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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 17.66 

一年最低/最高价 12.80/19.92 

市净率(倍) 3.28 

流通 A 股市值(百

万元) 
16,382.69 

总市值(百万元) 16,417.64  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.38 

资产负债率(%,LF) 31.76 

总股本(百万股) 929.65 

流通 A 股(百万股) 927.67  
 

相关研究  
《海德股份(000567)：2022 三季

报点评：立足资管坚守核心阵

地，布局储能打造新增长点》 

2022-10-18 

《海德股份(000567)：2022 中报

点评：加速布局困境资管，科技

赋能个贷不良》 

2022-08-16 
  

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入（百万元） 667  1,399  1,994  2,821  

同比 113.79% 109.93% 42.48% 41.50% 

归属母公司净利润（百万元） 383  773  1,134  1,659  

同比 199.96% 101.65% 46.70% 46.32% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 0.41  0.83  1.22  1.78  

P/E（现价&最新股本摊薄） 42.83  21.24  14.48  9.89  
  

[Table_Tag] 关键词：#业绩符合预期   
[Table_Summary] 事件：公司发布 2022 年度业绩预增公告，预计实现净利润 6.8~7.8 亿元，
同比变动+77.38%~+103.46%；预计实现扣非净利润 6.54~7.54 亿元，同比
变动+70.10%~+96.11%；预计 EPS 为 0.73~0.84 元/股。 

投资要点 

◼ 资管业务发展稳健，为公司业绩增长提供主要推力：1）把握困境资管
行业机遇，抢占个贷不良蓝海市场。困境资管业务是海德股份绝对的核
心业务（2022Q1~3，公司收购重组类困境资管业务与收购处置类困境资
管业务合计营收占比达到 99.77%）。公司敏锐把握 2022 年经济下行背
景下不良资产供给激增的行业机遇，稳健提升主业规模。截至 2022 年
三季度末，海德股份存量困境资管业务规模 69.36亿元，较年初+15.84%，
推动公司前三季度营收同比+100.33%至 7.86 亿元，净利润同比
+135.19%至 5.43 亿元。同时，公司通过增资控股下游金融科技类个贷
不良处置公司西藏峻丰，在个贷蓝海中占得先机，未来有望充分受益于
先发优势。2）竞得上市公司股权，深化困境资管业务 B 端布局。2022
年 11 月，海德股份通过两次竞拍共计竞得上市公司海伦哲 11.96%的股
权。海伦哲是一家专注于高空作业车和电力保障车辆的研发、生产和销
售的高新技术企业，由于股东控制权纠纷、内部治理等问题面临退市风
险。海德股份此次收购海伦哲股权，有望通过自身业务优势为海伦哲在
纾困提质方面提供助力，在助推海伦哲实现高质量发展的同时增强自身
长期盈利能力。 

◼ 积极布局新能源储能赛道，新增长曲线初具雏形：2022 年 8 月 31 日，
海德股份与永泰能源合资设立储能科技公司德泰储能，正式切入新能源
领域。2022 年 12 月 26 日，德泰储能与长沙理工大学贾传坤教授签署
合作协议，拟共同投资设立储能装备公司暨储能技术研究院。在本次合
作中，德泰储能全产业链发展的产业优势与贾传坤教授丰富的科研经验
有望形成良好的协同效应，从而增强海德股份“产业+资管”协同协作
的核心竞争力。 

◼ 股东及高管主动增持，彰显发展信心：2023 年 1 月 30 日，海德股份发
布公告称公司董监高、员工、控股股东及所属企业核心管理人员拟增持
公司股份。增持主体共 275人，计划增持股份金额中人民币不低于 5524.4
万元，港币不低于 128 万元。在公司基本面向好的背景下，此次增持彰
显了公司对于自身长期发展前景的信心，同时有望形成长效激励机制。 

◼ 盈利预测与投资评级：海德股份作为 AMC 标杆企业，困境资管主业优
势突出，个贷不良业务具备先发优势，同时不断加码新能源赛道打造差
异化增长点，业务版图趋于完善。我们维持此前的盈利预测，预计公司
2022~2024 归母净利润分别为 7.73 亿元、11.34 亿元、16.59 亿元，同比
分别增长 101.65%、46.70%、46.32%，对应 PE 分别为 21.24x，14.48x，
9.89x，对应 PB 分别为 2.05x，1.70x，1.36x，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：1）政策风险；2）公司业务拓展不及预期；3）市场环境变
动。 
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[Table_Finance]            

