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永泰能源（600157.SH）事件点评     

拟进军储能领域，传统能源谋求低碳发展 
 

 2022 年 08 月 31 日 

 

➢ 事件：2022 年 8 月 30 日，公司发布公告，1）公司拟与海南海德资本管理

股份有限公司（以下简称“海德股份”）共同投资设立北京德泰储能科技有限公

司（暂定名，以下简称“德泰储能”），拟定注册资本 10 亿元，其中：公司以

货币方式出资 5.10 亿元、持股 51%，海德股份以货币方式出资 4.90 亿元、持股

49%，德泰储能由公司合并会计报表。2）公司与海德股份拟通过共同出资设立

的德泰储能，以现金方式对百穰新能源科技（深圳）有限公司（以下简称“百穰

新能源”）进行增资，本次德泰储能增资金额为 1,000 万元。3）公司与海德股

份共同和新疆汇友控股集团股份有限公司、敦煌市汇宏矿业开发有限公司签署

《股权收购协议书》，由公司与海德股份拟共同出资 10 亿元设立的北京德泰储

能科技有限公司收购新疆汇友集团持有的钒矿资源公司汇宏矿业 65%股权，经

协商确定股权收购价格为 1.92 亿元。 

➢ 公司储能业务有望获得迅速发展。据公告，德泰储能将以投资电化学储能项

目为主业，推进在储能材料资源整合、提纯冶炼、储能新材料、电解液加工、电

堆、装备研发制造和项目集成等全钒液流电池储能领域的全产业链发展，为新能

源及传统电力系统提供全套储能解决方案。德泰储能力争储能业务 1 年内取得实

质性突破，3 年内形成规模，5～8 年进入储能行业第一方阵。公司通过德泰储能

增资的百穰新能源是一家新型储能科技公司，是全球领先的压缩二氧化碳储能系

统研发商，主营压缩二氧化碳储能系统和设备的研发、集成、销售和运营。拥有

低压气仓和系统设计等核心技术；通过签订排他协议锁定了国内顶尖的供应商；

利用先发优势，构建了专利壁垒，已申请发明专利 10 项，6 项获得授权。公司

本次在新型储能产业的投资布局，将进一步增强公司核心竞争力，提升公司长期

盈利能力，实现公司绿色低碳、高质量发展。 

➢ 获取优质钒矿资源，有望进一步实现钒液流电池储能领域的全产业链发展。

本次收购有助于进一步落实公司向储能行业转型发展规划，获取优质钒矿资源以

及提升高纯钒冶炼技术，加快公司在储能材料资源整合、提纯冶炼、储能新材料、

电解液加工、电堆、装备研发制造和项目集成等全钒液流电池储能领域的全产业

链发展，为新能源及传统电力系统提供全套储能解决方案。 

➢ 投资建议：公司资源禀赋以焦煤为主，wind 数据显示，三季度以来京唐港

主焦煤价格下降，我们下调公司盈利预测，预计公司 2022~2024 年公司归母净

利润为 15.99/18.58/19.99 亿元，对应 EPS 分别为 0.07/0.08/0.09 元/股，对应

2022 年 8 月 30 日股价的 PE 分别为 24 倍、21 倍、19 倍。公司现价对应的 22

年 PB 约为 0.9 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，电力业务恢复不及预期，焦煤价格下滑风险。  

 
[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 31912 34567 37912 

增长率（%） 22.3 17.8 8.3 9.7 

归属母公司股东净利润（百万元） 1064 1599 1858 1999 

增长率（%） -76.3 50.3 16.2 7.6 

每股收益（元） 0.05 0.07 0.08 0.09 

PE 36 24 21 19 

PB 0.9 0.9 0.8 0.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 8 月 30 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 31912 34567 37912  成长能力（%）     

营业成本 20999 25038 27168 30075  营业收入增长率 22.29 17.84 8.32 9.68 

营业税金及附加 914 1040 1127 1236  EBIT 增长率 12.43 16.82 7.26 3.87 

销售费用 96 89 97 106  净利润增长率 -76.27 50.26 16.22 7.56 

管理费用 1062 1139 1234 1353  盈利能力（%）     

研发费用 120 140 152 167  毛利率 22.46 21.54 21.40 20.67 

EBIT 3822 4465 4789 4974  净利润率 3.25 4.16 4.46 4.38 

财务费用 2009 1393 1285 1218  总资产收益率 ROA 1.02 1.51 1.74 1.82 

资产减值损失 -7 -10 -15 -15  净资产收益率 ROE 2.51 3.63 4.05 4.18 

投资收益 -224 -255 -277 -303  偿债能力     

营业利润 1574 2706 3113 3341  流动比率 0.53 0.61 0.68 0.77 

营业外收支 -102 -113 -100 -100  速动比率 0.44 0.52 0.57 0.66 

利润总额 1472 2593 3013 3241  现金比率 0.09 0.11 0.13 0.21 

所得税 591 1265 1470 1581  资产负债率（%） 55.80 55.33 54.25 53.89 

净利润 881 1328 1543 1660  经营效率     

归属于母公司净利润 1064 1599 1858 1999  应收账款周转天数 39.06 40.67 40.13 40.31 

EBITDA 6052 6085 6393 6587  存货周转天数 14.09 13.09 13.42 13.31 

      总资产周转率 0.26 0.30 0.32 0.35 

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

货币资金 1730 2323 2600 4552  每股收益 0.05 0.07 0.08 0.09 

应收账款及票据 3682 4380 4713 5188  每股净资产 1.91 1.98 2.06 2.15 

预付款项 1013 1100 1232 1350  每股经营现金流 0.23 0.25 0.22 0.24 

存货 810 883 979 1077  每股股利 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他流动资产 3185 3867 4127 4496  估值分析     

流动资产合计 10421 12552 13651 16663  PE 36 24 21 19 

长期股权投资 2841 2841 2841 2841  PB 0.9 0.9 0.8 0.8 

固定资产 26892 27517 27924 28161  EV/EBITDA 10.76 10.33 9.54 8.92 

无形资产 49688 49278 48868 48458  股息收益率（%） 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动资产合计 93886 93634 93396 93141       

资产合计 104306 106186 107047 109804       

短期借款 3462 2083 800 800  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 4355 5576 5912 6596  净利润 881 1328 1543 1660 

其他流动负债 11851 12862 13427 14140  折旧和摊销 2230 1620 1603 1613 

流动负债合计 19668 20520 20139 21536  营运资金变动 -223 748 -36 222 

长期借款 18861 18561 18261 17961  经营活动现金流 5119 5603 4926 5276 

其他长期负债 19675 19675 19675 19675  资本开支 -690 -1413 -1400 -1401 

非流动负债合计 38536 38236 37936 37636  投资 -6 -253 -86 -77 

负债合计 58204 58756 58074 59171  投资活动现金流 -707 -1931 -1773 -1792 

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

少数股东权益 3707 3436 3121 2782  债务募资 -2667 -1680 -1583 -300 

股东权益合计 46102 47430 48973 50633  筹资活动现金流 -3910 -3079 -2876 -1532 

负债和股东权益合计 104306 106186 107047 109804  现金净流量 502 593 277 1953 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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