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[Table_Chart] 市场指数走势（最近 1年） 

 
 

资料来源：聚源数据 
 

[Table_BaseData] 公司基本数据 
最新收盘价（元） 5.14 

一年内最高/最低价（元） 8.10/3.62 

市盈率（当前） 25.36 

市净率（当前） 2.24 

总股本（亿股） 50.13 

总市值（亿元） 257.64 
 

资料来源：聚源数据 
 

相关研究 

[Table_OtherReport]   

  
  

  

 
核心观点 

[Table_Summary]  事件：节能风电发布半年报，2022 年上半年公司实现营业收入 26.79 亿

元，同比+ 31.98%；实现归母净利润 10.07 亿元，同比+32.73%，实现扣

非后归母净利润 9.77 亿元，同比+30.56%；基本每股收益 0.202 元。 

 点评： 

 新增项目投产，上网电量增长明显。报告期内，广东区域阳江南鹏岛

300MW 海风及陆风 830MW 项目全容量并网投产，上半年广东地区上

网电量共计 40,928 万千瓦时，同比增加 872.62%。除此之外，广西省钦

南市钦南风电场工程一期项目、博白云飞嶂 10 万千瓦风电场项目在本

期投入运营，上半年广西地区上网电量共计 25,616 万千瓦时，较去年同

期增加 245.14%。公司上半年实现发电量/上网电量 60.61/58.34 亿千瓦

时，分别同比增长 23.52%/23.29%，新增投产带来上网电量快速增长。 

 澳洲疫情逐步恢复，海外用电需求回暖，电价上涨明显。2022 年上半

年，随着澳洲疫情的逐步恢复，用电需求向好，子公司售电单价上涨明

显。上半年公司在澳洲税前上网电价均价达 921.9 元/兆瓦时，同比增长

180%；同时，上半年澳洲白石公司销售于澳洲相关减排机制登记的碳减

排证 223,858 个，同比增长 22.8%；平均含税销售价格 0.2369 元/千瓦

时，同比增长 23.06%。 

 自建+收购，持续推动装机增长。截至 2022 年 6 月 30 日，公司在建项

目装机容量合计为 71.55 万千瓦，可预见的筹建项目装机容量合计达 

331.8 万千瓦。公司在加快风电场开发和建设的同时，不断加大中东部

及南方区域市场开发力度。同时公司积极寻求优质项目并购机会，2022

年 5 月份通过收购获得巨鹿腾煌 50MW 风电项目经营权。公司通过自

建+收购的方式，持续推动装机增长。 

 盈利预测与投资评级：预测 2022-2024 年，公司营业收入分别为

48.2/57.4/65.7 亿元，分别同比增长 36.3%/19.0%/14.5%；归母净利润分

别为 13.5/16.3/19.4 亿元，同比增速分别为 75.6%/21.0%/18.8%；对应 PE

分别为 19.1/15.8/13.3 倍，首次覆盖，给予公司“买入”评级。 

 风险提示：公司装机增长不及预期；风机利用小时数不及预期；交易电

价不及预期等。 
 

盈利预测 

[Table_Profit]  2021A 2022E 2023E 2024E 

营收（亿元） 35.4 48.2 57.4 65.7 

营收增速（%） 32.7 36.3 19.0 14.5 

净利润（亿元） 7.7 13.5 16.3 19.4 

净利润增速（%） 24.2 75.6 21.0  18.8  

EPS(元/股) 0.15 0.27 0.33 0.39 

PE 33.6 19.1 15.8 13.3 
 

资料来源：Wind，首创证券 
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[Table_Title] 
上半年业绩表现良好，自建+收购持续推动装机增长 
 

[Table_ReportDate] 节能风电(601016)公司简评报告 | 2022.08.30 
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图 1：营业收入及增速  图 2：毛利率及净利率 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

图 3：归母净利润及增速  图 4：经营性现金流及增速 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

图 5：PE-band  图 6：PB-band 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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财务报表和主要财务比率 
[Table_Finance] 
资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 7308 8139 9583 10886 
 

