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业绩同比高增，周期向上，相关业务有望持续向好 
  
财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 141,537 127,810 156,925 168,098 181,260 

增长率 yoy（%） -13.5 -9.7 22.8 7.1 7.8 

归母净利润（百万元） 3,219 421 2,936 3,571 4,409 

增长率 yoy（%） -51.7 -86.9 596.9 21.6 23.5 

ROE（%） 7.3 2.9 6.5 7.5 8.7 

EPS 最新摊薄（元） 0.60 0.08 0.54 0.66 0.82 

P/E（倍） 13.6 103.6 14.9 12.2 9.9 

P/B（倍） 0.9 1.0 0.9 0.9 0.8 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

业绩同比高增，受益于需求高景气。中集集团发布 2024 年年度业绩预告，

其中 2024 年预计实现归母净利润为 25-35 亿元，同比增长 493%-731%，预

计实现扣非归母净利润为 26-36 亿元，同比增长 291%-441%。2024 年集装

箱运输行业周期性恢复，且因红海事件拉长运距等因素，集装箱制造业需求

较好，公司集装箱制造业务标准干货箱产销量创历史新高，集装箱业务收入

和净利润均较 2023 年大幅上升；海工方面，全球船舶和海工市场环境持续

向好，国际油价处于高位水平，对油气生产平台仍存在促进作用，持续增长

的海洋作业活动推动海工装备利用率和租金连续走高，海工装备市场继续恢

复向好。 

集装箱需求维持高位，相关业务有望持续向好。根据行业权威分析机构克拉

克森（CLARKSONS）2024 年 7 月的预测，全球集装箱贸易增速将从 2023 年

的 0.7%大幅提升至 2024 年的 5.1%，并预计 2025 年集运贸易增速将继续增

长 2.9%，集运市场运输需求展望乐观稳定。集运市场仍面临诸多不确定性因

素，为应对不确定性事件带来的缺箱风险，客户备箱意愿增强，叠加稳定的

旧箱淘汰置换量，预计短期内集装箱新箱需求将有稳定的基本面支撑。中长

期来看，贸易量的增长、供应链的多元化、集装箱运输里程增多等因素都将

共同作用带来必要的新增需求。同时，集装箱贸易流动的不均衡及集装箱老

龄化下的更新替代将支撑集装箱需求。 

海工周期向上，订单丰厚支撑业绩成长。公司是中国领先的高端海洋工程装

备总包建造商之一，主要业务包括以 FPSO 为主的油气装备制造，以海上风

电安装船、升压站等为主的海上风电装备建造及风场运维，以及特种船舶制

造等。截至 2024 年前三季度，随着海工新接订单陆续进入建造期，公司海

洋工程业务的营业收入同比增长 77.75%，营收和盈利改善都较为明显。2024

年前三季度海工板块新签订单 32.5 亿美金，截止第三季度末，公司海工板块

累计持有在手订单价值 74 亿美元，在手订单丰厚，在此背景下，公司紧抓市

场机遇，扩大市场优势，预计相关业务有望持续向好。 

投资建议：考虑到集装箱及海工处在高景气周期，同时公司在手订单丰厚，

看好相关业务未来稳健成长，因此维持“买入”评级，预计公司 2024 年-2026

年归母净利润分别为 29.36 亿元、35.71 亿元、44.09 亿元；对应 PE 分别为

 

买入（维持评级） 

股票信息 
  
行业 机械 

2025 年 2 月 7 日收盘价（元） 8.05 

总市值（百万元） 43,409.79 

流通市值（百万元） 18,526.33 

总股本（百万股） 5,392.52 

流通股本（百万股） 2,301.41 

近 3 月日均成交额（百万元） 206.42   

股价走势 
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15 倍、12 倍、10 倍。 

风险提示：宏观经济波动的风险、地缘政治风险恶化的风险、汇率波动的风

险、原材料价格波动的风险、行业竞争加剧的风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（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 76984 88440 105594 108039 121200  营业收入 141537 127810 156925 168098 181260 

