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[Table_Title] 计算机 IT 服务Ⅱ 

叉车与集成业务双轮驱动，公司发展迈向更高台阶 

 
 [Table_Summary]   “大车”战略稳步推进，看好叉车需求复苏。公司紧抓叉车电动化

趋势，积极扩大大车产能，3月 21 日，公司发布公告称将规划面积约

500 亩、年产 5 万台的新能源叉车项目，其中一期用地约 308 亩，2

年内竣工，年产 3 万台、产值 30 亿。公司积极实施大车战略，2022

年大车销量增长超过 60%，打造新的增长点。展望后市，我们认为国

内方面，近期从企业中长期贷月度数据来看，Q1 连续高增，作为企业

经营向好的先行指标，我们认为今年行业下行空间有限，后续有望逐

步进入复苏周期；同时出口方面，韧性较强，公司有望凭借“大车”

战略，提升海外市场竞争力。 

智慧物流集成业务订单充足，保障利润释放。年报披露，截至 2022

年 12 月 31 日，公司智慧物流系统业务在手订单 64.55 亿（不含税），

2022 年全年公司智慧物流系统业务收入为 32.99 亿元。分版块来看：

1）中鼎集成 2022 年营收达到 16.57 亿，同比增幅 30%，在深耕新能

源行业的同时，也在积极开拓非新能源行业的市场，并且公司调整优

化管理团队，预计运营效率会逐年提升，中鼎盈利能力有望更上一层

楼；2）法国 SAVOYE 业务布局稳步扩张，市场范围不断拓展，2022 年

营收达到 14.77 亿，继续良好的发展态势，预计后续营业收入会持续

增加，盈利能力也会持续增强。 随着集成业务管理的改善和提升，在

手订单充足，保障后续利润释放。 

盈利预测与投资建议：预计 2023 年-2025 年公司营业收入分别为

78.71 亿元、92.48 亿元、108.71 亿元，归母净利润分别为 4.88 亿元、

6.30 亿元和 7.80 亿元，对应 EPS 分别为 1.83 元、2.36 元和 2.92 元，

维持“买入”评级。 

风险提示：下游需求不及预期、原材料价格波动风险等。 

 盈利预测和财务指标： 

指标/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 6702.22  7871.08  9248.12  10871.14  

    增长率 13.85% 17.44% 17.49% 17.55% 

归属母公司净利润（百万元） 402.19  488.26  630.00  779.99  

    增长率 33.97% 21.40% 29.03% 23.81% 

每股收益 EPS（元） 1.51  1.83  2.36  2.92  

PE 15  13  10  8  

PB 2.62  2.33  2.02  1.75  

资料来源：wind，太平洋证券 
 

 走势比较 

 

[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 267/267 

总市值/流通(百万元) 6,201/6,201 

12 个月最高/最低(元) 23.35/13.53 
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利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 
 

现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入 6702.22 7871.08 9248.12 10871.14   净利润 384.57  488.26  630.00  779.99  

营业成本 5345.60 6261.67 7334.06 8592.78   折旧与摊销 103.54  120.74  106.68  107.35  

营业税金及附加 32.32 34.63 39.77 45.66   财务费用 -32.30  39.36  46.24  54.36  

销售费用 275.55 310.91 351.43 402.23   资产减值损失 -32.78  -25.00  -25.00  -25.00  

管理费用 323.09 369.94 416.17 489.20   经营营运资本变动 -172.05  -2380.85  -443.67  -555.86  

财务费用 -32.30 39.36 46.24 54.36   其他 268.84  63.82  64.18  71.88  

资产减值损失 -32.78 -25.00 -25.00 -25.00   经营活动现金流净额 519.82  -1693.68  378.44  432.71  

投资收益 -22.69 0.00 0.00 0.00   资本支出 16.31  -10.00  -10.00  -10.00  

公允价值变动损益 7.00 0.00 0.00 0.00   其他 -88.36  0.00  0.00  0.00  

其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00   投资活动现金流净额 -72.05  -10.00  -10.00  -10.00  

