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非公开增发促进公司长期可持续发展 
 

事件 

公司公告非公开增发预案，计划不低于 29.59 元/股、非公开

增发不超过 4450 万股，募集资金净额不超过 13.2 亿元。公司拟

通过此次增发项目的实施，不断深化公司产业链、进一步增强公

司实力、巩固行业领先地位，保持长期可持续发展。 

简评 

光棒扩建项目 自产光棒逐步替代进口 

该项目建成后，将形成年产光棒(G.652)300吨的产能，公司

光棒整体产能提升到500吨/年，自产光棒逐步代替进口。2年建设

期，4年达产。达产后，预计年均新增收入3.2亿元（不含增值税），

净利润5,896.6万元。 

项目达产后，500吨产能可满足公司2000万芯公里光纤规划

中80%的产能配套需求，将明显摆脱对进口的依赖；  

特种光电复合海底电缆及海底光缆项目 丰富产品结构 

该项目建成后，将逐步释放年产特种光电复合海底电缆380

公里、特种海底电力电缆460公里、特种海底光缆780公里的产能。

2年建设期，4年达产。达产后，预计年均新增收入11.1亿元（不

含增值税），净利润8,320.5万元。 

凭借在电力电缆生产和光纤光缆生产上的技术优势，公司将

在光电复合海底电缆的生产和研发上取得突破，继而丰富公司产

品结构，抢占市场，形成未来新的盈利增长点；  

机车、轨道交通、新能源等特种电缆建设项目 市场前景广阔 

该项目产品主要为机车、轨道交通、海洋工程、矿用、新能

源领域用电缆。项目建成后，将形成年产各种电气装备电缆 53,000

公里的产能。2 年建设期，4 年达产。达产后，预计年均新增收

入 10.2 亿元（不含增值税），净利润 9,098.4 万元。 

通过该项目公司在电气装备电缆市场份额得以巩固和扩大，

产品的附加值和公司核心竞争力将不断提高； 

高速信号传输线缆建设项目 扩大市场份额 

该项目产品主要为高速信号线、高频电子线、高频数据电缆。 
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主要数据 

[table_maindata] 股票价格绝对/相对市场表现（%） 

1 个月 3 个月 12 个月 

-12.08/-15.07 -13.06/-20.81 -19.71/-15.77 

12 月最高/最低价（元） 43.96/23.75 

总股本（万股） 20708.25 

流通 A 股（万股） 16612.00 

总市值（亿元） 62.99 

流通市值（亿元） 50.53 

近 3 月日均成交量（万） 270.03 

主要股东 

亨通集团有限公司 40.71% 

股价表现 

[table_stocktrend] 
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相关研究报告 
[table_report] 
11.03.14 2011 年关注光纤价格变化及光棒情况 

10.04.26 
亨通光电一季报简评：业绩较快增长 

可期后续更多亮点 

10.04.01 
亨通光电 09 年报简评：建成完整产业

链 业绩将保持较快增长 
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项目建成后，每年将形成各类高速信号传输线缆21.5万公里的产能。2年建设期，4年达产。达产后，预计年均

新增收入7.8亿元（不含增值税），净利润7,592.4万元。 

随着我国通信、家电、消费电子及智能建筑等行业的讯速发展，将给高速信号传输线缆产品带来巨大的市

场需求。此项目进一步扩大公司高速信号传输电线电缆的产能，巩固和扩大公司在高速信号传输电线电缆市场

份额；  

 FTTx 光纤分配网络(ODN)产品项目 抓住 FTTx 的发展机遇 

项目建成后，公司光纤配线架产能 0.48 万套/年、室外光缆交接箱 2.36 万套/年、室内光缆交接箱 0.96 万套

/年、PCL 光分路器 25.96 万套/年、光缆终端盒 11.80 万套/年、光缆分纤箱 11.80 万套/年、宽带数据用综合配线

箱 11.80 万套/年、卧式光缆接头盒 47.20 万套/年、光纤快速连接器 29.50 万套/年、光纤冷接子 17.70 万套/年的

产能。2 年建设期，4 年达产。达产后，预计年均新增收入 3.2 亿元（不含增值税），净利润 5,601.7 万元。 

该项目可以使公司充分利用既有优势和资源，抓住 FTTx 的发展机遇，使公司向光配线网延伸产业链，从

而为能提供完整的 FTTx 解决方案提升竞争力。 

 

表 1 亨通光电非公开增发项目（万元）                                                             

项目名称 投资总额 拟使用募集资金 达产后年均收入 达产后年均净利润 

光棒扩建项目  31399.0 21551.61 32123.8 5896.6 

特种光电复合海底电缆及海底光缆项目  48034.3 9345.00 111410.5 8320.5 

机车、轨道交通、新能源等特种电缆建设项目 46015.1 37622.21 101684.6 9098.4 

高速信号传输线缆建设项目  36805.80 30905.10 76901.9 7592.4 

FTTx 光纤分配网络(ODN)产品项目  30946.50 27562.42 31781.0 5601.7 

合计 193200.70 126986.34 353901.8 36509.6 

盈利预测和评级 

此次 5 个募投项目，均为 2 年建设期、4 年 100%达产，达产后一年可新增总的收入 35.3 亿元、净利润 3.6

亿元，是公司 10 年净利润的近 2 倍。此次非公开增发将再次给公司注入业绩增长动力，未来公司在产能扩张下

长期可持续发展有保证。随着国家“十二五”规划的出台，展望国内线缆市场，FTTX 的推广、三网融合的推进，

光通信产业将迎来确定性高增长。经过本次增发募投项目投产后，公司作为拥有光通信、通信电缆、电力电缆

为一体、国内产品系列最为齐全的综合性线缆公司，核心竞争力将再次大增。 

按照此次增发项目的盈收情况，我们认为此次增发对公司 11 年的业绩没有影响，对 12 年业绩略有贡献，

13 年开始逐渐贡献规模收入和利润。我们预测 2013-2015 年公司年新增净利润分别为 1.3 亿、2.5 亿和 3.0 亿元。

考虑到增发后的股本变化，13 年开始 EPS 明显增厚。我们暂时维持原来的盈利预测，预测 2011-2013 年 EPS 为

1.39 元、1.86 元、2.33 元（增发预期下半年到明年实施，待增发实施时再做调整），维持增持评级，目标 PE28

倍，目标价 38.92 元。 
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[table_predict] 表 2 亨通光电预测和比率 

 2010A 2011E 2012E 2013E 

营业收入（百万） 2085.06 2502.07 2877.38 3308.99 

营业收入增长率 10.49% 20.00% 15.00% 15.00% 

净利润（百万） 162.74 287.28 385.96 483.47 

净利润增长率 -11.49% 76.52% 34.35% 25.26% 

EPS（元） 0.79 1.39 1.86 2.33 

P/E 44.03 24.94 18.56 14.82 
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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