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主要数据 

2026 年 8 月 13 日 

收盘价(元) 144.58 

总市值（亿元） 1480.29 

总股本(亿股) 10.24 

流通股本(亿股) 6.91 

ROE（TTM） 11.32% 

12 月最高价(元) 176.59 

12 月最低价(元) 44.45 

  
股价走势 
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事件：公司发布2026年半年度报告。2026H1，实现营业总收入76.46亿元，同

比增长10.81%；归母净利润11.96亿元，同比下降3.65%，扣非归母净利润11.40

亿元，同比下降7.37%。 

 

点评： 

n 2026年上半年，公司业绩短期受扰动，主要系四大阶段性因素叠加

所致。（1）中东地缘冲突导致部分油气工程项目交付延期；（2）美

元汇率波动产生汇兑损失2.64亿元，去年同期为汇兑收益0.81亿元；

（3）2025年末处置俄罗斯子公司光明能源，该子公司2025年上半年

贡献净利润1.43亿元，处置后形成同比缺口；（4）AIDC燃气轮机订

单交付履约时间多在2027年及以后，报告期内尚未进入集中交付节

点。若简单剔除汇兑及光明能源处置影响，公司上半年经营性利润同

比仍保持正增长。从季度节奏看，Q2单季归母净利润约6.08亿元，环

比增长3.29%，同比下降21.64%，下半年随汇兑基数降低及顺延订单

交付，业绩有望环比改善。 

n 公司毛利率整体平稳，现金流阶段性承压。2026年H1，公司综合毛

利率30.97%，同比微降；其中高端装备制造毛利率39.82%，同比提升

1.54pct，油气工程及技术服务毛利率20.82%，同比下降2.92pct，主

要受海外项目交付节奏及成本波动影响。分地区看，国内毛利率

27.49%，同比提升0.39 pct；国外毛利率34.41%，同比下降3.35 pct。

同期，经营性现金流净额为-7.48亿元，同比大幅回落，主因系去年

同期收到工程项目大额预收款，且本期公司为锁定燃气轮机主机等核

心部件、原材料产能，预付款项较年初大幅增加141.62%至26.43亿元，

存货较年初增长16.15%。 

n 传统油气装备订单增速放缓，AIDC业务订单实现历史性突破。2026

年上半年，公司新增订单100.46亿元，同比增长1.67%，传统油气装

备业务订单增速有所放缓；截至2026年6月末，存量订单139.95亿元，

同比增长13.00%，为后续收入提供充足保障。值得关注的是，自2025

年11月至2026年8月13日，公司成功开发多个数据中心行业头部新客

户，连续斩获多个燃气轮机发电机组及其配套设备新订单，累计金额

超过31亿美元（约合人民币209亿元）。其中，7月公司控股子公司J&F 

Power Systems LLC与某国际知名云服务提供商签署14.65亿美元燃气

轮机发电机组供应合同，计划于2027年分批交付，公司已收到该订单

的首笔预付款。 

n AIDC业务矩阵加速成型，产能布局与战略合作并进。公司积极推进
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表 1：公司盈利预测简表（截至 2026 年 8 月 13 日） 

科目（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入 16,223  20,522  36,940  46,175  

营业总成本 12,956  16,426  27,461  33,139  

营业成本 11,082  13,955  23,826  28,859  

营业税金及附加 87  110  198  248  

销售费用 672  841  1,441  1,755  

管理费用 587  698  1,034  1,201  

财务费用 -24  144  20  -54  

研发费用 551  677  942  1,131  

公允价值变动净收益 36  0  0  0  

    资产减值损失 -30  -31  -51  -62  

营业利润 3,435  4,277  9,609  13,152  

加 营业外收入 33  33  37  40  

减 营业外支出 109  100  90  80  

利润总额 3,359  4,210  9,556  13,112  

减 所得税 607  761  1,625  2,229  

净利润 2,752  3,449  7,931  10,883  

减 少数股东损益 71  86  198  272  

归母公司所有者的净利润 2,680  3,363  7,733  10,611  

摊薄每股收益(元) 2.62  3.28  7.55  10.36  

PE（倍） 55  44  19  14  

数据来源：iFind，东莞证券研究 

  

全球数据中心市场拓展，与全球战略合作伙伴深入绑定。2026年上半

年，公司与西门子能源签署SGT燃气轮机战略合作协议，与美国知名

航空发动机公司FTAI Power签署战略合资协议，围绕数据中心供电领

域整合各自优势。公司自主研发微电网一体化解决方案并完成全工况

可靠性验证，且实现了数据中心微电网设计加采购订单的突破，为

AIDC提供高品质供配电保障。公司海内外产能协同布局以保障AIDC

订单交付，由于相关订单履约周期较长，主要收入确认时点在2027

年及以后，对上半年业绩贡献有限，但预计对未来年度经营业绩提供

强力支撑。 

n 投资建议：首次覆盖，给予公司“增持”评级。杰瑞股份持续夯实

油气装备主业，与全球主要客户保持稳定合作；战略性切入AIDC燃气

轮机发电领域，在手订单充裕，2027年业绩释放确定性高。预计公司

2026年/2027年的EPS分别为3.28元/7.55元，对应PE分别为44倍/19

倍。 

n 风险提示：原油天然气价格波动加剧的风险、市场竞争加剧及收款的

风险、低碳能源转型对行业发展的风险、国际化经营风险、汇率风险、
公司产业部分转型失败的风险等。 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因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，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。 
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