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青鸟消防(002960)公司点评报告 2022 年 4 月 25 日 

[Table_Title] 业绩符合预期，持续推进储能消防项目落地 
——青鸟消防 2022 年一季报点评 

 

[Table_Summary] 事件：  

公司发布 2022 年一季报报告，实现营收 7.46 亿元，同比增长 64.71%；实

现归母净利润 6,662.13 万元，同比增长 30.64%；实现扣非归母净利润

6,265.83 万元，同比增长 39.40%。 

报告要点： 

 主要业务稳步推进，应急疏散业务维持高增长态势 
2022Q1，公司针对国内疫情反复，积极通过增强安全库存、加大物流货运

跟踪、多地产能基地联动等动态策略推进业务的持续开展，总体表现达到预

期。拆分公司业务来看，2022Q1 公司通用消防报警业务稳步增长，其中青

鸟品牌、海外业务相对平稳，久远品牌持续 40%以上增速；应急照明与智

能疏散业务保持高速增长态势，同比增长超过 200%；气体灭火和气体检测

业务保持平稳快速增长。在智慧消防领域，公司开展黄石市消防安全管理、

南京物流中心、广西职业技术学院等项目的建设。“青鸟消防云”当前上线

的单位家数超过 2.2 万，上线点位超过 150 万个。 

 持续研发以及建设渠道、品牌、新业务团队，提升综合竞争力 

公司 2022Q1 管理费用、研发费用、销售费用分别为 0.56/0.54/1.05 亿元，

同比增长 40.40%、53.35%、66.53%，与公司收入端增速基本匹配，高费

用投入有助于进一步提升公司竞争力和品牌力。针对疫情反复、原材料成本

上升明显的情况，公司有针对性地实行采研联动、降本增效等多项处理措

施，并使用自研的“朱鹮”芯片，产品原材料供应端整体较为平稳，2022 

年 Q1 整体毛利率为 39.19%。公司亦高度重视应收账款的催收管理，进一

步加大回款力度，整体取得较好结果。 

 泛工业消防板块有序推进，持续推进储能消防项目落地与多维合作  

公司积极有序推进泛工业消防板块的布局，发货在千万元以上，先后中标包

括万华化学福建产业园、宁德福鼎时代锂电池厂房、中航锂电等代表性项

目。在储能消防方面，公司持续丰富、迭代“探测+灭火”储能产品体系，

预计 2022 年推出系统性储能解决方案。此外，公司积极推进储能项目的落

地以及和电池企业的战略合作。近期，公司荣登 CESA 中国化学与物理电

源行业协会储能应用分会“储能消防安全企业创新力”榜首。 

 投资建议与盈利预测 

2022Q1 公司积极应对疫情、原材料价格上涨等负面影响，积极稳健的推进

业务，为全年奠定良好的开端。我们认为公司在丰富的产品矩阵、强大的销

售渠道的共振下将持续兑现业绩并提升市场份额，同时储能消防业务的持

续推进将助力公司综合竞争力的提升。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。当前股价对应  EPS 分别为

2.04/2.79/3.65，对应 PE 分别为 15.2/11.1/8.5 倍，维持“买入”评级。 

 风险提示 

储能消防增速不及预期风险、应急疏散市场扩容不及预期风险、原材料价格

大幅上涨风险 
 

[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) 25.17  20.43  15.19  11.14  8.51  

资料来源：Wind，国元证券研究所 
 

  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价：  31.04 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）： 180.46 

A 股总股本（百万股）： 348.94 

流通市值（百万元）： 5,601.49 

总市值（百万元）： 10,830.96 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《20211115-国元证券-青鸟消防-002960.SZ-青鸟消防 

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> 

《国元证券-青鸟消防（002960）公司点评报告：定增

预案提升竞争力，消防龙头地位持续巩固》 
 
[Table_Author] 报告作者 

分析师 凌晨 
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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 25.17  20.43  15.19  11.14  8.51  

现金净增加额 441.18  -46.96  206.04  45.79  255.68   P/B 3.51  3.05  2.48  2.06  1.68  

       EV/EBITDA 18.20  14.45  11.01  8.49  6.48  



    

      

 

 


