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报告要点 

[Table_Summary] 公司披露 2022 年三季度报告，2022 年前三季度公司实现营业收入 71.13 亿元，同比增长

28.66%；实现归母净利润 14.95 亿元，同比增长 30.47%。其中单三季度公司实现营业收入

25.53 亿元，同比增长 37.30%；实现归母净利润 5.13 亿元，同比增长 33.82%。油价总体维持

高位行业景气度提升，前三季度业绩创历史新高；新增订单实现增长，在手订单充足，对未来

经营业绩起到积极支撑作用；十四五增储上产将加速推进，非常规油气开采需求持续增加，公

司作为压裂设备龙头将充分受益。 
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[Table_Summary2] 事件描述 

公司披露 2022 年三季度报告，2022 年前三季度公司实现营业收入 71.13 亿元，同比增长

28.66%；实现归母净利润 14.95 亿元，同比增长 30.47%。其中单三季度公司实现营业收入

25.53亿元，同比增长 37.30%；实现归母净利润 5.13亿元，同比增长 33.82%。 

事件评论 

⚫ 油价总体维持高位行业景气度提升，前三季度业绩创历史新高。2022年上半年原油供给

端偏紧叠加地缘冲突爆发，国际油价呈不断震荡走高趋势，三季度虽然环比有所回落但同

比增长仍然显著。油气市场需求活跃，行业景气度显著提升，2022年前三季度公司实现

归母净利润 14.95亿元，同比增长 30.47%，创造历史新高。单三季度归母净利润同比增

长 33.82%，环比减少 32.98%，毛利率同环比分别减少 0.59 pct和 2.91 pct，或因高毛

利设备收入占比减少所致。 

⚫ 新增订单实现增长，在手订单充足，对未来经营业绩起到积极支撑作用。2022年上半年

公司为中石油制造的首套电驱压裂成套设备完成验收，为我国非常规油气资源开发电驱

压裂规模化应用及压裂服务降本增效提供了可靠的技术保障。9月 30日中石油发布大规

模的压裂设备租赁招标计划，且全部为电驱压裂设备，根据中标候选人公示公司成功中

标。上半年为北美客户制造的两套涡轮压裂设备顺利交付客户，并与北美客户成功签署一

套新的涡轮压裂设备订单；公司为北美客户制造的燃气轮机发电机组顺利交付客户，同时

公司在国内开始应用燃气轮机发电机组为电驱压裂设备进行供电，开启了非常规油气资

源开发成套电驱压裂解决方案的新模式。从订单量来看上半年公司获取新订单 71.51 亿

元，较上年同期增长 35.89%。充足的在手订单对未来经营业绩起到积极支撑作用。 

⚫ 十四五增储上产将加速推进，非常规油气开采需求持续增加，公司作为压裂设备龙头将充

分受益。《“十四五”现代能源体系规划》规定，“加大国内油气勘探开发力度，坚持常非

并举、海陆并重，积极扩大非常规资源勘探开发，加快页岩油、页岩气、煤层气开发力度。”

为保障我国能源安全，2030年前我国原油产量有望维持 2亿吨，天然气产量稳步提升，

与油气增长相关的油田服务市场也会持续增长。展望未来，伴随着增储上产和油气资本开

支的持续增长，非常规油气产量的高速提升将使得压裂设备行业将成为蓝海市场，作为国

内压裂设备龙头，杰瑞股份将充分受益。 

⚫ 不考虑未来股本变动的情况下，预计公司 2022 年-2024 年 EPS 为 2.15 元、2.76 元和

3.43元，对应 2022年 10月 28日收盘价的 PE分别为 15.54X、12.10X和 9.74X，维持

“买入”评级。 

 

风险提示 

1、国际油价大幅下跌； 

2、上游资本开支不及预期。 

 

 

公司基础数据 

[Table_BaseData] 当前股价(元) 33.40 

总股本(万股) 102,695 

流通A股/B股(万股) 62,086/0 

资产负债率 36.93% 

每股净资产(元) 16.19 

市盈率(当前) 17.72 

市净率(当前) 1.97 

近12月最高/最低价(元) 48.36/28.14 

注：股价为 2022 年 10 月 28 日收盘价 

 

 

市场表现对比图(近 12 个月) 

[Table_Chart] 

 
 

资料来源：Wind 

 

