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[table_main] 宏源公司类模板 投资要点： 

 三季度，公司实现营收 2.25 亿元，同比增长 24.72%；净利润 1339

万元，同比增长 52.59%；前三季度总营收 6.11亿元，同比增长 10.37%；

净利润 2769 万元，同比下降 27.10%。 

 公司 27 日公告分别中标国家电网 2014 年淮南-南京-上海 1000 千伏

交流特高压输变电工程 6192万元和 2014年输电线路材料第五批集中

招标 6508 万元，合计金额 1.27 亿元，占 2013 年营收总额的 16.54%。 
 

报告摘要： 

 营收平稳，但多因素冲击利润。前三季度，公司营业收入平稳增长

10.37%，销售毛利率较去年提升 2.49%。但期间费用率的同比增加

2576 万元，使得销售净利率下滑 2.33%；营收账款大幅增加使得资产

减值损失增加 177 万元；营业外收入(以政府补贴为主)锐减 1475 万

元；以上因素共同使得公司净利润同比下降 27%。 

 特高压投资金锣米，公司在手订单充沛，未来业绩弹性极大。公司

27 日公告再次中标国家电网特高压项目，金额总计 1.27 亿元，占去

年营业总收入的 16.54%。另有，价值 1.65 亿元的中标合同尚未执行

完毕。近期国家电网全面开展特高压建设筹备工作，预计未来 4 年投

资达 3500 亿元，不仅如此，信息网络基础建设加速、军费的快速增

长，均使得对特种线缆的需求大增，电缆行业有长期发展基础。在此

背景下，公司推出高附加值、高技术含量的节能型铝合金系列导线及

铝合金电缆并新增年产 2.5 万吨节能型铝合金导线的产能，这使得公

司业绩存在极大的弹性增长空间。 

 盈利预测。预计 2014-2016 年营业收入分别为 9.21、11.43 和 14.62

亿元；归属母公司净利润为 4499、6939 和 8967 万元；EPS 分别为

0.33，0.51 和 0.66 元；对应 PE 分别为 78X，51X 和 39X。维持“增

持”评级。 

 

主要经营指标 2012 2013 2014E 2015E 2016E 

营业收入(百万) 798.72 767.82 921  1143 1462  

增长率（%） 22.91 -3.87 20 24 28 

归母净利润(百万) 63.65 42.34 44.99  69.39  89.67  

增长率（%） 43.80 -33.49 6.27 54.22 29.24 

每股收益 0.47 0.31 0.33 0.51 0.66  

市盈率 55.08 82.81 78 51 39 
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[table_product] 相关研究 

《中小市值周报：海西发展需优势产业

带动》 

2014/10/27 

《天马精化：传统业务稳定，看好转型

前景》 

2014/10/26 

《易联众：终端机销售喜人 云业务继续

推进》 

2014/10/26 

《天玑科技：业绩整体稳定 期待四季度

爆发》 

2014/10/24 

《达刚路机：技术立身，向筑养路综合

服务商奋进》 

2014/10/20 
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图 1：盈利预测表 

 

资料来源：WIND 宏源证券 
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