现金 17112 21324 26182 28046 30242  营业成本 119912 110212 136210 144900 155883 

应收票据及应收账款 22926 23682 27419 30675 31780  营业税金及附加 551 541 766 710 781 

其他应收款 3253 4569 5035 5253 5840  销售费用 2452 2761 2982 2858 2810 

预付账款 6023 8484 9328 9752 10822  管理费用 7012 6505 7846 7564 7613 

存货 18332 19200 27185 22159 30925  研发费用 2463 2429 2825 2690 2538 

其他流动资产 9339 11181 10445 12154 11591  财务费用 -24 1507 1344 1873 1956 

非流动资产 68916 73323 82357 83232 84289  资产和信用减值损失 459 526 0 0 0 

长期股权投资 10532 11997 12144 12210 12351  其他收益 541 571 618 594 581 

固定资产 39207 40355 48511 50069 51675  公允价值变动收益 -1077 -611 -404 -541 -658 

无形资产 4367 5892 5702 5448 5284  投资净收益 -595 -334 1410 437 229 

其他非流动资产 14810 15079 15999 15505 14979  资产处置收益 243 24 100 96 116 

资产总计 145900 161763 187951 191271 205490  营业利润 7505 2832 6675 8089 9947 

流动负债 62998 78985 100662 103707 116422  营业外收入 147 125 161 139 143 

短期借款 4371 12401 38680 35847 48282  营业外支出 714 123 384 380 401 

应付票据及应付账款 19692 24863 22219 30791 26902  利润总额 6938 2834 6452 7848 9690 

其他流动负债 38935 41721 39763 37069 41238  所得税 2337 971 1936 2354 2907 

非流动负债 20246 18148 18261 14622 10940  净利润 4601 1863 4516 5494 6783 

长期借款 18110 15484 15597 11958 8277  少数股东损益 1382 1442 1581 1923 2374 

其他非流动负债 2136 2664 2664 2664 2664  归属母公司净利润 3219 421 2936 3571 4409 

负债合计 83244 97133 118923 118329 127363  EBITDA 11056 7732 11520 13951 16237 

少数股东权益 14043 16773 18353 20276 22650  EPS（元/股） 0.60 0.08 0.54 0.66 0.82 

股本 5393 5393 5393 5393 5393        

资本公积 4208 4549 4549 4549 4549  主要财务比率      

留存收益 35898 35288 38513 42302 47085  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

归属母公司股东权益 48613 47858 50675 52666 55477  成长能力      

负债和股东权益 145900 161763 187951 191271 205490  营业收入（%） -13.5 -9.7 22.8 7.1 7.8 

       营业利润（%） -44.3 -62.3 135.7 21.2 23.0 

       归属母公司净利润（%） -51.7 -86.9 596.9 21.6 23.5 

       获利能力      

       毛利率（%） 15.3 13.8 13.2 13.8 14.0 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 3.3 1.5 2.9 3.3 3.7 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  ROE（%） 7.3 2.9 6.5 7.5 8.7 

经营活动现金流 14617 2703 -2957 16501 2524  ROIC（%） 6.9 3.4 5.2 6.7 7.2 

净利润 4601 1863 4516 5494 6783  偿债能力      

折旧摊销 3106 3282 3410 3894 4228  资产负债率（%） 57.1 60.0 63.3 61.9 62.0 

财务费用 -24 1507 1344 1873 1956  净负债比率（%） 17.0 27.1 48.2 34.3 40.5 

投资损失 595 334 -1410 -437 -229  流动比率 1.2 1.1 1.0 1.0 1.0 

营运资金变动 7789 -6122 -11122 5233 -10757  速动比率 0.8 0.7 0.7 0.7 0.7 

其他经营现金流 -1450 1839 304 445 543  营运能力      

投资活动现金流 -6258 -8175 -11338 -4777 -5599  总资产周转率 0.9 0.8 0.9 0.9 0.9 

资本支出 3561 5476 12297 4703 5144  应收账款周转率 5.9 5.7 6.3 6.0 6.0 

长期投资 -2770 -1809 -147 -66 -141  应付账款周转率 7.0 6.0 7.2 6.8 6.7 

其他投资现金流 73 -890 1106 -8 -313  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -9763 9705 -7126 -7027 -7164  每股收益（最新摊薄） 0.60 0.08 0.54 0.66 0.82 

短期借款 -2834 8030 26279 -2834 12436  每股经营现金流（最新摊薄） 2.71 0.50 -0.55 3.06 0.47 

长期借款 -4777 -2626 113 -3639 -3682  每股净资产（最新摊薄） 8.63 8.49 9.02 9.39 9.91 

普通股增加 1798 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 -1316 341 0 0 0  P/E 13.6 103.6 14.9 12.2 9.9 

其他筹资现金流 -2634 3960 -33519 -554 -15919  P/B 0.9 1.0 0.9 0.9 0.8 

现金净增加额 -618 4439 -21422 4698 -10240  EV/EBITDA 6.1 10.0 8.2 6.3 6.0  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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