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[Table_Title] 电气设备 高低压设备 

悬瓷绝缘子龙头，业绩符合预期—大连电瓷（002606）公司点评 

 
 [Table_Summary]  事件：8 月 17 日，公司发布《2016 年半年度报告》，公告指出，

营业收入、归属于上市公司股东的净利润和归属于上市公司股东的扣

除非经常性损益的净利润分别为 3.75 亿、0.439 亿和 0.403 亿元，同比

增长 106.28%、扭亏。同时预告，1-9 月份业绩 6200-7000 万元，同比

增长 259.23%-305.59%。 

 

点评： 

特高压建设有利于绝缘子行业。2016 年是国家“十三五”的开局

之年。我国“十三五”规划纲要表明，在 12 条大气污染防治输电通道

外，建设西南、西北、华北、东北等电力外送通道，实现各级电网协

调发展。实施中，国家电网公司拟投资 2. 7 万亿元，在 2020 年前建成

东部、西部同步电网，完成 22 项特高压交流和 19 项直流工程，加快

推进配电网升级改造。以上表明，未来五年电网建设投资总体量加大，

投资配置向智能化、高等级方向倾斜，电工装备企业面临难逢的市场

契机，绝缘子行业仍处于大有作为的战略机遇期。而大连电瓷作为绝

缘子行业的龙头企业，将会充分收益于特高压建设所带来的市场机遇。 

悬瓷绝缘子和复合绝缘子销售倍增，有力保障业绩高增长。悬瓷

绝缘子因其生产工艺复杂及投资巨大，为该行业树立起较高的技术和

资金壁垒，特高压领域的准入门槛则更高；因此未来较长时间内，悬

式瓷绝缘子的高端市场尤其特高压市场竞争仍较为平稳。随着国家电

力建设地高速发展以及玻璃及复合绝缘子厂家的快速崛起，目前已形

成了瓷绝缘子、玻璃绝缘子及复合绝缘子三分天下的行业竞争格局。

现在高端的只有四家，行业标准高。从中标的情况来看，大连电瓷一

直处于龙头地位。2016 年上半年，悬瓷绝缘子和复合绝缘子收入分别

同比增长 179.5%和 369.09%，毛利分别增长 7.99%和 7.2%。从分地区

看，国内销售同比增长 114.78%，毛利比上年同期增长 11.55%，国外

销售同比增长 87.62%，毛利增长 5.64%，有利的保证了业绩的高增长。 

国网中标量提升，有利保障全年业绩。从已公布的中标情况来看，

2016年上半年中标 27470万元，占 2015年全年公告的中标量的 92.4%，

已经超过了 2014 年全年公告的数量，中标量将逐步在 2016 年和 2017

年释放业绩。 

 

 

盈利预测。在特高压建设不断释放背景下，公司业务规模不断扩
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[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 204/148 

总市值/流通(百万元) 4,682/3,395 

12 个月最高/最低(元) 22.95/10.15 
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大，有望迎来持续性增长。预测公司 2016-2018 年 EPS 分别为 0.46、

0.55 和 0.67，继续予“买入”评级。 

 

风险提示 

特高压建设不达预期 

 

 

 

 2015 2016E 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 608.87 825.00 920.00 1,014.00 
净利润(百万元） 36.93 94.00 113.00 137.00 
摊薄每股收益(元) 0.180 0.461 0.554 0.672 

 

 

                  资料来源：Wind 一致性预期，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 



 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

研究院/机构业务部 

中国北京 100044 

北京市西城区北展北街九号   

华远·企业号 D 座   

电话： (8610)88321761/88321717 

传真： (8610) 88321566 

重要声明 

太平洋证券股份有限公司具有证券投资咨询业务资格，经营证券业务许可证编号 13480000。 

本报告信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。负责准备本

报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所

发表的观点均如实反映分析人员的个人观点。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买

卖的出价或询价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我

公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提

供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归太平洋证券股份有限公司所有，未经书面许可任何机

构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登。任何人使用本报告，视为同意以上声明。 




