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[Table_Main]   

 

公司研究|工业|资本货物 证券研究报告 

远东股份(600869)公司点评报告 2022 年 08 月 10 日 

[Table_Title] 夯实缆网龙头实力，乘海外户储东风 

——远东股份 2022 年中报点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司 22H1 实现营业收入 99.65 亿元，同比增长 10.16%，归母净利润 3.48

亿元，同比增长 15.27%。22Q2 实现营业收入 57.74 亿元，同比增长 9.37%，

归母净利润 2.61 亿元，同比增长 43.46%。 

报告要点： 

 智能缆网：紧抓核心主业，夯实龙头实力 

22H1 公司中标/签约千万元以上合同订单为 99.67 亿元，同比增长 47.57%。

风电电缆方面，公司已成为中国最大的风电电缆供应商之一，风力发电用

电缆是国家制造业单项冠军产品，进一步夯实行业领跑者地位。其中，子

公司安缆、远东复合技术分别入选第二、第三批国家工信部专精特新“小

巨人”。目前公司已与国内外多家具有行业竞争力的风电整机商进行战略合

作，相关产品陆续在多个海外国家应用。同时上半年国内重点落地山东省

和吉林省“十四五”能源规划重点项目、福清兴化湾二期海上风电场等。 

海缆方面，公司自主研发大功率海上风电耐扭曲软电缆等产品打破国际技

术壁垒，有效突破卡脖子技术，处于国际领先水平，实现国产替代进口；

在具备多项海缆技术的基础上，公司推动南通远东高端海工海缆产业基地

建设，完善公司风电产业链、产品链，提升核心竞争力。 

 智能电池：海外户储市场爆发，电池业务减亏 

22H1 实现营业收入 3.36 亿元，同比增长 1.18%，净利润-1.22 亿元，同比

减亏 0.51 亿元，毛利率 4.57%，同比增长 18.79 个百分点。锂电池方面，

22H1 公司抓住海外户用储能市场爆发的机会，目前已获得千万以上订单

3.28 亿元。未来公司将持续开拓国内外储能市场，重点布局发电侧、电网

侧、用户侧等储能市场。锂电铜箔方面，远东宜宾智能产业园高精度 5 万

吨锂电铜箔项目进展顺利，一期 3 万吨产能预计 2023 年投产。建成后远东

铜箔将成为宜宾当地重要铜箔供应商，配套供应周边电池企业。 

 投资建议与盈利预测 

预计 2021-2023 年公司总营业收入分别为 237.86/333.02/469.56 亿元，归

母净利分别为 9.36/14.26/24.40 亿元，对应 EPS 为 0.42/0.64/1.10 元，对

应 PE 为 16/10/6X，维持“买入”评级。 

 风险提示 

线缆业务增速不及预期、锂电池业务客户开拓不及预期。 

 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 19804.09 20871.27 23786.05 33302.11 46956.10 

收入同比(%) 15.44 5.39 13.97 40.01 41.00 

归母净利润(百万元) -1691.37 530.90 936.18 1426.16 2440.92 

归母净利润同比(%) -3867.02 131.39 76.34 52.34 71.15 

ROE(%) -53.16 14.20 20.03 23.38 28.58 

每股收益(元) -0.76 0.24 0.42 0.64 1.10 

市盈率(P/E) -8.62 27.47 15.58 10.22 5.97 

资料来源：Wind,国元证券研究所 
 

  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价：  6.57 元 

  
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 7.92 / 3.50 

A 股流通股（百万股）： 2219.35 

A 股总股本（百万股）： 2219.35 

流通市值（百万元）： 14581.15 

总市值（百万元）： 14581.15 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 
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《国元证券公司研究-远东股份(600869.SH)首次覆盖

报告：线缆龙头老树发新枝，铜箔+电池生机初现》

2021.08.03 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表 
 

 
 

单位:  百万元 
 

利润表  
  

单位:  百万元 

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

 

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 11483.24 13104.79 16329.82 20407.98 25849.83 

 

营业收入 19804.09 20871.27 23786.05 33302.11 46956.10 

  现金 3249.14 3386.32 5129.00 5383.00 5698.00 

 

营业成本 17396.35 17983.22 20669.06 28912.25 40671.05 

  应收账款 4125.49 3730.92 4995.07 6713.70 9071.92 

 

营业税金及附加 73.35 76.06 107.04 149.86 211.30 

  其他应收款 284.88 1094.43 1247.28 1746.27 2462.25 

 

营业费用 974.95 962.65 951.44 1332.08 1643.46 

  预付账款 508.75 463.37 532.57 744.97 1047.96 

 

管理费用 531.82 474.24 594.65 832.55 1173.90 

  存货 1955.56 2612.80 2945.34 4120.00 5795.62 

 

研发费用 346.00 530.40 370.00 400.00 450.00 

  其他流动资产 1359.42 1816.94 1480.56 1700.03 1774.07 

 

财务费用 308.60 294.07 315.57 315.06 241.41 

非流动资产 5377.41 4504.75 4381.19 4081.30 3790.40 

 

资产减值损失 -1374.03 -146.78 -150.00 -150.00 -150.00 

  长期投资 69.54 52.40 52.40 52.40 52.40 

 

公允价值变动收益 -22.86 -0.25 0.00 0.00 0.00 

  固定资产 3247.65 2268.61 2296.15 2029.48 1740.26 

 

