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事件 

英杰电气发布 2022年三季度报告，2022年 1-9 月，公司实现营业收入 7.72亿元，较

上年同期增长 63.6%；实现归属于上市公司股东的净利润 2.08亿元，较上年同期增长

71.62%。2022 年第三季度实现营业收入 3.2亿元，同比增长 57.92%；实现归属于上市

公司股东的净利润 0.86 亿元，同比增长 76.73%。 

点评 

❖ 公司盈利能力稳中有升，光伏和半导体行业扩产逻辑兑现 

2022年第三季度公司实现营业收入 3.2亿元，同比增长 57.92%；实现归母净利润 0.86

亿元，同比增长 76.73%。公司业绩持续提升，主要是受益于上游光伏产业链景气扩产，

硅片和硅料环节订单持续超预期，带动业绩增长迅速。2022 年 1-9 月公司毛利率为

39.2%，较上年同期下降 2.97%；净利率为 26.98%，较上年同期增长 3.13%。2022年第

三季度公司毛利率为 38.79%，环比下降 1.4%，主要系光伏电源产品订单增长迅速，带

动光伏行业销售收入占比提升所致；净利率为 26.97%，继续维持高位。总体看，公司

盈利能力稳中向好，随着公司半导体电源业务收入放量和利润率提升，公司盈利能力

有望进一步提升。 

❖ 公司主营业务多点开花，高端电源进口替代空间广阔 

公司光伏、半导体和充电桩业务多点开花，实现多个主营业务收入的全面增长。光伏电

源方面，公司在多晶、单晶电源应用的基础上，同时涉足晶硅电池片生产设备电源应用

领域，对光伏行业的覆盖面进一步加大，在电源国产化替代加速的背景下，未来市场前

景良好。截止三季度末，公司光伏行业新增订单 9.2 亿元，同比增长 33%，市场占有率

常年保持在 70%以上。半导体电源方面，2022年前三季度半导体行业新增订单 1.7亿元，

同比增长 86%。随着中国半导体设备产业的蓬勃发展及相关电源产品的进口替代，公司

电源产品在半导体等电子材料行业的应用空间广阔，公司作为半导体设备电源国产替代

领军者有望充分受益。充电桩设备方面，2022年前三季度公司充电桩行业新增订单 0.8

亿元，同比增长 458%，合同订单继续呈现国内、国外销售双向同比快速增长，得到了市

场的充分认可。 

❖ 盈利预测 

我们预计公司 2022-2024 年，可实现营业收入 12.90、17.95和 22.57亿元，归属母公

业绩略超预期，光伏、半导体、充电桩多点开花 
—英杰电气（300820）2022 年三季报点评 
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司净利润 2.81、4.02和 5.09亿元，总股本 1.44 亿股，对应 EPS 1.96、2.80和 3.55

元。2022 年 10 月 27 日，股价 115.1 元，对应市值 165.31 亿元，2022-2024 年 PE 约

为 59、41和 32倍。 

公司在功率控制电源领域的竞争优势显著，产品应用领域广泛，充分受益于光伏和半

导体行业扩产逻辑，看好光伏、半导体电源进口替代空间，以及充电桩设备领域市场

开拓潜力。随着光伏新技术和半导体设备公司进口替代加速，公司业绩有望维持高增

长。综上所述，我们仍维持“增持”评级。 

❖ 风险提示：原材料价格波动风险、下游需求不及预期、项目进度不及预期。 

盈利预测与估值  
  2021A 2022E 2023E 2024E 
营业收入(百万) 659.96  1289.80  1794.54  2256.95  
+/-% 56.87% 95.44% 39.13% 25.77% 
净利润(百万) 157.37  281.28  401.84  509.42  
+/-%  50.60% 78.74% 42.86% 26.77% 
EPS(元) 1.10  1.96  2.80  3.55  
PE 105.04  58.77  41.14  32.45  
资料来源：2022 年三季报，iFinD，预测截止日期 2022 年 10月 28日，川财证券研究所 
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 盈利预测 
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相关报告 

【川财研究】深圳能源（000027）：聚焦成长的能源环保服务商 
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川财证券 

川财证券有限责任公司成立于 1988年 7月,前身为经四川省人民政府批准、由四川省财

政出资兴办的证券公司,是全国首家由财政国债中介机构整体转制而成的专业证券公司。

经过三十余载的变革与成长,现今公司已发展成为由中国华电集团资本控股有限公司、

四川省国有资产经营投资管理有限责任公司、四川省水电投资经营集团有限公司等资本

和实力雄厚的大型企业共同持股的证券公司。公司一贯秉承诚实守信、专业运作、健康

发展的经营理念,矢志服务客户、服务社会,创造了良好的经济效益和社会效益;目前,公

司是中国证券业协会、中国国债协会、上海证券交易所、深圳证券交易所、中国银行间

市场交易商协会会员。 

 

研究所 

川财证券研究所目前下设北京、上海、深圳、成都四个办公区域。团队成员主要来自国

内一流学府。致力于为金融机构、企业集团和政府部门提供专业的研究、咨询和调研服

务，以及投资综合解决方案。 
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分析师声明 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉尽责的职业态度、专业审慎的

研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与、未来也

不会与本报告中的具体推荐意见或观点直接或间接相关。 

行业公司评级 
证券投资评级：以研究员预测的报告发布之日起 6 个月内证券的绝对收益为分类标准。30%以上为买入评级；15%-

30%为增持评级；-15%-15%为中性评级；-15%以下为减持评级。 

行业投资评级：以研究员预测的报告发布之日起 6 个月内行业相对市场基准指数的收益为分类标准。30%以上为买

入评级；15%-30%为增持评级；-15%-15%为中性评级；-15%以下为减持评级。 

重要声明 
本报告由川财证券有限责任公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格）制作。本报告仅供川财证券有
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本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的真实性、准确性及完整性不作任何保

证。本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断，该等意见、评估及预测无需通知即可随时更

改。在不同时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。同时，本报告所指的证券

或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。对于本公司其他
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需求，在任何时候均不构成对客户私人投资建议。根据本公司《产品或服务风险等级评估管理办法》，上市公司价
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