海德股份三大财务预测表（百万元） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
 
 

资产负债表（百万元） 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 利润表（百万元） 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E

流动资产 5,178 2,486 3,619 4,765 6,615 营业总收入 312 667 1,399 1,994 2,821

 货币资金及交易性金融资产 3,416 1,162 2,209 3,214 4,910  营业成本(含金融类) 0 0 0 0 0

 经营性应收款项 17 83 55 89 130  税金及附加 2 3 9 12 17

 存货 0 0 0 0 0  销售费用 0 0 0 0 0

 合同资产 0 0 0 0 0 　  管理费用 93 129 350 550 779

 其他流动资产 1,745 1,241 1,355 1,462 28,904  研发费用 0 0 0 0 0

非流动资产 910 4,168 4,660 5,160 5,660  财务费用 82 94 130 121 123

 长期股权投资 142 0 0 0 0 加:其他收益 0 0 0 0 0

 固定资产及使用权资产 6 6 6 6 6  投资净收益 10 -1 -2 2 1

 在建工程 0 0 0 0 0  公允价值变动 -6 23 -6 -3 -3

 无形资产 0 0 0 0 0  减值损失 1 -33 -32 -34 -36

 商誉 0 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 0

 长期待摊费用 0 0 0 0 0 营业利润 140 429 871 1,275 1,865

 其他非流动资产 763 4,162 4,654 5,154 5,654  营业外净收支 3 -1 -3 -2 -2

资产总计 6,089 6,654 8,279 9,925 12,275 利润总额 143 428 868 1,273 1,862

流动负债 1,151 1,467 2,411 3,015 3,498  减:所得税 15 44 95 139 203

 短期借款及一年内到期的非流动负债997 1,353 1,653 1,853 1,853 净利润 128 383 773 1,134 1,659

 经营性应付款项 90 0 337 530 751  减:少数股东损益 0 0 0 0 0

 合同负债 0 0 0 0 0 归属母公司净利润 128 383 773 1,134 1,659

 其他流动负债 65 114 421 631 894

非流动负债 580 446 346 246 446 每股收益-最新股本摊薄(元) 0.14 0.41 0.83 1.22 1.78

 长期借款 580 444 344 244 444

 应付债券 0 0 0 0 0 EBIT 136 534 1,041 1,431 2,025

 租赁负债 0 0 0 0 0 EBITDA 137 535 1,042 1,432 2,026

 其他非流动负债 0 2 2 2 2

负债合计 1,731 1,912 2,757 3,260 3,943 毛利率(%) 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00

 归属母公司股东权益 4,358 4,741 5,522 6,665 8,332 归母净利率(%) 40.99 57.51 55.25 56.88 58.82

 少数股东权益 0 0 0 0 0

所有者权益合计 4,358 4,741 5,522 6,665 8,332 收入增长率(%) 1.46 113.79 109.93 42.48 41.50

负债和股东权益 6,089 6,654 8,279 9,925 12,275 归母净利润增长率(%) 15.82 199.96 101.65 46.70 46.32

                      

现金流量表（百万元） 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 重要财务与估值指标 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E

经营活动现金流 209 -955 1,436 1,504 2,104 每股净资产(元) 6.80 7.40 8.61 10.39 13.00

投资活动现金流 -22 19 -536 -536 -537 最新发行在外股份（百万股） 930 930 930 930 930

筹资活动现金流 -187 123 123 13 105 ROIC(%) 2.05 7.68 13.19 15.67 18.61

现金净增加额 1 -816 1,023 981 1,672 ROE-摊薄(%) 2.93 8.09 14.00 17.02 19.92

折旧和摊销 1 1 1 1 1 资产负债率(%) 28.43 28.74 33.30 32.85 32.12

资本开支 -1 0 -4 -3 -3 P/E（现价&最新股本摊薄） 128.46 42.83 21.24 14.48 9.89

营运资本变动 -12 -1,449 548 248 312 P/B（现价） 2.60 2.39 2.05 1.70 1.36
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