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[Table_Main]   

 

公司研究|工业|资本货物 证券研究报告 

润邦股份(002483)公司点评报告 2024 年 04 月 03 日 

[Table_Title] 立足高端装备，业绩短期承压长期看好 
——润邦股份（002483.SZ）2023 年年报点评 

 

[Table_Summary] 事件： 

公司发布 2023 年年度报告：2023 年公司实现营收 71.83 亿元，同比增长

38.82%；归母 0.55 亿元，同比增长 4.12%。 

报告要点： 

 2023 年公司装备业务稳健增长 

2023 年公司物料搬运装备/海洋工程及配套装备业务/船舶配套装备业务营

收分别为 41.12/14.39/7.15 亿元，同比分别增长 70.12%/21.11%/56.93%。 

 公司积极管控费用，盈利能力同比提升 

公司积极管控费用， 2023 年公司销售费用率 /管理费用率分别为

1.55%/4.90%，同比分别下降 0.24/0.49pct。受汇兑损益影响，2023 年公

司财务费用率 1.12%，同比提升 0.62pct。2023 年公司毛利率/净利率分别

为 20.43%/2.80%，同比分别提升 0.57/0.90pct。 

 订单交付顺利，海工业务不断突破 

1）海风方面，2023 年子公司润邦海洋交付近 13 万吨基础桩和导管架产品，

并实现对日本客户的海风基础桩出口。此外，公司交付“3000 吨自航式全

回转起重船”，该船将主要用于海上风电施工作业。2）LNG 领域：2023 年，

润邦海洋顺利交付 2 台套 1800 立方 LNG 燃料罐项目。 

 收购散料装卸搬运业务扩大高端装备业务规模，提升国际市场份额 

公司通过控股子公司德国 Koch 收购 FLSmidth 集团旗下原蒂森克虏伯

（Thyssenkrupp）和山特维克（Sandvik）的全球散料装卸搬运业务，包括

该业务的全球售后服务所有在手订单。截至 2023 年末，收购的相关工作已

完成。此次收购有望提升公司在全球领域的竞争力，并增厚公司业绩。 

 扩充高端装备产能，保障后续业绩增长 

子公司润邦重机拟建设“通州湾装备制造基地项目”，项目总投资 22 亿元。

公司计划扩充高端装备业务的产能（项目全面建成后可形成海工、港机及散

料装卸输送装备 15-20 万吨/年产能规模），进一步提升公司高端装备业务的

市场占有率。 

 投资建议与盈利预测 

我们预计 2024-2026 年公司归母净利润 3.54/4.38/5.71 亿元，同比增长

540%/24%/30%；当前股价对应 PE 11.6/9.4/7.2 倍，维持“增持”评级。 

 风险提示 

原材料价格波动风险，市场竞争加剧风险，订单交付不及预期风险，国际贸

易政策风险，汇率波动风险。 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 5174.20 7182.68 8657.35 10046.95 12048.58 

收入同比(%) 34.51 38.82 20.53 16.05 19.92 

归母净利润(百万元) 53.18 55.37 354.36 438.36 571.30 

归母净利润同比(%) -84.78 4.12 539.96 23.71 30.33 

ROE(%) 1.34 1.38 8.32 9.70 11.72 

每股收益(元) 0.06 0.06 0.40 0.49 0.64 

市盈率(P/E) 77.51 74.44 11.63 9.40 7.22 

资料来源：iFinD，国元证券研究所 
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公司营收稳健增长，利润短期承压。2023 年公司实现营收 71.83 亿元，同比增长

38.82%；归母 0.55 亿元，同比增长 4.12%。 

图 1：公司 2023 年营收 71.83 亿元，同比增长 38.82%  图 2：公司 2023 年归母净利润 0.55 亿元，同比增长 4.12% 

 

