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[Table_Title] 昨收盘：21.39 

万和电气点评报告： 受益政策利好，未来业绩高增长可期 

  [Table_Summary] 
 

事件：公司公布 2016 年年报和 2017 一季报,公司 2016 年全年营收

49.60 亿元，同比增长 18.30%，归母净利润 4.31 亿元，同比增长

35.12%，实现 EPS0.98 元；2017 年 1Q 营收 14.51 亿元，同比增长

12.07%，归母净利润 1.26 亿元，同比增长 18.21%。 

 

 

点评: 

狠抓营销建设，主营业务表现抢眼：报告期内，公司继续探索线下

共享线上发展红利的创新模式，深化与连锁的合作关系，全国 KA

零售总增长超过 20%，实现了线下产品与经销商打通的 O2O 模式，

电子商务销售实现 5.68 亿元，同比增长 40.04%。公司 2016 年全年

和 2017 年 1Q 归母净利润同比增长分别为 35.12%、18.21%，业绩

保持高速增长，在公司加大市场开拓力度和有效控制成本费用的措

施下，预计 2017 年 1H 的归母净利润增长 5.00%~40.00%，继续保

持高增长态势。 

受益政策利好，未来业绩高增长可期：2016 年，国家在 18 个省份

实施了“煤改气”和“煤改电”措施，公司的燃气热水器、热泵热

水器、燃气壁挂炉等产品有望呈现高速增长，以北京为例，今年计

划投资 85 亿元，启动史上最大规模的“煤改气”工程，项目数量达

351 个，为近几年工程量的 5 倍以上。2017 年，公司的杏坛生产基

地全面投产，燃气壁挂炉产能将得到全面释放，借助“煤改气”政

策的巨大政策利好，燃气壁挂炉的销售推动公司业绩显著提升。 

给予“增持”评级：预计 2017 年归属于上市公司股东的净利润为

5.04 亿元，每股收益为 1.14 元，目前股价对应的动态市盈率为 18.69

倍。首次给予“增持”评级。 

风险提示： 

原材料价格上涨；行业景气度下滑。 

 

 

 
 

 走势对比 

 

[Table_IndustryList]  股票数据 

总股本/流通(百万股)440.00/336.51 

总市值/流通(亿元)94.12/72.08 

12 个月最高/最低(元) 23.06/13.76 
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附表：财务报表预测摘要及指标 

 

资料来源：Wind 和太平洋证券预测

2014A 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E

3,977.72 4,192.22 4,959.51 5,729.23 6,663.14 8,115.24

7.72 5.39 18.3 15.52 16.3 21.79

266.89 319.03 430.31 503.69 607.3 799.62

7.55 19.54 34.88 17.05 20.57 31.67

0.61 0.73 0.98 1.14 1.38 1.82

440 440 440 440 440 440

8.22 9.21 10.92 9.26 9.57 9.95

18.15 27.03 21.47 18.69 15.5 11.77

Wind一致预测

基准股本(百万股)

ROE(摊薄)(%)

PE

关键指标

营业收入(百万)

增长率(%)

净利润(百万)

增长率(%)

EPS(摊薄)
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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%。 
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