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 基本状况 
总股本(百万股) 512  
流通股本(百万股) 203  
市价(元) 10.13  
市值(百万元) 5,189  
流通市值(百万元) 2,061  

 股价与行业-市场走势对比 

 

 
相关报告 
1 2023Q1 业绩稳定增长，订单再创
历史新高 
2 2021 年新签订单创历史新高，
2022 年一季度业绩高增 
3 国内粮油设备领先制造商，积极拓
展冷链物流赛道 
 

 

  公司盈利预测及估值 
指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 
营业收入（百万元） 2,698 2,414 2,798 3,219 3,655 
增长率 yoy% 24% -11% 16% 15% 14% 
净利润（百万元） 169 218 264 318 359 
增长率 yoy% 4% 29% 21% 20% 13% 
每股收益（元） 0.33  0.42  0.52  0.62  0.70  
每股现金流量 0.26  0.84  0.72  0.69  0.86  
净资产收益率 8% 10% 11% 12% 12% 
P/E 30.8  23.8  19.7  16.3  14.4  
P/B 2.8  2.6  2.4  2.1  1.8  
备注：股价取自 2024 年 04 月 26 日 

 
投资要点 
 事件：公司发布 2023 年年报和 2024 年一季报，2023 年实现营业收入 24.14 亿元，

同比下降 10.51%，实现归母净利润 2.18 亿元，同比增长 29.03%，实现扣非归母净
利润 2.08 亿元，同比增长 31.13%。2024 年第一季度，公司实现营业收入 3.58 亿
元，同比下降 16.12%；实现归母净利润 3435 万元，同比增长 1.84%；实现扣非归
母净利润 3077 万元，同比增长 2.40%；公司披露 2023 年年度利润分配预案，每 10
股派发现金红利 1.50 元。 

 毛利率、净利率创新高，现金流表现优异 

（1）成长性分析：2023 年公司营收同比下降 10.51%，归母净利润同比增长
29.03%，扣非归母净利润同比增长 31.13%。2024Q1 公司营收同比下降 16.12%；
归母净利润同比增长 1.84%，扣非归母净利润同比增长 2.40%。公司各项经营指标稳
中向好。围绕高质量发展“一利五率”要求，着力做好降本增效、“两金”压控、负
债压减等重点工作，资产质量和盈利能力稳步提升。 

（2）盈利能力分析：2023 年公司销售毛利率为 24.74%，同比+4.02pct；销售净利
率为 9.29%，同比+2.68pct；2024Q1 销售毛利率为 26.71%，同比+3.16pct；销售净
利率为 9.21% ，同比 +1.34pct。 2023 年公司销售 /管理 /财务费用率分别为
0.95%/6.31%/-0.62%，同比变动+0.01/+0.24/+0.05pct，三项费用率之和为 6.64%，
同比+0.29pct。三费绝对值均有不同程度下降，但受收入下滑影响，各项费用未能有
效摊薄。2023 年公司研发费用 1.34 亿元，同比增长 17.45%，占收入比重 5.55%，
研发费用增加主要因为公司加大了研发投入力度。 

（3）经营性现金流：2023 年经营性现金流净额为 4.33 亿元，同比增加 227.63%，
现金流优异。 

 受益产业政策，公司市占率有望进一步提升 

粮油方面：“十四五”以来，国家及多地政府围绕粮油加工、粮食仓储物流等方面出
台了一系列制度政策，在政策引领下，粮油加工及仓储行业依然存在提档升级空间。
2023 年 6 月《全国现代设施农业建设规划（2023-2030 年）》印发，提出到 2025
年，重点建设 3.5 万座仓储保鲜设施，补上粮食产地烘干设施装备短板，粮食产地烘
干能力达到 65%；到 2030 年，累计建成 6 万座仓储保鲜设施，以及持续完成一批老
旧粮食烘干中心（点）的改造提升等。冷链物流方面：该政策明确到 2025 年，重点
建设 250 座产地冷链集配中心，实现新增产地冷链物流设施库容 1000 万吨以上；到
2030 年，累计建成 500 座产地冷链集配中心，带动全国累计新增产地冷链物流设施
库容 4400 万吨以上。公司技术及品牌优势显著，未来市占率有望进一步提升。 

 新签订单稳定，为后续业绩高增做保障 

2023 年，公司新签合同额 39.65 亿元，同比增长 0.53%。分行业看，新签粮油加工
行业合同额 33.39 亿元，同比增长 5.22%；新签冷链物流行业合同额 5.95 亿元，同
比减少 20.84%。分产品类别看，新签机电工程系统交付业务合同额 21.78 亿元，同
比增长 1.09%；新签设计咨询业务合同额 7.60 亿元，同比减少 7.02%；新签设备制
造业务合同额 6.48 亿元，同比增长 1.89%。公司新签订单稳定，为后续业绩高增奠
定良好基础。 

 维持“增持”评级。受益粮食安全战略及设备更新需求，公司凭借显著的技术与品牌
优势，市占率与订单有望持续增长。考虑到公司 2023 年收入及业绩增长不及我们此
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前预期，以及 2023 年新签订单同比微增，我们调整公司的盈利预测，预计 2024-
2026 年公司归母净利润分别为 2.64、3.18、3.59 亿元（24-25 年前值为 4.46、5.13
亿元），按照 2024 年 4 月 26 日股价对应 PE 分别为 20、16、14 倍，维持“增持”
评级。 

 风险提示：行业竞争加剧导致盈利能力下降的风险；科技创新失败的风险；技术
研发未取得预期成果的风险；研报使用的信息数据更新不及时的风险。 
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图表 1：公司盈利预测模型 

 
来源：wind，中泰证券研究所 
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投资评级说明： 
 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 
增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 
持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 
减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 
增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 
中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 
减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。
其中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做
市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数
为基准（另有说明的除外）。 
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