经营活动现金流 2102 2739 3800 4562 

现金 1671 500 500 500 
 

净利润 768 1348 1631 1939 

应收账款 4737 6432 7653 8760 
 

折旧摊销 1230 1484 1897 2218 

其它应收款 71 97 115 132 
 

财务费用 735 877 1027 1153 

预付账款 28 37 43 47 
 

投资损失 -4 -94 -80 -75 

存货 168 210 245 272 
 

营运资金变动 -627 -952 -762 -773 

其他 405 552 657 752 
 

其它 -35 14 10 8 

非流动资产 32108 38359 43197 46716 
 

投资活动现金流 -6193 -7645 -6659 -5664 

长期投资 69 69 69 69 
 

资本支出 -6176 -7687 -6687 -5687 

固定资产 22484 28534 33195 36557 
 

长期投资 0 0 0 0 

无形资产 290 448 590 718  其他 -17 42 28 23 

其他 1798 1798 1798 1798  筹资活动现金流 3666 3734 2859 1102 

资产总计 39416 46498 52780 57602  短期借款 261 2176 3666 3311 

流动负债 6164 9135 11413 11694  长期借款 2120 2696 2800 3100 

短期借款 261 2176 3666 3311  其他 -1202 0 -404 -489 

应付账款 3259 4288 4991 5538 
 

现金净增加额 -425 -1171 0 0 

其他 -70 -92 -107 -118 
 

主要财务比率 2021A 2022E 2023E 2024E 

非流动负债 21870 24570 27270 30270 
 

成长能力     

长期借款 17741 20441 23141 26141 
 

营业收入 32.7% 36.3% 19.0% 14.5% 

其他 337 337 337 337 
 

营业利润 17.6% 75.8% 21.3% 19.0% 

负债合计 28034 33705 38683 41964 
 

归属母公司净利润 24.2% 75.6% 21.0% 18.8% 

少数股东权益 722 785 862 953  获利能力     

归属母公司股东权益 10660 12008 13235 14684  毛利率 55.2% 56.8% 57.7% 59.0% 

负债和股东权益 39416 46498 52780 57602  净利率 21.7% 27.9% 28.4% 29.5% 

利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

 
ROE 7.2% 11.2% 12.3% 13.2% 

营业收入 3539 4825 5741 6571 
 

ROIC 4.5% 5.8% 6.0% 6.4% 

营业成本 1585 2086 2427 2694 
 

偿债能力     

营业税金及附加 18 25 30 34 
 

资产负债率 71.1% 72.5% 73.3% 72.9% 

营业费用 0 0 0 0 
 

净负债比率 51.5% 53.6% 55.3% 55.5% 

研发费用 14 18 23 26 
 

流动比率 1.19 0.89 0.84 0.93 

管理费用 187 255 303 347 
 

速动比率 1.16 0.87 0.82 0.91 

财务费用 710 877 1027 1153 
 

营运能力     

资产减值损失 -205 -50 -60 -70 
 

总资产周转率 0.09 0.10 0.11 0.11 

公允价值变动收益 0 0 0 0 
 

应收账款周转率 0.83 0.82 0.78 0.76 

投资净收益 94 94 80 75 
 

应付账款周转率 0.56 0.55 0.52 0.51 

营业利润 915 1608 1951 2322 
 

每股指标(元)     

营业外收入 11 11 10 8 
 

每股收益 0.15 0.27 0.33 0.39 

营业外支出 22 22 22 23 
 

每股经营现金 0.42 0.55 0.76 0.91 

利润总额 904 1598 1939 2307 
 

每股净资产 2.13 2.40 2.64 2.93 

所得税 101 187 231 277 
 

估值比率     

净利润 804 1411 1708 2030 
 

P/E 33.6 19.1 15.8 13.3 

少数股东损益 36 64 77 91 
 

P/B 2.42 2.15 1.95 1.75 

归属母公司净利润 768 1348 1631 1939 
 

     

EBITDA 2842 3969 4875 5693 
 

     

EPS（元） 0.15 0.27 0.33 0.39 
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评级说明 

1. 投资建议的比较标准 

 
投资评级分为股票评级和行业评级 

 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比

较标准，报告发布日后的 6 个月内的公司

股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数的涨跌幅为基准 

2. 投资建议的评级标准 

 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅为基准 
 

  评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300 指数涨幅 15％以上 

 增持 相对沪深 300 指数涨幅 5％-15%之间 

 中性 相对沪深300指数涨幅－5％-5％之间 

 减持 相对沪深 300 指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

 中性 行业与整体市场表现基本持平 

 看淡 行业弱于整体市场表现 
 

 


