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一、 公司基本情况： 

股票代

码 

股票名称 发 行 价

（元） 

发行数量

（万股）

总 股 本

（万股）

发行日期 上市日期 发行前

每股收

益（元） 

发行市盈

率 

002560 通达股份 28.80 2000 7888 2011年2

月 23 日

2011年3

月 3 日 

0.91 42.35 倍

公司主营业务范围  从事板材成形机床产品的研发、生产、加工及销售。 

2008 年 2009 年 2010 年 近期主营收入 

（亿元） 7.54  6.57 7.72 

2008 年 2009 年 2010 年 近期净利润 

（万元） 4639 4015             5381 

二、 投资要点： 

1、公司是我国架空铝绞线龙头企业，其中，钢芯铝绞线是公司核心产品，

2010 年的收入和毛利比例都超过 80%。董事长史万福和财务总监马红

菊夫妇是公司实际控制人，发行前合计持股比例为 70%。“十二五”规

划数据看，国家电网预计总投资为 17000 亿。 “十二五”是历史上增

长最快的时期之一，预计总体增幅接近 50%，也是公司所处行业的基

础和保障。初步预计，国家电网“十二五”特高压交流投资额将达 2700

亿元，特高压直流 2300 亿元左右，合计达到 5000 亿。特高压建设作

为主流方向不会改变，这是架空导线的最大投资亮点。 

2、由于变电站扩容的需要，使得 500KV 变电站与发电的不完全同步性，

但数据仍有说服力。总体的增速下降趋势明确，也成为架空导线的负

面因素。架空导线的技术等级主要由电压等级来决定，从公司产品结

构看，500KV 及以上电压等级产品一直占有较高比重，成为公司综合

技术水平的最好诠释。 

3、架空导线领域的竞争也属于充分竞争态势，公司 2008-2010 年的排名

均处于前三位，属于第一竞争集团。另外，7%左右的占有率也具有明

显的优势。铝包钢和铝合金作为公司新开发产品，公司 2010 年进入了

小规模生产阶段。依据公司产能和定单情况，2011 年将进入快速增长

阶段。其中，铝包钢的增长率超过 50%，铝合金增长超过 200%。由于

2-1 



                           诚信、稳健、专业、和谐            

产品具备 30%左右的毛利率，净利率超过 20%，对净利润的贡献比例将

超过 15%，成为业绩增长提速的加速器。 

4、本次募集资金主要用于产能扩张，其中，500KV 及以上钢芯铝绞线新

增 20000 吨产能，相当于目前产能规模的比例超过 40%。另外，附加

值较高的铝合金产能新增 9000 吨，铝包钢产能新增 5400 吨，可以保

证 3年左右高速增长。  

三、风险因素： 

� 1、原材料价格波动的风险 ；2、产品结构单一的风险； 

3、销售客户集中风险；     4、募投项目的市场风险。 

四、盈利预测：。 

预计公司 2011 年、2012 年和 2013 年的摊薄 EPS 分别为 1.13 元、

1.53 元和 2.09 元。 

五、投资策略： 

综合考虑公司未来成长空间及最近中小板板新股的上市情况，我们认为

公司合理股价区间为 29-33 元。 
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