 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所  资料来源：iFinD，国元证券研究所 

装备业务稳健增长。2023 年公司物料搬运装备/海洋工程及配套装备业务/船舶配套

装备业务营收分别为 41.12/14.39/7.15 亿元，同比分别增长 70.12%/21.11%/56.93%。 

外销业务快速增长。2023 年公司内销/外销收入分别为 22.20/49.63 亿元，同比分别

增长-29.52%/145.08%；2023 年公司外销业务占比达 69.10%。公司海外业务持续

突破：1）2023 年润邦海洋向日本客户交付海风基础桩及附属构件产品，打开日本海

风市场；润邦海洋与国外客户成功签订不锈钢液罐制造合同，标志公司正式进入不锈

钢液罐制造市场。2）德国 Koch 公司获得包括奥地利钢铁冶炼企业客户堆料机等在

内的多个产品订单。3）润邦工业中标德国 Eurogate 集团埃及码头 40 台轮胎式集装

箱起重机订单等项目。 

图 3：公司产品营收结构（单位：亿元）  图 4：公司内销/外销营收结构（单位：亿元） 

 

 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所  资料来源：iFinD，国元证券研究所 

 

公司积极管控费用，盈利能力同比提升。2023 年公司销售费用率/管理费用率分别为

1.55%/4.90%，同比分别下降 0.24/0.49pct。受汇兑损益影响，2023 年公司财务费
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用率 1.12%，同比提升 0.62pct。2023 年公司毛利率/净利率分别为 20.43%/2.80%，

同比分别提升 0.57/0.90pct。 

图 5：2018-2023 年公司期间费用率   图 6：2023 年公司毛利率/净利率分别为 20.43%/2.80% 

 

 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所  资料来源：iFinD，国元证券研究所 

 

风险提示： 

原材料价格波动风险，市场竞争加剧风险，订单交付不及预期风险，国际贸易政策风

险，汇率波动风险。
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表    单位:  百万元  利润表    单位:  百万元 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 6890.94 7489.85 9678.63 11768.14 13453.43  营业收入 5174.20 7182.68 8657.35 10046.95 12048.58 

  现金 3129.51 3509.71 5199.03 6200.17 7118.22  营业成本 4146.73 5715.50 6700.62 7740.93 9332.81 

  应收账款 1365.99 1247.88 1552.22 1865.52 2221.88  营业税金及附加 24.44 28.30 32.03 37.17 44.58 

  其他应收款 127.43 203.51 98.57 205.88 103.05  营业费用 92.33 111.07 133.32 154.72 185.55 

  预付账款 246.10 738.45 767.60 802.30 856.30  管理费用 279.05 352.02 417.28 484.26 578.33 

  存货 1277.37 1174.37 1333.41 1813.26 2103.98  研发费用 212.11 205.28 255.40 351.30 498.70 

  其他流动资产 744.54 615.94 727.80 881.00 1049.99  财务费用 25.82 80.20 19.82 38.25 41.25 

非流动资产 3475.25 3222.79 3540.49 3713.02 3857.71  资产减值损失 -446.86 -333.77 -290.00 -250.00 -160.00 

  长期投资 132.88 62.91 87.40 95.30 125.70  公允价值变动收益 -23.10 -16.01 -25.00 -20.00 -8.00 

  固定资产 2113.75 2048.59 2359.02 2506.15 2625.89  投资净收益 6.28 1.31 5.00 5.00 6.00 

  无形资产 491.79 488.58 491.88 512.98 532.98  营业利润 -124.81 279.38 727.87 896.31 1136.36 

  其他非流动资产 736.83 622.72 602.19 598.60 573.15  营业外收入 316.10 10.91 10.20 8.70 8.50 

资产总计 10366.19 10712.65 13219.12 15481.16 17311.14  营业外支出 2.56 9.06 9.50 10.00 10.20 

流动负债 5587.72 5877.29 7162.09 7900.01 8892.92  利润总额 188.74 281.23 728.57 895.01 1134.66 

  短期借款 746.41 543.92 1000.00 1120.00 1450.00  所得税 90.36 80.19 196.71 241.65 306.36 

  应付账款 976.46 889.54 988.00 990.00 1023.00  净利润 98.38 201.04 531.86 653.36 828.30 

  其他流动负债 3864.85 4443.82 5174.09 5790.01 6419.92  少数股东损益 45.20 145.67 177.50 215.00 257.00 

