
 
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                          守正 出奇 宁静 致远 

 

[Table_Title] 电气设备 电源设备 

业绩符合预期，将积极布局微电网和储能—拓日新能（002218）

公司点评 

 
 [Table_Summary]  事件：4 月 23 日，公司发布《2015 年年报》，公告指出， 2015

年营业收入 7.28 亿元，同比增长 33.38%，归属于上市公司股东的净

利润 3106 万元，比上年同期增长 677.6%， EPS0.05 元。 

点评： 

行业呈现景气周期，光伏电站发电收入成为新的收入和利润增长

点。在光伏电站的投资、建设及运营方面，公司依托全产业链结构以

及优异的成本控制能力，己具备有竞争力的 EPC 建设成本优势。2015

年公司利用定向增发募集资金，投资建设了 130MW 光伏电站项目，

其中岳普湖 20MW 光伏电站于 2015 年 5 月并网，定边 110MW 光伏

电站项目于 2015 年 11 月并网。截至 2015 年 12 月底，公司己并网光

伏电站项目超过 200MW。未来公司将计划在陕西、青海、新疆、广

东及中东部地区进行光伏电站项目的开发、建设和运营。2015 年电费

收入为 1.01 亿元，占营收的比重 13.96%（比 2014 年提高 8.8%），同

比增长 259.97%。我们认为发电收入将会持续和积极贡献利润有以下

几方面原因：第一，发电毛利高，相比较于其他业务，发电的毛利在

57.31%，处于较高水平；第二，电站规模在持续扩大，公司加速国内

电站的开发力度，未来 2 到 3 年以地面电站为主，未来每年计划新增

地面光伏 200 到 300MW。未来公司将继续加大光伏电站项目的布局，

除地面电站外，在分布式电站项目及光伏扶贫项目等方面，公司也将

积极拓展和参与。2016 年计划显示，针对新能源业务领域市场，以微

网、储能为主要业务方向，布局北美、英国、澳大利亚、印度和东欧

部分国家等市场，积极推进微电网和储能技术的应用和普及，为业绩

爆发提供支撑。 

业绩持续高增长，得益于研发实力和品牌提升，成本内化使得盈

利能力得到进一步提升。公司形成“晶体硅棒拉制/多晶硅浇铸-切片-

电池片-EPC 承包-电站运营”典型的光伏上中下游产业链完整的上市

公司。公司研发实力较强，目前已获得专利共达 188 项，其中，发明

专利 12 项、实用型专利 165 项、外观专利 11 项。在上游制造业毛利

不断下降的背景下，公司通过用自产组件建设电站使得成本内化有利

于盈利能力的提升。同时，2015 年公司成功进入国家工业和信息化部

发布的《光伏制造行业规范条件》企业名单；我国新型运载火箭长征

六号在太原卫星发射中心点火发射，拓日新能光伏电池随“开拓一号”

 走势比较 
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[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 618/608 

总市值/流通(百万元) 5,304/5,215 

12 个月最高/最低(元) 17.70/6.83 
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卫星进入太空，研发实力较强和品牌提升有利于公司的业绩持续增长。 

2016 年一季度业绩高增长。前期，公司公告 2016 年业绩预期，

归属上市公司股东的净利润 2500-2800 万元，同比增长 268.02% 

-312.18%，表明公司在行业形势整体向上利好的情况下，加大销售力

度，以及光伏电站电费收入持续向好。同时，2 月 2 日，公司与吉林

省天合风电装备制造运行维护有限公司签署了太阳能电池组件购销合

同，合同总金额共计 215, 255, 040 元人民币(含税)，占公司 2015 年度

经审计营业收入的 29.57%。交货期在 2016 年 5 月 25 日前。本购销合

同也有利于公司 2016 年经营目标的进一步实现（预计陕西组件产能今

年扩到 1000MW；乐山公司今年重点任务在切片扩产，计划利用自产

多线切割机扩到 1000MW 左右），有力保障半年业绩和 2016 年全年

业绩高增长。 

 

盈利预测。在光伏行业支持性政策不断释放和技术进步的背景

下，公司电站规模不断扩大，业务结构进一步优化，又进军能源互联

网、微电网和储能领域，业绩进入持续增长通道。预测公司 2016-2017

年 EPS 分别为 0.17 和 0.34，给予“买入”评级。 

 

 

风险提示 

公司光伏电站运营不达预期，新能源政策有所变化。 
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图表 1：太阳能产业链完整 

 

资料来源：WIND，太平洋证券整理 
 

 

 

 

 2015 2016E 2017E 

营业收入(百万元) 727.99 1046.65 1465.32 
净利润(百万元） 31.06 102.55 205.1 
摊薄每股收益(元) 0.05 0.17 0.34 

 

 

资料来源：Wind，太平洋证券 
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