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永泰能源（600157.SH）2022 年业绩预增公告点评     

2022 年业绩大增，关注新能源转型 
 

 2023 年 01 月 29 日 

 

➢ 事件：2023 年 1 月 29 日，公司发布 2022 年业绩预增公告，公司预计 2022

年度实现归母净利润为 18.5 亿元~20.5 亿元，与上年同期相比增长

73.86%~92.65%；扣非后归母净利润为 15.86 亿元~17.86 亿元，与上年同期

相比增长 107.59%~133.77%。 

➢ 煤炭市场向好促使公司业绩大增。据公告，公司 2022 年业绩实现较大幅度

增长的主要原因在于：一是公司煤炭板块表现优异，大幅提升公司利润；二是公

司全面推进精细化管理，效果明显，降本增效优势突出。 

➢ 22Q4 业绩环比下降明显。公司 2022 年四季度实现归母净利润 3.09~5.09

亿元，与上年同期相比增长-11.2%~46.3%，与三季度相比下降 34%~59.9%。 

➢ 积极布局储能技术和研发，产业化更进一步。2022 年 12 月 27 日，公司公

告公司控股子公司德泰储能以 2700 万元的转让费购得全钒液流电池相关储能技

术的五项专利权和五项专利申请权，本次专利的取得有助于公司快速拥有全钒液

流电池及系统集成核心自主知识产权、后续研发和产品迭代能力，形成具有自身

优势的核心技术竞争力，加快推进公司在全钒液流电池储能领域全产业链发展。

本次受让的专利技术涉及高能量密度、低成本碱性液流电池体系的制备方法，电

池电堆结构、密封方法及应用，电极框及其全钒液流电池，改性电极材料及其制

备方法，改性膨润土复合离子交换膜及其制备方法等方面，基本涵盖了从电池系

统到电堆结构、改性电极、交换膜等全钒液流电池核心应用范围，专利技术全面

且具备较强的先进性，有利于加快形成具有公司自主知识产权的全钒液流电池储

能技术，助力公司进入储能行业领先企业。 

➢ 海则滩煤矿获批，煤炭板块迎来新增长点。2022 年 11 月 7 日，公司公告，

公司所属陕西亿华矿业开发有限公司于近日取得陕西省自然资源厅颁发的《采矿

许可证》。公司亿华矿业下属主要资产为海则滩矿，海则滩煤矿取得《采矿许可

证》标志着项目建设手续已全部办理完成，已具备开工建设条件。项目计划 2023

年一季度开工建设，2026 年三季度具备出煤条件，预计 2027 年实现达产。同

时，公告显示，陕西省相关部门正在对海则滩煤矿所在的榆横矿区南区总体规划

进行修编，未来海则滩煤矿产能规模有望进一步提升，公司煤炭业务总产能规模

有望突破 2000 万吨/年。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2022~2024 年归母净利润为 19.48/21.63/22.09

亿元，对应 EPS 分别为 0.09/0.10/0.10 元/股，对应 2023 年 1 月 20 日股价的

PE 分别为 18 倍、16 倍、16 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，焦煤价格下滑风险，新能源业务转型不及预

期，新建产能建设不及预期。   
[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 32527 35377 38426 

增长率（%） 22.3 20.1 8.8 8.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 1064 1948 2163 2209 

增长率（%） -76.3 83.1 11.0 2.1 

每股收益（元） 0.05 0.09 0.10 0.10 

PE 33 18 16 16 

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 2023 年 1 月 20 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 32527 35377 38426  成长能力（%）     

营业成本 20999 25777 27933 30499  营业收入增长率 22.29 20.11 8.76 8.62 

营业税金及附加 914 1008 1097 1191  EBIT 增长率 12.43 7.54 11.29 5.14 

销售费用 96 91 99 108  净利润增长率 -76.27 83.11 11.02 2.13 

管理费用 1062 1008 1097 1191  盈利能力（%）     

研发费用 120 143 156 169  毛利率 22.46 20.75 21.04 20.63 

EBIT 3822 4111 4575 4810  净利润率 -76.27 83.11 11.02 2.13 

财务费用 2009 1216 1479 1714  总资产收益率 ROA 1.02 1.81 1.95 1.94 

资产减值损失 -7 -96 -106 -115  净资产收益率 ROE 2.51 4.43 4.68 4.57 

投资收益 -224 163 248 269  偿债能力     

营业利润 1574 2952 3226 3237  流动比率 0.53 0.53 0.60 0.62 

营业外收支 -102 -136 -100 -100  速动比率 0.41 0.42 0.47 0.49 

利润总额 1472 2816 3126 3137  现金比率 0.09 0.10 0.13 0.15 

所得税 591 1211 1344 1318  资产负债率（%） 55.80 56.05 55.65 55.32 

净利润 881 1605 1782 1820  经营效率     

归属于母公司净利润 1064 1948 2163 2209  应收账款周转天数 39.06 39.00 39.00 39.00 

EBITDA 6052 7033 7761 8567  存货周转天数 14.09 12.00 12.00 12.00 

      总资产周转率 0.26 0.31 0.32 0.34 

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

货币资金 1730 2192 2608 3393  每股收益 0.05 0.09 0.10 0.10 

应收账款及票据 3682 3950 4296 4561  每股净资产 1.91 1.98 2.08 2.18 

预付款项 1013 1212 1313 1433  每股经营现金流 0.23 0.29 0.30 0.33 

存货 810 805 872 953  每股股利 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 3185 3305 3371 3620  估值分析     

流动资产合计 10421 11464 12460 13960  PE 33 18 16 16 

长期股权投资 2841 3004 3252 3521  PB 0.8 0.8 0.8 0.7 

固定资产 26892 30289 32570 34861  EV/EBITDA 10.13 9.05 8.22 7.43 

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 96323 98381 100146       

资产合计 104306 107786 110841 114106       

短期借款 3462 3562 8562 9562  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 4355 5433 5859 6100  净利润 881 1605 1782 1820 

其他流动负债 11851 12593 6440 6946  折旧和摊销 2230 2923 3186 3758 

流动负债合计 19668 21588 20861 22608  营运资金变动 -223 262 -326 -511 

长期借款 18861 20861 22861 22561  经营活动现金流 5119 6437 6555 7244 

其他长期负债 19675 17963 17962 17961  资本开支 -690 -5328 -5078 -5348 

非流动负债合计 38536 38823 40822 40521  投资 -6 -263 -81 -72 

负债合计 58204 60411 61683 63129  投资活动现金流 -707 -5497 -5159 -5420 

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

少数股东权益 3707 3363 2982 2593  债务募资 -2667 1088 520 700 

股东权益合计 46102 47375 49157 50977  筹资活动现金流 -3910 -476 -981 -1039 

负债和股东权益合计 104306 107786 110841 114106  现金净流量 502 463 416 785 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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