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基 础 数 据  

总股本（亿股） 9.68 

实际流通 A 股（亿股） 9.68 

总市值（亿元） 274.8 

实际流通 A 股市值（亿元）  274.8 

 

 

 

 

 

 

 

 

研    究    员 李承书 

投资咨询证书号 S0620520100001 

电         话 025-58519167 

邮         箱 csli@njzq.com.cn 

  

  

  

  

 公司评级：
 

买入 

➢ 事件：公司近日发布 2022年半年度业绩预告，公司 2022年

上半年实现归母净利润为 0.92 亿元到 1.03亿元，与上年同

期相比，预计减少 3.66亿元至 3.77亿元，同比减少 78.05%

至 80.39%。2022年第二季度，公司实现归母净利润 0.32 亿

元至 0.43 亿元，同比下滑 84%至 88.1%，环比下滑 27.0%至

45.5%。今年上半年受疫情、地缘冲突及全球通胀加剧等影响,

公司产品的主要原材料价格居高不下，产品成本同比大幅上

升；同时由于需求下降，公司销售收入和产品销售单价均有

所下降，公司产品毛利率同比出现较大幅度下降，导致 2022

年上半年度的经营业绩出现大幅下降。 

➢ 陆上风机及其零部件交付即将逐季走高。陆上风电 2020 年

迎来抢装，当年陆上风电装机量创历史新高，但陆上风机招

标量则较 2019年大幅下滑。此后，受陆上风电补贴取消及风

机大型化的带来的成本下降，单 W 风机价格大幅下跌，陆上

风电场建设成本大幅下降，陆上风电站收益率相当可观，使

得 2021 年陆上风机招标量大幅增长。2022 年上半年，陆上

风机交付情况大幅下滑，仅仅是抢装结束后带来的短期冲击，

2021 年和 2022 年上半年的高招标量将确保行业景气持续走

高，交付情况将逐季改善。 

➢ 原材料价格有望下行，公司毛利率迎来修复。2022年一季度，

公司毛利率仅 8.73%，是公司上市以来最低毛利率。5月初以

来，原材料价格持续下行，废钢价格下滑约 20%，预计公司

成本有望快速下降，毛利率逐季获得修复。此外，需求逐步
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走高有利于公司未来提高产品售价，也有助于毛利率修复。 

➢ 盈利预测与投资建议：预计公司 2022、2023年营业收入分别

为 51.7、66.00 亿元，较上年同比增长 9.72%、27.66%；归

母净利润分别为 5.02 亿、9.87 亿元，较上年同比增长

-24.74%、96.61%。公司 2022、2023年 EPS分别为 0.48、0.95

元，对应 2022 年 7 月 14 日股价的 PE 分别为 59.2、29.90

倍，给予“买入”评级。 

➢ 风险提示：原材料价格持续上涨；风电整机及零部件交付不

及预期 
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利润表预测 

亿元，亿股 2019A 2020A 2021A 2022E 2023E 

营业收入 34.86 51.11 47.12 51.70  66.00  

营业成本 26.07 36.57 37.56 43.95  52.14  

税金及附加 0.15 0.27 0.23 0.23  0.30  

销售费用 0.54 0.22 0.32 0.33  0.36  

管理费用 1.15 1.19 1.18 1.24  1.30  

研发费用 1.35 2.00 1.84 1.99  2.41  

财务费用 -0.11 -0.28 -0.71 -0.92 -0.99 

公允价值变动收益 0.00 0.00 0.28 0.30  0.30  

投资收益 0.09 0.08 0.65 0.50  0.50  

资产处置收益 0.00 0.00 0.01 0.00  0.00  

资产减值损失 0.03 -0.03 0.06 0.00  0.00  

信用减值损失 0.09 0.09 0.30 0.31  0.33  

其他收益 0.11 0.24 0.45 0.50  0.50  

营业利润 5.79 11.40 7.72 5.87  11.45  

营业外收入 0.03 0.10 0.02 0.00  0.00  

营业外支出 0.06 0.17 0.16 0.10  0.10  

利润总额 5.75 11.33 7.58 5.77  11.35  

所得税 0.70 1.53 0.92 0.75  1.48  

净利润 5.05 9.79 6.66 5.02  9.87  

少数股东损益 0.00 0.00 -0.01 0.00  0.00  

归属于母公司所有者的净利润 5.05 9.79 6.67 5.02  9.87  

总股本 5.31 9.68 9.68 10.39  10.39  

每股收益（元） 0.95 1.01 0.69 0.48  0.95  

市盈率 29.9 28.1 41.2 59.2 29.9 

注：“市盈率”是指目前股价除以每股收益 
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