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中小市值：华孚色纺 
2016 年 2 月 29 日                          

 

 本期【卓越推】组合：华孚色纺（002042）。 

 

   华孚色纺（002042）    （2016-2-26 收盘价 8.10 元） 

 核心推荐理由： 

1、 紧扣“一路一带”，战略布局新疆和越南。公司选择新疆和越南进行本次募投项目的建设，是紧扣国家“一带一路”的

国际化发展战略以及国家对于纺织行业的政策支持。针对新疆公司 2010 年就开始实施产业布局，预计未来也将会对公

司内地产能进行战略转移的主要目标地；公司于 2013 年投资设立了越南子公司，主要看中期劳动力优势以及对东南亚

国家的辐射能力，公司本次加大在越南的投资，体现了通过利用其在东南亚的区位优势来开发国际市场的意图，这也是

公司进一步提升越南产能的目的。我们认为，本次募投项目的建设将进一步利用公司在新疆的区域和政策优势，加上越

南的布局，对于打通面向亚洲乃至欧洲的经济通道将具有重要意义。 

2、 新疆将是公司发展的最重要支点。国家对新疆的定位是丝绸之路经济带核心区，将通过发挥新疆独特的区位优势和向西

开放重要窗口作用，深化与中亚、南亚、西亚等国家交流合作。而且新疆对棉纺业也给予了足够诱人的政策支持：

2014 年 7 月新疆发布纺织服装业十大优惠政策，政策对公司的建设、经营、人力资源以及金融四个方面进行全方位的

支持，公司充分利用中央与地方扶持新疆纺织服装产业发展政策，重点布局新疆，享受中央对新疆纺织的十大优惠政

策外，锁定优质资源，打造高质、高效、高附加值，具有国际一流竞争力的新型棉花产业链，公司预计每吨纱线将获

得补贴 3500 元以上，而且我们判断政策具有一定的持续性，高额的补贴将为公司持续贡献可观业绩。 

3、 色纺业具有较大的替代空间，公司弹性最大。从长期来看，色纺纱代表了环保、科技和时尚方向，是具有朝阳产业特征

的细分子行业，具有旺盛的生命力。随着人均收入的提升，居民的消费意识也会随之提升，同时技术的进步也将有助

于色纺纱进一步与色织布、匹染形成三分天下的格局。目前色纺纱在原料中的占比不足 5%，依照目前全国纺纱产能一

亿多锭来算，其产业规模未来可达 3000 万锭以上，其市场空间可达 1800 亿元，产业前景非常广阔。目前色纺纱行业

已形成寡头垄断格局，华孚色纺作为全球色纺纱产业的龙头，占有中高端色纺纱约 40%左右的市场份额，其他规模较

小的中小企业主要集中在中低端色纺纱领域。由于色纺纱行业壁垒相对较高，中小企业和新进入者难以打破现有市场

竞争格局，未来行业龙头的市场地位将得到进一步巩固，行业集中度会进一步提升，公司也将成为色纺行业成长中的最
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大受益者。 

4、 员工持股带来较强的安全边际。公司员工持股计划购买成本 11.47 元/股、十倍杠杆（目前员工持股变动中杠杆最高）、

持股比例 2.1%（在员工持股标的中属于偏高比例）、一年的锁定期，目前股价相对安全，考虑到较高的杠杆以及相对

较短的锁定期，公司目前具有相对比较强的安全边际。 

 盈利预测与投资评级：我们预计公司未来三年 EPS 分别为 0.61、0.87、0.93 元，维持“增持”评级。 

 风险因素：棉价波动剧烈影响销售订单，政策改变影响补贴额，人民币汇率波动剧烈，海外需求低于预期。 

 相关研究：《20151221 华孚色纺（002042）稳扎稳打 战略布局逐渐落地》 
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评级说明 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指数（以下简称基准）； 
时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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