营业利润 546.06 567.73 737.03 912.68   短期借款 -1.14  2240.61  183.63  253.57  

其他非经营损益 -94.59 3.21 -0.80 -0.30   长期借款 -19.42  0.00  0.00  0.00  

利润总额 451.47 570.93 736.24 912.38   股权融资 -4.61  0.00  0.00  0.00  

所得税 66.90 82.67 106.23 132.39   支付股利 -141.68  -189.80  -230.43  -297.32  

净利润 384.57 488.26 630.00 779.99   其他 -34.13  -77.10  -46.24  -54.36  

少数股东损益 -17.62 0.00 0.00 0.00   筹资活动现金流净额 -200.98  1973.70  -93.03  -98.10  

归属母公司股东净利

润 
402.19 488.26 630.00 779.99   现金流量净额 278.38  270.02  275.41  324.60  

                      

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E   财务分析指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

货币资金 1304.19 1574.22 1849.62 2174.23   成长能力         

应收和预付款项 1535.25 1839.09 2152.57 2526.20   销售收入增长率 13.85% 17.44% 17.49% 17.55% 

存货 3361.75 3945.46 4624.18 5421.95   营业利润增长率 27.57% 3.97% 29.82% 23.83% 

其他流动资产 973.53 90.16 99.31 110.09   净利润增长率 30.94% 26.96% 29.03% 23.81% 

长期股权投资 287.16 287.16 287.16 287.16   EBITDA 增长率 10.37% 17.90% 22.28% 20.72% 

投资性房地产 0.00 0.00 0.00 0.00   获利能力         

固定资产和在建工程 570.14 508.69 446.58 383.80   毛利率 20.24% 20.45% 20.70% 20.96% 

无形资产和开发支出 823.27 788.70 754.14 719.57   期间费率 12.32% 13.15% 12.60% 12.40% 

其他非流动资产 148.95 134.23 134.23 134.23   净利率 5.74% 6.20% 6.81% 7.17% 

资产总计 9004.25 9167.71 10347.79 11757.22   ROE 16.23% 18.33% 20.56% 21.99% 

短期借款 406.12 2646.73 2830.36 3083.93   ROA 4.27% 5.33% 6.09% 6.63% 

应付和预收款项 2840.46 3136.78 3719.39 4375.85   ROIC 16.53% 12.90% 12.06% 13.30% 

长期借款 399.37 399.37 399.37 399.37   EBITDA/销售收入 9.21% 9.25% 9.62% 9.88% 

其他负债 2989.30 320.39 334.65 351.39   营运能力         

负债合计 6635.25 6503.28 7283.77 8210.54   总资产周转率 0.81  0.87  0.95  0.98  

股本 267.18 267.18 267.18 267.18   固定资产周转率 12.30  15.32  20.47  27.92  

资本公积 686.14 686.14 686.14 686.14   应收账款周转率 4.87  5.00  4.94  4.96  

留存收益 1560.95 1859.41 2258.99 2741.66   存货周转率 1.87  1.70  1.70  1.70  

归属母公司股东权益 2347.69 2643.13 3042.71 3525.38   
销售商品提供劳务收到

现金/营业收入 
101.14% — — — 

少数股东权益 21.30 21.30 21.30 21.30   资本结构         

股东权益合计 2369.00 2664.44 3064.02 3546.69   资产负债率 73.69% 70.94% 70.39% 69.83% 

负债和股东权益合计 9004.25 9167.71 10347.79 11757.22   带息债务/总负债 12.14% 46.84% 44.34% 42.42% 

业绩和估值指标 2022A 2023E 2024E 2025E   流动比率 1.20  1.27  1.31  1.35  

EBITDA 617.30 727.82 889.96 1074.39   速动比率 0.64  0.60  0.62  0.64  

PE 15.42 12.70 9.84 7.95   每股指标         

PB 2.62 2.33 2.02 1.75   每股收益 1.51  1.83  2.36  2.92  

PS 0.93 0.79 0.67 0.57   每股净资产 8.87  9.97  11.47  13.27  

EV/EBITDA 8.57  9.93  8.02  6.57    每股经营现金 1.95  0.00  0.00  0.00  

资料来源：WIND，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数－5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅低于-15%。 
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