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公司投资评级 持有 

当前股价 24.26 

 

基础数据 

上证综指 3208.54  

 
总股本（亿） 17.39  

 流通 A股（亿） 9.09  

 
流通 A股市值（亿） 220.50  

 
每股净资产（元） 14.59  

 
PE 33.65  

 
PB 1.67  

   

近一年公司与沪深 300走势对比图 

 
资料来源：wind，中航证券金融研究所 

 

 

事件：2017 年上半年，公司实现营业收入 116.41 亿元，同比增长 10.14%；

归属上市公司股东净利润 5.61亿元，同比增长 21.53 %。 

投资要点： 

中报业绩稳定向好。公司上半年归母净利润增加主要由于公司收入增加、理

财产品投资收益、营业外收入增加以及销售、财务费用减少等，其中营业收

入同比增加 10.14%，销售费用由于销售质量提高而下降 2.87%，财务费用由

于利息支出减少而下降 50.21%。 

军品业务稳定增长、民品非船业务业绩增长新动力。公司受益于海洋强国战

略和海军转型及装备升级需求，承接国家各类舰船动力装备的研制生产任务，

并依托“一带一路”战略扩展军贸业务，公司 2017年上半年军品业务收入占

比 18%，促进公司业务稳定增长。 

内部资源整合、动力平台优势日益突出。公司于 2017年 4月 5日签署《出资

协议》，拟以宜昌船柴 100%股权出资与中船重工集团、中国重工共同设立中国

船柴致力于低速柴油机业务板块的研发建造；拟收购淄博火炬控股有限责任

公司的部分资产和业务，同时拟通过子公司划转及业务划转等方式将公司化

学动力业务进行内部整合；公司正在积极策划中速柴油机动力整合方案，其

中，待注入的陕柴重工主要产品为中速柴油机，是军用中速柴油机定点单位，

也是核级应急发电机组细分市场的龙头企业。通过内部资源整合，公司动力

平台优势将日益凸显，市场竞争力进一步加强。 

公司受益于雄安新区建设。2017年 4月 1日国务院印发通知决定设立河北雄

安新区。2017 年 4 月 6 日中船重工集团表示将迁企入京畿，以具体行动贯彻

中央战略部署。公司扎根河北保定，位于雄安新区，随着新区建设，预计位

于新区公司资产价值将得到提升，另外公司也将享受到税收等一系列的政策

红利促进公司经营发展。 

风险提示：公司可能存在无法适应重组后扩大的公司规模和管理范围而经营
受到影响的风险。 

  2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入（百万） 5750.65 20741.19 24084.67 28509.02 33985.60 

增长率（%） 0.05% 260.68% 16.12% 18.37% 19.21% 

净利润（百万） 175.08 1073.25 1393.05 1717.13 2073.79 

增长率（%） 21.29% 513.01% 29.80% 23.26% 20.77% 

每股收益（元） 0.326 0.617 0.801 0.987 1.192 

市盈率 144.18 39.31 30.29 24.57 20.35 

数据来源：Wind，中航证券金融研究所 
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 公司主要财务数据 

图 1：公司营业收入及增速（单位：亿元；%）  图 2：公司净利润及增速（单位：亿元；%） 

 

 

 

 

 

资料来源：wind，中航证券金融研究所  资料来源：wind，中航证券金融研究所 

图 3：公司营业成本：三费（单位：亿元）  图 4：公司销售毛利率、净利润率及成本率（单位：%） 

 

 

 

资料来源：wind，中航证券金融研究所  资料来源：wind，中航证券金融研究所 

图 5：公司研发投入情况（单位：亿元）  图 6：2016 年主营业务收入及毛利率（单位：亿元；%） 

 

 

 

资料来源：wind，中航证券金融研究所  资料来源：wind，中航证券金融研究所 
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资料来源：wind，中航证券金融研究所 
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投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：预计未来六个月总回报超过综合指数增长水平，股价绝对值将会上涨。 

持有 ：预计未来六个月总回报与综合指数增长相若，股价绝对值通常会上涨。 

卖出 ：预计未来六个月总回报将低于综合指数增长水平，股价将不会上涨。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：预计未来六个月行业增长水平高于中国国民经济增长水平。 

中性 ：预计未来六个月行业增长水平与中国国民经济增长水平相若。 

减持 ：预计未来六个月行业增长水平低于中国国民经济增长水平。 

 

我们所定义的综合指数，是指该股票所在交易市场的综合指数，如果是在深圳挂牌上市的，则以深圳综合指

数的涨跌幅作为参考基准，如果是在上海挂牌上市的，则以上海综合指数的涨跌幅作为参考基准。而我们所

指的中国国民经济增长水平是以国家统计局所公布的国民生产总值的增长率作为参考基准。 

 

分析师简介 

李欣，SAC执业证书号：S0640515070001，从事机械军工行业研究，探寻行业公司价值。  

艾芳，SAC执业证书号：S0640116030008，从事国防军工行业研究，探寻行业公司价值。 

分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人的

研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或

间接相关。 

风险提示：投资者自主作出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资

损失的书面或口头承诺均为无效。            
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