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公司研究|机械设备|专用设备 证券研究报告 

青鸟消防(002960)公司点评报告 2022 年 4 月 20 日 

[Table_Title] 定增预案提升竞争力，消防龙头地位持续巩固 
——青鸟消防事件点评 

 

[Table_Summary] 事件：  

2022 年 4 月 19 日，青鸟消防发布非公开发行股票方案预案，拟募集资金

总额不超过 22.06 亿元，除 6.60 亿元用于补充公司流动资金外，其余资金

将投入于“青鸟消防安全产业园”、“绵阳产业基地升级改扩建”、“智慧消防

平台建设”、“海外研发测试中心建设”等项目。 

报告要点： 

 定增项目有望提升公司产能规模，完善生产基地布局 
目前公司在京津冀、西南、珠三角地区均有布局生产基地，而在销售收入占

比较高的长三角地区还未有产能布局。公司通过本次定增，拟使用 10.12 亿

元募集资金在长三角地区建设青鸟消防安全产业园，并使用 4.01 亿元募集

资金对现有绵阳生产基地进行升级改扩建。随着公司业务规模的快速发展，

本次扩产将有效强化公司在长三角和西南地区的产能供应规模，完善公司

的生产基地布局，助力公司更好的开拓国内市场，提升市场份额。 

 增强海内外研发实力，提升公司核心竞争力 

公司高度重视产品研发与技术创新，持续加大研发投入，2021 年研发投入

达 1.86 亿元，同比增长 35.11%。公司消防安全产品在稳定性、在线率、抗

干扰、调试便捷性等方面均具有领先的技术优势，且在持续不断地迭代创

新。公司拟使用本次定增的 0.54 亿元投入于智慧消防平台建设，0.80 亿元

投入于海外研发测试中心建设，助力公司进一步增强海内外研发实力，有效

提升公司国内、国际市场的产品研发和认证测试能力，助力公司产品在国内

外市场的覆盖。 

 《“十四五”国家消防工作规划》出台，加速行业出清优化竞争格局 

近日国务院安全生产委员会印发《“十四五”国家消防工作规划》，提出“十

四五”时期要实现 2 项核心指标，分别为百万人单位火灾事故死亡率（%）

≤0.29，十万人拥有消防站（个）≥0.74。规划的出台将进一步提升消防行

业的规范程度，提升对消防产品质量的要求。未来消防行业的市场集中度有

望提升，公司将凭借自身的品牌和技术优势加速占领市场，巩固行业龙头地

位。 

 投资建议与盈利预测 

未来公司将享受消防行业市场份额提升带来的发展空间，凭借丰富的产品

矩阵以及强大的销售渠道持续兑现业绩。我们预计 2022-2024 年公司归母

净利润分别为 7.13/9.72/12.72 亿元，同比增长 34.50%/36.33%/30.89%。

当 前 股 价 对 应  EPS 分 别 为 2.04/2.79/3.65 ， 对 应  PE 分 别 为

18.2/13.4/10.2 倍，维持“买入”评级。 

 风险提示 

市场竞争加剧风险、储能业务增速不及预期风险、应急疏散市场扩容不及预

期风险 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 2524.62  3863.39  5279.09  6929.52  8634.16  

收入同比（%） 11.16  53.03  36.64  31.26  24.60  

归母净利润(百万元) 430.03  529.82  712.62  971.52  1271.65  

归母净利润同比(%) 18.72  23.21  34.50  36.33  30.89  

ROE（%） 13.95  14.95  16.35  18.45  19.77  

每股收益（元） 1.23  1.52  2.04  2.79  3.65  

市盈率(P/E) 30.20  24.51  18.23  13.37  10.21  

资料来源：Wind，国元证券研究所 
 

  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价：  37.25 元 

   
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 51.67/23.03 

A 股流通股（百万股）： 180.4605 

A 股总股本（百万股）： 348.9356 

流通市值（百万元）： 6,722.15 

总市值（百万元）： 12,997.85 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
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首次覆盖报告：电化学储能东风盛，消防龙头乘风起》 

《20220112-国元证券-青鸟消防-002960.SZ-2021 

年业绩预告点评：尽享电化学储能红利，业绩持续 

高增可期》 

《国元证券公司点评-青鸟消防（002960）2021 年 

年报点评：核心业务快速增长，储能消防打开成长空间》 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表    单位:  百万元  利润表    单位:  百万元 

会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E  会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

流动资产 3552.60  4401.94  5404.82  6606.11  8011.00   营业收入 2524.62  3863.39  5279.09  6929.52  8634.16  

  现金 1502.06  1483.83  1689.86  1735.66  1991.34   营业成本 1535.19  2428.42  3330.23  4293.56  5212.33  

  应收账款 1117.00  1562.67  2076.93  2781.07  3489.67   营业税金及附加 15.93  21.12  31.67  55.44  72.53  

  其他应收款 27.62  44.57  44.23  62.13  80.50   营业费用 231.37  406.39  543.75  727.60  992.93  

  预付账款 13.86  99.90  63.06  86.89  111.86   管理费用 155.33  216.19  327.30  498.93  621.66  

  存货 353.31  702.48  784.79  1031.88  1268.20   研发费用 137.84  186.24  177.00  211.00  245.50  

  其他流动资产 538.75  508.50  745.95  908.49  1069.45   财务费用 18.12  20.63  -7.31  -40.73  -46.32  

