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主要数据 2022 年 4 月 29 日 

收盘价(元) 49.90 

总市值（亿元） 978.31 

总股本(百万股) 1,960.54 

流通股本(百万股) 1,959.06 

ROE（TTM） 15.60% 

12 月最高价(元) 85.76 

12 月最低价(元) 42.66 

 

 
 

股价走势 

 
资料来源：东莞证券研究所，iFind 

 

 

 

◼ 事件：公司发布2022Q1业绩报告。2022Q1公司实现营收78.03亿元，同比

增长34.78；实现归母净利润5.11亿元，同比增长48.18%；实现扣非净利

润4.65亿元，同比增长60.91%。 

◼ 2022Q1业绩实现大幅增长。2022Q1公司实现营收78.03亿元，同比增长

34.78，主要是销售产品增加所致，环比下降-14.92%；实现归母净利润

5.11亿元，同比增长48.18%，环比增长111.67%；实现扣非净利润4.65亿

元，同比增长60.91%，环比增长111.56%。2022Q1毛利率为9.64%，同比

-0.31pct。公司产能释放，一季度业绩超预期。 

◼ 公司期间费用率同比下降，盈利能力稳定。费用端方面，2022Q1公司销

售费用为0.02亿元，同比下降42.18%；管理费用为1.43亿元，同比增加

27.47%；研发费用0.52亿元，同比下降21.90%；财务费用为-0.54亿元，

较上年同期减少0.31亿元，主要是利息收入增加所致；期间费用率为

1.84%，较上年同期-0.92pct。2022Q1公司毛利率为9.64%，同比-0.31pct；

净利率为6.55%，同比+0.59pct。随着公司产品放量，叠加规模效应下成

本下降，公司盈利能力有望改善。 

◼ 高景气延续。2022Q1公司合同负债为304.52亿元，同比增长800.48%，合

同订单较去年同期大幅增加。2022Q1公司预付款项214.58亿元，同比增

长4020.60%；公司存货为80.68亿元，同比增长23.27%。公司订单充足，

需求旺盛，生产任务增加，采购增加，景气度提升得到进一步验证。 

◼ 投资建议：行业进入军机换代加速期，下游需求旺盛，公司作为歼击机

主机厂，具备稀缺性，合同订单数量大幅提升，看好公司在“十四五”

期间发展。预计公司2022-2024年归母净利润，分别为22.13亿元、30.40

亿元、39.13亿元，PE为44倍、32倍、25倍，维持“谨慎推荐”评级。 

◼ 风险提示：新产品研发不及预期导致业务收入下降的风险；上游原材料

价格大幅上涨导致成本增加的风险；期间费用大幅上涨导致的成本增加

风险。 
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表 1：公司盈利预测简表   

科目（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 34088  42887  53542  68446  

营业总成本 32042  40069  49725  63594  

营业成本 30761  38595  47907  60942  

营业税金及附加 39  58  69  86  

销售费用 21  24  29  34  

管理费用 809  979  1185  1600  

财务费用 -250  -476  -618  -742  

研发费用 663  888  1154  1673  

其他经营收益 (172) (201) (227) (234) 

公允价值变动净收益 0  0  0  1  

投资净收益 11  8  6  4  

其他收益 94  28  31  34  

营业利润 1874  2617  3590  4617  

加 营业外收入 2  2  1  1  

减 营业外支出 12  11  10  9  

利润总额 1864  2608  3582  4610  

减 所得税 168  391  537  692  

净利润 1696  2217  3044  3919  

减 少数股东损益 1  4  5  5  

归母公司所有者的净利润 1696  2213  3040  3913  

基本每股收益(元) 0.86  1.13  1.55  2.00  

PE 58  44  32  25  

数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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