投资净收益 1.13 148.62 20.00 30.00 40.00 

  无形资产 630.13 592.11 592.11 592.11 592.11 

 

营业利润 -1488.55 704.94 1132.31 1724.31 2938.99 

  其他非流动资产 1430.10 1591.63 1440.53 1407.31 1405.63 

 

营业外收入 50.50 10.66 10.66 10.66 10.66 

资产总计 16860.65 17609.55 20711.01 24489.28 29640.22 

 

营业外支出 20.08 12.22 12.22 12.22 12.22 

流动负债 12526.01 13102.06 15241.55 17556.82 20210.34 

 

利润总额 -1458.13 703.37 1130.75 1722.75 2937.43 

  短期借款 5074.64 5480.26 7077.05 6573.29 5420.38 

 

所得税 227.59 143.04 169.61 258.41 440.61 

  应付账款 3836.21 4698.92 4753.88 6938.94 10167.76 

 

净利润 -1685.72 560.33 961.13 1464.34 2496.81 

  其他流动负债 3615.16 2922.88 3410.62 4044.58 4622.20 

 

少数股东损益 5.65 29.43 24.95 38.17 55.89 

非流动负债 1050.40 677.83 678.68 677.34 677.95 

 

归属母公司净利润 -1691.37 530.90 936.18 1426.16 2440.92 

  长期借款 292.03 12.00 12.00 12.00 12.00 

 

EBITDA -733.08 1391.30 1743.00 2340.82 3485.00 

  其他非流动负债 758.37 665.83 666.68 665.34 665.95 

 

EPS（元） -0.76 0.24 0.42 0.64 1.10 

负债合计 13576.41 13779.89 15920.23 18234.16 20888.29 

 

      

 少数股东权益 102.73 90.91 115.86 154.03 209.92 

 

主要财务比率      

  股本 2219.35 2219.35 2219.35 2219.35 2219.35 

 

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

  资本公积 1212.32 1238.65 1238.65 1238.65 1238.65 

 

成长能力      

  留存收益 -250.17 280.73 1216.91 2643.08 5084.00 

 

营业收入(%) 15.44 5.39 13.97 40.01 41.00 

归属母公司股东权益 3181.51 3738.75 4674.93 6101.09 8542.02 

 

营业利润(%) -800.55 147.36 60.63 52.28 70.44 

负债和股东权益 16860.65 17609.55 20711.01 24489.28 29640.22 

 

归属母公司净利润(%) -3867.02 131.39 76.34 52.34 71.15 

  

 

    

获利能力      

现金流量表 

 

 

 

单位:  百万元 

 

毛利率(%) 12.16 13.84 13.10 13.18 13.38 

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

 

净利率(%) -8.54 2.54 3.94 4.28 5.20 

经营活动现金流 1531.58 1102.51 -132.58 972.82 1589.32 

 

ROE(%) -53.16 14.20 20.03 23.38 28.58 

  净利润 -1685.72 560.33 961.13 1464.34 2496.81 

 

ROIC(%) -25.07 15.74 18.40 23.27 31.70 

  折旧摊销 446.86 392.29 295.12 301.44 304.60 

 

偿债能力      

  财务费用 308.60 294.07 315.57 315.06 241.41 

 

资产负债率(%) 80.52 78.25 76.87 74.46 70.47 

  投资损失 -1.13 -148.62 -20.00 -30.00 -40.00 

 

净负债比率(%) 44.69 41.88 49.37 40.67 30.32 

营运资金变动 554.06 -247.52 -1329.34 -1454.32 -1927.79 

 

流动比率 0.92 1.00 1.07 1.16 1.28 

  其他经营现金流 1908.91 251.95 -355.06 376.30 514.29 

 

速动比率 0.73 0.79 0.87 0.92 0.98 

投资活动现金流 -298.42 -752.60 103.48 40.00 50.00 

 

营运能力      

  资本支出 416.05 288.94 0.00 0.00 0.00 

 

总资产周转率 1.15 1.21 1.24 1.47 1.73 

  长期投资 -52.27 429.76 -73.48 0.00 0.00 

 

应收账款周转率 3.67 4.11 4.44 4.78 5.00 

  其他投资现金流 65.36 -33.90 30.00 40.00 50.00 

 

应付账款周转率 5.31 4.21 4.37 4.95 4.75 

筹资活动现金流 -1153.54 -150.38 1771.77 -758.82 -1324.32 

 

每股指标（元）      

  短期借款 128.74 405.62 1596.79 -503.76 -1152.91 

 

每股收益(最新摊薄) -0.76 0.24 0.42 0.64 1.10 

  长期借款 -652.15 -280.03 0.00 0.00 0.00 

 

每股经营现金流(最新摊薄) 0.69 0.50 -0.06 0.44 0.72 

  普通股增加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

 

每股净资产(最新摊薄) 1.43 1.68 2.11 2.75 3.85 

  资本公积增加 12.46 26.33 0.00 0.00 0.00 

 

估值比率      

  其他筹资现金流 -642.59 -302.30 174.98 -255.06 -171.41 

 

P/E -8.62 27.47 15.58 10.22 5.97 

现金净增加额 78.57 199.43 1742.68 254.00 315.00  P/B 4.58 3.90 3.12 2.39 1.71 

 

     

 

EV/EBITDA -22.35 11.78 9.40 7.00 4.70 



    

      

 

 


