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投资要点： 
 公司发布三季报，营业收入同比增长 20%，净利润同比增长 435%，

每股收益 0.06 元。 
 

 业绩符合预期。公司前三季度实现营业收入 12.09 亿元，同比增长

20%，净利润 6034 万元，同比增长 435%，每股收益 0.06 元，前三

季度经营活动现金流净额 4910 万元，同比大幅度改善。分季度来看，

公司 Q1～Q3 毛利率分别为 14.56%、18.41%和 19.57%，盈利能力持

续提升。公司前三季度销售费用率 4.26%，较去年同期提升 0.46 个百

分点，管理费用率 5.46%，较去年同期下降 0.67 个百分点，经营效率

有所提升。面对强劲的客户需求和持续下降的原材料价格，公司加大

了采购力度，三季度末预付账款 5.5 亿元，较年初增长 101%，未来

业绩释放能力较为充足。 

 现金充足，投资能力强。面对高景气的市场需求，公司继续保持了很

好的现金流，三季度末账面现金达到 6.7 个亿，此外公司的应收帐款

达到 9 个亿，主要来自国内外的风电整机企业。公司将进入风电场开

发运营领域，将借助于账面现金，以及盘活整机企业的应收帐款，公

司的投资能力非常强，可以撬动 GW 级别的项目开发。公司已经在

河北、新疆等地洽谈了部分框架合作，其中河北项目可能会率先落地，

风电场的开发将正式启动。未来不排除公司进一步借助资本市场，加

大风电场开发力度的可能，以提升资产回报率，进一步做大风电相关

产业。 

 盈利预测与投资建议。公司的风电铸件业务景气度将继续提升，明年

还将面临市场的抢装需求，盈利能力提升值得期待。此外，公司在风

电场开发方面将大展拳脚，提升资产收益率。同时，公司铸造业务强

有力的装备和工艺能力，可以拓展至其他重大装备领域，前景值得期

待。我们维持 2014-2016 年每股收益预测分别为 0.17、0.32 和 0.45
元，维持“买入”评级。 

主要经营指标 2,012  2,013  2014E 2015E 2016E

营业收入(百万) 1,243 1,400 1,935 2,392 2,944 
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归母净利润(百万) 11 20 167 314 449 

增长率（%） -93.26% 79.97% 733.28% 88.46% 42.78%

每股收益 0.01 0.02 0.17 0.32 0.45 
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表 1：吉鑫科技财务报表预测 

资产负债表（百万）         利润表（百万）         
会计年度 2013 2014E 2015E 2016E 会计年度 2013 2014E 2015E 2016E

流动资产 2,808  3,434  3,673 4,958 营业收入 1,400 1,935  2,392 2,944 

  现金 835  581  718 883 营业成本 1,151 1,513  1,709 1,984 

  应收账款 1,073  1,765  1,655 2,610 营业税金及附加 6 2  2 3 

  存货 403  605  621 759 营业费用 48 58  68 82 

非流动资产 1,022  1,043  1,037 1,050 管理费用 79 90  106 125 

  固定资产 802  791  765 745 财务费用 56 58  120 203 

  无形资产 72  98  119 145 资产减值损失 36 19  19 21 

资产总计 3,830  4,477  4,710 6,007 投资净收益 -2 0  0 0 

流动负债 1,467  1,965  1,904 2,772 利润总额 22 196  370 528 

  短期借款 776  734  1,079 1,307 所得税 2 29  55 79 

  应付账款 318  454  419 578 净利润 20 167  314 449 

  其他    少数股东损益 0 0  0 0 

非流动负债 104  86  65 45 归属股东净利润 20 167  314 449 

  长期借款 100  82  61 41 EPS（摊薄） 0.02 0.17  0.32 0.45 

其他非流动负债 4  4  4 4      

负债合计 1,571  2,051  1,969 2,818 主要财务比率     

 少数股东权益 7  7  7 7 会计年度 2013 2014E 2015E 2016E

归属股东权益 2,252  2,419  2,733 3,182 成长能力  

负债和股东权益 3,830  4,477  4,710 6,007 营业收入增长率 12.66% 38.21% 23.63% 23.08%

     净利润增长率 79.27% 735.42% 88.46% 42.78%

现金流量表    获利能力  

会计年度 2013 2014E 2015E 2016E 毛利率 17.78% 21.80% 28.58% 32.61%

经营活动现金流 97  1  20 276 净利率 1.43% 8.62% 13.14% 15.25%

  净利润 20  167  314 449 ROE 0.89% 6.88% 11.47% 14.08%

  折旧摊销 97  87  94 102 偿债能力  

  财务费用 56  58  120 203 资产负债率 41.01% 45.80% 41.80% 46.90%

  投资损失 2  0  0 0 流动比率 1.91 1.75  1.93 1.79 

营运资金变动 -75  -311  -508 -478 速动比率 1.64 1.44  1.60 1.51 

  其它 -4  1  0 0 营运能力  

投资活动现金流 -72  -108  -88 -115 总资产周转率 0.37 0.47  0.52 0.55 

筹资活动现金流 -38  -182  -141 -222 应收账款周转率 1.69 2.00  2.00 2.00 

现金净增加额 -14  -288  -208 -62 应付账款周转率 4.19 4.00  3.99 4.06 

资料来源：宏源证券研究所 
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