非流动资产 791.54  1283.38  974.88  1085.81  1206.87   资产减值损失 -4.96  -2.76  -3.49  -5.00  5.00  

  长期投资 67.69  85.90  38.80  42.18  47.11   公允价值变动收益 -0.64  0.00  -3.00  -0.60  -5.00  

  固定资产 280.07  370.04  430.84  470.13  502.99   投资净收益 32.61  -0.16  6.00  -4.38  2.00  

  无形资产 33.32  196.62  233.91  281.51  340.87   营业利润 477.19  627.82  860.95  1152.06  1511.02  

  其他非流动资产 410.47  630.82  271.33  291.99  315.90   营业外收入 8.53  3.17  14.98  13.50  20.00  

资产总计 4344.15  5685.32  6379.70  7691.92  9217.87   营业外支出 0.54  2.05  1.55  10.50  13.00  

流动负债 1236.27  1789.26  1762.19  2165.20  2523.21   利润总额 485.18  628.94  874.38  1155.06  1518.02  

  短期借款 300.00  379.08  296.36  306.54  313.69   所得税 46.05  74.52  161.76  183.54  246.38  

  应付账款 565.06  688.42  1074.04  1394.64  1668.61   净利润 439.14  554.42  712.62  971.52  1271.65  

  其他流动负债 371.21  721.75  391.78  464.02  540.90   少数股东损益 9.10  24.60  0.00  0.00  0.00  

非流动负债 4.06  173.22  79.42  81.60  83.33   归属母公司净利润 430.03  529.82  712.62  971.52  1271.65  

 长期借款 0.00  61.74  61.74  61.74  61.74   EBITDA 540.35  680.81  893.74  1158.21  1518.74  

 其他非流动负债 4.06  111.48  17.68  19.86  21.59   EPS（元） 1.75  1.52  2.04  2.79  3.65  

负债合计 1240.32  1962.48  1841.61  2246.80  2606.54         

 少数股东权益 
21.81  179.55  179.55  179.55  179.55   主要财务比率      

  股本 246.21  348.67  348.28  348.28  348.28   会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

  资本公积 899.49  873.75  873.75  873.75  873.75   成长能力      

  留存收益 2009.99  2424.51  3137.13  4044.40  5210.93   营业收入(%) 11.16  53.03  36.64  31.26  24.60  

归属母公司股东权益 3082.01  3543.28  4358.54  5265.56  6431.77   营业利润(%) 14.91  31.57  37.13  33.81  31.16  

负债和股东权益 4344.15  5685.32  6379.70  7691.92  9217.87   归属母公司净利润(%) 18.72  23.21  34.50  36.33  30.89  

       获利能力      

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 

39.19  37.14  36.92  38.04  39.63  

会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 
 

净利率(%) 
17.03  13.71  13.50  14.02  14.73  

经营活动现金流 299.11  194.62  -314.41  255.41  534.18   ROE(%) 13.95  14.95  16.35  18.45  19.77  

  净利润 439.14  554.42  712.62  971.52  1271.65   ROIC(%) 36.67  25.81  23.93  25.07  26.76  

  折旧摊销 45.03  32.36  40.09  46.88  54.04   偿债能力      

  财务费用 18.12  20.63  -7.31  -40.73  -46.32   资产负债率(%) 28.55  34.52  28.87  29.21  28.28  

  投资损失 -32.61  0.16  -6.00  4.38  -2.00   净负债比率(%) 24.19  24.30  19.45  16.39  14.40  

营运资金变动 -197.04  -449.63  -952.60  -818.08  -838.78   流动比率 2.87  2.46  3.07  3.05  3.17  

 其他经营现金流 26.46  36.67  -101.22  91.44  95.60   速动比率 2.59  2.06  2.62  2.57  2.67  

投资活动现金流 98.50  -204.63  314.04  -153.27  -173.07   营运能力      

  资本支出 32.97  54.90  50.00  70.00  75.00   总资产周转率 0.63  0.77  0.88  0.98  1.02  

  长期投资 464.65  111.09  -74.50  5.89  6.90   应收账款周转率 2.26  2.56  2.59  2.55  2.46  

 其他投资现金流 596.12  -38.64  289.54  -77.38  -91.17   应付账款周转率 3.14  3.87  3.78  3.48  3.40  

筹资活动现金流 52.18  9.89  206.41  -56.35  -105.43   每股指标（元）      

  短期借款 50.00  79.08  -82.72  10.18  7.15   每股收益(最新摊薄) 1.23  1.52  2.04  2.79  3.65  

  长期借款 0.00  61.74  0.00  0.00  0.00   每股经营现金流(最新摊薄) 0.86  0.56  -0.90  0.73  1.53  

  普通股增加 6.21  102.46  -0.39  0.00  0.00   每股净资产(最新摊薄) 8.84  10.16  12.50  15.10  18.45  

  资本公积增加 56.58  -25.74  0.00  0.00  0.00   估值比率      

 其他筹资现金流 -60.60  -207.66  289.52  -66.53  -112.58   P/E 30.20  24.51  18.23  13.37  10.21  

现金净增加额 441.18  -46.96  206.04  45.79  255.68   P/B 4.21  3.67  2.98  2.47  2.02  

       EV/EBITDA 22.21  17.63  13.43  10.36  7.90  



    

      

 

 


