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永泰能源（600157.SH）2022 年三季报业绩预增点评     

22Q3 业绩同比大增，转型发展值得期待 
 

 2022 年 10 月 10 日 

 

➢ 事件：2022 年 10 月 9 日，公司发布业绩预增公告。公司预计 2022 年前三

季度实现归属于上市公司股东的净利润为 15 亿元-15.8 亿元，较上年同期增加

109.50%~120.68%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 12.53

亿元-13.33 亿元，同比增加 142.15%~157.61%。 

➢ 2022Q3 公司业绩实现同比增长。2022 年三季度，公司实现归属于母公司

股东的净利润 7.3~8.1 亿元，同比增长 178.6%~209.2%，环比二季度增长

64.4%~82.4%，三季度扣非净利润为 4.64 亿元~5.44 亿元，同比增长

99.1%~133.5%，环比增长-2.3%~14.5%。据公告，公司煤炭板块表现优异，焦

煤销售价格同比上涨大幅提升了公司利润。 

➢ 拟进军储能领域，传统能源谋求低碳发展。公司正在全力打造全钒液流电池

储能全产业链，加快推进向储能赛道的战略转型。公司与海德股份共同出资设立

的德泰储能，已于 9 月份完成工商登记正式成立。德泰储能将以投资电化学储能

项目为主业，推进在储能材料资源整合、提纯冶炼、储能新材料、电解液加工、

电堆、装备研发制造和项目集成等全钒液流电池储能领域的全产业链发展，为新

能源及传统电力系统提供全套储能解决方案。德泰储能力争储能业务 1 年内取得

实质性突破，3 年内形成规模，5～8 年进入储能行业第一方阵。 

➢ 德泰储能已着手布局产业链上游优质资源。德泰储能已着手布局产业链上游

优质资源，出资 1.92 亿元收购汇宏矿业 65%股权。汇宏矿业拥有钒矿石资源量

2490 万吨，五氧化二钒资源量 24.15 万吨，五氧化二钒产能 3000 吨/年。本次

收购有助于进一步落实公司向储能行业转型发展规划，获取优质钒矿资源以及提

升高纯钒冶炼技术，加快公司在储能材料资源整合、提纯冶炼、储能新材料、电

解液加工、电堆、装备研发制造和项目集成等全钒液流电池储能领域的全产业链

发展，为新能源及传统电力系统提供全套储能解决方案。 

➢ 投资建议：考虑到近期地产政策频出，有望在四季度对焦煤产业链形成利好，

我们上调公司盈利预测，预计公司 2022~2024 年公司归母净利润为

18.35/19.00/19.55 亿元，对应 EPS 分别为 0.08/0.09/0.09 元/股，对应 2022

年 9 月 30 日股价的 PE 分别为 19 倍、18 倍、18 倍。公司现价对应的 22 年 PB

约为 0.8 倍，估值或存上修空间，维持“谨慎推荐”评级。 

➢ 风险提示：宏观经济波动风险，电力业务恢复不及预期，焦煤价格下滑风险，

新能源业务转型不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 27080 32561 34889 37980 

增长率（%） 22.3 20.2 7.1 8.9 

归属母公司股东净利润（百万元） 1064 1835 1900 1955 

增长率（%） -76.3 72.5 3.5 2.9 

每股收益（元） 0.05 0.08 0.09 0.09 

PE 33 19 18 18 

PB 0.8 0.8 0.8 0.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 9 月 30 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 27080 32561 34889 37980  成长能力（%）     

营业成本 20999 25169 27383 29962  营业收入增长率 22.29 20.24 7.15 8.86 

营业税金及附加 914 1061 1137 1238  EBIT 增长率 12.43 40.76 -6.79 5.82 

销售费用 96 91 98 106  净利润增长率 -76.27 72.47 3.52 2.91 

管理费用 1062 1162 1246 1356  盈利能力（%）     

研发费用 120 143 154 167  毛利率 22.46 22.70 21.51 21.11 

EBIT 3822 5380 5015 5306  净利润率 3.93 5.64 5.45 5.15 

财务费用 2009 1141 1270 1423  总资产收益率 ROA 1.02 1.75 1.80 1.82 

资产减值损失 -7 -45 -50 -55  净资产收益率 ROE 2.51 4.17 4.14 4.08 

投资收益 -224 -260 -279 -304  偿债能力     

营业利润 1574 3089 3181 3270  流动比率 0.53 0.54 0.61 0.68 

营业外收支 -102 -113 -100 -100  速动比率 0.41 0.44 0.49 0.56 

利润总额 1472 2976 3081 3170  现金比率 0.09 0.14 0.13 0.18 

所得税 591 1452 1503 1547  资产负债率（%） 55.80 54.68 53.56 52.92 

净利润 881 1524 1578 1624  经营效率     

归属于母公司净利润 1064 1835 1900 1955  应收账款周转天数 39.06 39.00 39.00 39.00 

EBITDA 6052 8050 7474 7871  存货周转天数 14.09 13.09 13.42 13.31 

      总资产周转率 0.26 0.31 0.33 0.36 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 1730 2954 2503 3631  每股收益 0.05 0.08 0.09 0.09 

应收账款及票据 3682 3731 4333 4665  每股净资产 1.91 1.98 2.07 2.16 

预付款项 1013 881 904 899  每股经营现金流 0.23 0.29 0.26 0.28 

存货 810 858 957 1038  每股股利 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 3185 2982 2983 3205  估值分析     

流动资产合计 10421 11405 11679 13438  PE 33 19 18 18 

长期股权投资 2841 2441 2441 2441  PB 0.8 0.8 0.8 0.7 

固定资产 26892 27034 27334 27634  EV/EBITDA 10.10 7.42 7.86 7.28 

无形资产 49688 49687 49687 49687  股息收益率（%） 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动资产合计 93886 93263 93854 94121       

资产合计 104306 104669 105534 107559       

短期借款 3462 3562 7562 7562  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 4355 4753 5144 5336  净利润 881 1524 1578 1624 

其他流动负债 11851 12628 6425 6935  折旧和摊销 2230 2670 2460 2565 

流动负债合计 19668 20944 19131 19833  营运资金变动 -223 387 -172 -105 

长期借款 18861 17861 18961 18661  经营活动现金流 5119 6498 5702 6110 

其他长期负债 19675 18432 18432 18432  资本开支 -690 -2514 -3080 -2871 

非流动负债合计 38536 36292 37392 37092  投资 -6 -263 -81 -72 

负债合计 58204 57236 56523 56925  投资活动现金流 -707 -2527 -3440 -3247 

股本 22218 22218 22218 22218  股权募资 3 0 0 0 

少数股东权益 3707 3396 3073 2742  债务募资 -2667 -1404 -1428 -300 

股东权益合计 46102 47433 49010 50634  筹资活动现金流 -3910 -2746 -2713 -1735 

负债和股东权益合计 104306 104669 105534 107559  现金净流量 502 1224 -451 1128 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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