相关研究 

[Table_Report] •《Q2 业绩创历史新高，订单充足未来成长可期》

2022-08-11 

•《多因素影响一季度业绩，订单充足未来仍可期》

2022-04-28 

•《业绩受成本上涨及计提减值影响，订单再创新

高未来可期》2022-04-16 
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财务报表及预测指标 

[Table_Finance] 利润表（百万元）      资产负债表（百万元）     

 2021A 2022E 2023E 2024E   2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 8776 10650 13051 15870  货币资金 3072 4660 6754 9633 

营业成本 5717 6566 7955 9594  交易性金融资产 26 26 26 26 

毛利 3059 4084 5097 6277  应收账款 4286 4668 5721 6957 

％营业收入 35% 38% 39% 40%  存货 4151 6792 7410 7885 

营业税金及附加 70 59 72 87  预付账款 702 919 1114 1343 

％营业收入 1% 1% 1% 1%  其他流动资产 2778 2951 3448 4031 

销售费用 433 525 643 782  流动资产合计 15015 20016 24473 29874 

％营业收入 5% 5% 5% 5%  长期股权投资 138 138 138 138 

管理费用 368 447 548 666  投资性房地产 0 0 0 0 

％营业收入 4% 4% 4% 4%  固定资产合计 1852 1854 1857 1861 

研发费用 316 426 470 572  无形资产 641 640 640 640 

％营业收入 4% 4% 4% 4%  商誉 68 68 68 68 

财务费用 21 60 92 107  递延所得税资产 155 155 155 155 

％营业收入 0% 1% 1% 1%  其他非流动资产 1660 2010 2110 2210 

加：资产减值损失 -60 0 0 0  资产总计 19529 24881 29441 34946 

信用减值损失 -110 0 0 0  短期贷款 711 1700 2000 2300 

公允价值变动收益 3 0 0 0  应付款项 1665 2968 3596 4337 

投资收益 70 27 33 40  预收账款 0 1278 1566 1904 

营业利润 1833 2647 3369 4181  应付职工薪酬 147 217 263 317 

％营业收入 21% 25% 26% 26%  应交税费 276 266 326 397 

营业外收支 52 -30 -25 -25  其他流动负债 3366 2766 3127 3551 

利润总额 1885 2617 3344 4156  流动负债合计 6164 9195 10877 12806 

％营业收入 21% 25% 26% 26%  长期借款 239 239 239 239 

所得税费用 273 365 466 579  应付债券 0 0 0 0 

净利润 1612 2252 2878 3577  递延所得税负债 220 220 220 220 

归属于母公司所有者的净利润 1586 2207 2835 3523  其他非流动负债 89 89 89 89 

少数股东损益 26 45 43 54  负债合计 6713 9744 11426 13354 

EPS（元） 1.54 2.15 2.76 3.43  归属于母公司所有者权益 12473 14750 17584 21108 

现金流量表（百万元）      少数股东权益 343 388 431 484 

 2021A 2022E 2023E 2024E  股东权益 12816 15137 18015 21592 

经营活动现金流净额 808 946 1985 2776  负债及股东权益 19529 24881 29441 34946 

取得投资收益收回现金 18 27 33 40  基本指标     

长期股权投资 -11 0 0 0   2021A 2022E 2023E 2024E 

资本性支出 -299 -3 -5 -5  每股收益 1.54 2.15 2.76 3.43 

其他 173 -380 -125 -125  每股经营现金流 0.79 0.92 1.93 2.70 

投资活动现金流净额 -119 -356 -97 -90  市盈率 25.90 15.54 12.10 9.74 

债券融资 0 0 0 0  市净率 3.29 2.33 1.95 1.63 

股权融资 27 69 0 0  EV/EBITDA 15.99 12.18 8.98 6.63 

银行贷款增加（减少） 1152 989 300 300  总资产收益率 8.1% 8.9% 9.6% 10.1% 

筹资成本 -223 -60 -93 -108  净资产收益率 12.7% 15.0% 16.1% 16.7% 

其他 -1616 0 0 0  净利率 18.1% 20.7% 21.7% 22.2% 

筹资活动现金流净额 -661 998 208 193  资产负债率 34.4% 39.2% 38.8% 38.2% 

现金净流量（不含汇率变动影响） 3 1587 2095 2878  总资产周转率 0.45 0.43 0.44 0.45 

资料来源：公司公告，长江证券研究所  
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投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评

级标准为： 

 看    好： 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

 中    性： 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

 看    淡： 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

公司评级 报告发布日后的 12个月内公司的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

 增    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数

（针对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准。 
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