非流动负债 669.56 563.93 1349.52 2396.48 2624.22  归属母公司净利润 53.18 55.37 354.36 438.36 571.30 

  长期借款 393.06 179.06 979.06 1979.06 2179.06  EBITDA 76.51 545.51 915.88 1119.03 1376.71 

  其他非流动负债 276.50 384.87 370.46 417.42 445.16  EPS（元） 0.06 0.06 0.40 0.49 0.64 

负债合计 6257.28 6441.21 8511.61 10296.49 11517.14        

 少数股东权益 127.23 271.12 448.62 663.62 920.62 
 主要财务比率      

  股本 942.29 886.47 886.47 886.47 886.47  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

  资本公积 2456.35 2231.29 2231.29 2231.29 2231.29  成长能力      

  留存收益 854.96 863.22 1128.93 1390.11 1742.23  营业收入(%) 34.51 38.82 20.53 16.05 19.92 

归属母公司股东权益 3981.69 4000.31 4258.89 4521.05 4873.38  营业利润(%) -131.06 323.84 160.53 23.14 26.78 

负债和股东权益 10366.19 10712.65 13219.12 15481.16 17311.14  归属母公司净利润(%) -84.78 4.12 539.96 23.71 30.33 

       获利能力      

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 19.86 20.43 22.60 22.95 22.54 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 
 

净利率(%) 1.03 0.77 4.09 4.36 4.74 

经营活动现金流 1817.15 973.97 1020.75 425.37 981.09  ROE(%) 1.34 1.38 8.32 9.70 11.72 

  净利润 98.38 201.04 531.86 653.36 828.30  ROIC(%) -1.21 5.38 10.91 11.45 13.08 

  折旧摊销 175.50 185.93 168.19 184.47 199.11  偿债能力      

  财务费用 25.82 80.20 19.82 38.25 41.25  资产负债率(%) 60.36 60.13 64.39 66.51 66.53 

  投资损失 -6.28 -1.31 -5.00 -5.00 -6.00  净负债比率(%) 20.40 15.64 26.65 32.97 34.15 

营运资金变动 1364.59 8.08 15.18 -838.39 -532.77  流动比率 1.23 1.27 1.35 1.49 1.51 

  其他经营现金流 159.14 500.03 290.70 392.68 451.20  速动比率 0.97 1.07 1.15 1.24 1.26 

投资活动现金流 87.96 -83.79 -486.58 -336.40 -340.50  营运能力      

  资本支出 112.06 129.26 400.00 250.00 250.00  总资产周转率 0.56 0.68 0.72 0.70 0.73 

  长期投资 -131.91 -6.83 22.59 9.00 32.00  应收账款周转率 4.64 5.50 6.15 5.84 5.86 

  其他投资现金流 68.11 38.64 -63.99 -77.40 -58.50  应付账款周转率 5.04 6.13 7.14 7.83 9.27 

筹资活动现金流 -482.77 -424.18 1155.15 912.17 277.47  每股指标（元）      

  短期借款 133.51 -202.48 456.08 120.00 330.00  每股收益(最新摊薄) 0.06 0.06 0.40 0.49 0.64 

  长期借款 7.09 -214.00 800.00 1000.00 200.00  每股经营现金流(最新摊薄) 2.05 1.10 1.15 0.48 1.11 

  普通股增加 0.00 -55.82 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 4.49 4.51 4.80 5.10 5.50 

  资本公积增加 0.00 -225.06 0.00 0.00 0.00  估值比率      

  其他筹资现金流 -623.36 273.19 -100.92 -207.83 -252.53  P/E 77.51 74.44 11.63 9.40 7.22 

现金净增加额 1530.44 621.98 1689.32 1001.14 918.06  P/B 1.04 1.03 0.97 0.91 0.85 

       EV/EBITDA 23.64 3.32 1.98 1.62 1.31 

资料来源：iFinD，国元证券研究所 



  
  

      

 

 


