2878.41  

    增长率 10.79% 16.78% 16.21% 15.88% 

归属母公司净利润（百万元） 215.07  190.54  245.10  291.76  

    增长率 43.17% -11.41% 28.64% 19.04% 

每股收益 EPS（元） 0.47  0.42  0.54  0.64  

PE 35.03  39.55  30.74  25.83  

PB 2.73  2.36  2.02  1.98  
 

数据来源：西南证券 
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附录：财务预测表（单位：百万元） 
 

资产负债表 2013 2014E 2015E 2016E 

 

利润表 2013 2014E 2015E 2016E 

货币资金 623.1 653.21 700.77 746.13 营业收入 1830.2

8  

2137.47  2483.96  2878.41  

应收和预付款项 866.33  875.63 889.63 896.37 减 :营业成本 1498.0

1  

1759.56  2031.59  2345.67  

存货 688.81 700.34 710.2 723.96 营业税金及附加 5.24  6.39  7.69  8.11  

其他流动资产 623.01  639.62 659.67 668.27 营业费用 83.38  92.55  102.73  114.03  

长期股权投资 92.38 92.38 92.38 92.38 管理费用 80.77  89.65  99.52  110.46  

固定资产和在建工程 347.2  316.58 310.2 307.02 财务费用 (26.23) (29.12) (32.32) (35.87) 

无形资产和开发支出 125.95  120.3 116.39 113.97 资产减值损失 (8.41) 0.00  0.00  0.00  

其他非流动资产 594.71  608.97 609.87 610.07 加 :投资收益 5.41  6.01  6.67  7.40  

资产总计 3,381.37  4007.03 4089.11 4158.17 营业利润 202.94  212.43  268.08  328.60  

短期借款 70.00  70 70 0 加 :其他非经营损益 50.21  20.00  20.00  20.00  

应付和预收款项 325.49  390.36 400.36 520.69 利润总额 253.15  232.43  288.08  348.60  

长期借款 0 0 0 0 减 :所得税 38.08  41.89  42.98  56.84  

其他负债 228.22  289.52 300.21 321.55 净利润 215.07  190.54  245.10  291.76  

负债合计 624.72  749.88 770.57 842.24 减 :少数股东损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

股本 453.36  453.36  453.36  453.36  归属母公司股东净利润 215.07  190.54  245.10  291.76  

资本公积 1,842.06  1,842.06  1,842.06  1,842.06  现金流量表 2013.0

0  

2014E 2015E 2016E 

留存收益 461.23  899.43 1063.58 1063.66 经营性现金净流量 (253.0

3) 

(116.39) 12.30  66.00  

少数股东权益 0 0 0 0 投资性现金净流量 (793.3

9) 

(521.36) (361.25) (98.95) 

股东权益合计 2,756.65  3,194.85  3730.56 3796.85 筹资性现金净流量 222.22  112.30  98.67  86.91  

负债和股东权益合计 3,381.37  4007.03 4089.11 4158.17 现金流量净额 (824.2

0) 

(525.45) (250.28) 53.96  
  

数据来源：西南证券 
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