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基本数据 2025 年 04 月 29 日

收盘价（元） 10.44
一 年 内 最 高 / 最 低
（元）

18.63/9.74

总市值（百万元） 49,806.91
流通市值（百万元） 49,806.91
总股本（百万股） 4,770.78
资产负债率（%） 51.90
每股净资产（元/股） 7.66

资料来源：聚源数据

中远海能(600026.SH)

——油运业绩短期承压，OPEC+增产利好油运市场

投资要点：













盈利预测与估值（人民币）

2023 2024 2025E 2026E 2027E
营业收入（百万元） 22,091 23,244 25,911 27,856 28,891
同比增长率（%） 18.40% 5.22% 11.48% 7.51% 3.72%
归母净利润（百万元） 3,351 4,037 5,035 6,412 7,020
同比增长率（%） 129.91% 20.47% 24.73% 27.36% 9.49%
每股收益（元/股） 0.70 0.85 1.06 1.34 1.47
ROE（%） 9.74% 11.25% 12.95% 15.00% 14.95%
市盈率（P/E） 14.87 12.34 9.89 7.77 7.09

资料来源：公司公告，华源证券研究所预测

2025 年 04 月 30 日
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附录：财务预测摘要

资产负债表（百万元） 利润表（百万元）

会计年度 2024 2025E 2026E 2027E 会计年度 2024 2025E 2026E 2027E

货币资金 5,663 5,848 6,333 6,585 营业收入 23,244 25,911 27,856 28,891

应收票据及账款 1,493 2,397 2,577 2,673 营业成本 16,913 17,970 18,122 18,467

预付账款 232 338 364 377 税金及附加 113 129 139 144

其他应收款 531 426 458 475 销售费用 84 88 94 98

存货 1,334 1,421 1,433 1,460 管理费用 1,075 1,114 1,142 1,156

其他流动资产 284 161 173 179 研发费用 52 36 39 41

流动资产总计 9,536 10,591 11,338 11,750 财务费用 1,076 1,391 1,368 1,268

长期股权投资 12,556 13,729 14,902 16,075 资产减值损失 5 -13 -14 -14

固定资产 50,175 49,426 49,542 50,725 信用减值损失 -1 -2 -2 -2

在建工程 5,217 7,663 8,109 8,304 其他经营损益 0 0 0 0

无形资产 49 40 31 22 投资收益 1,193 1,195 1,198 1,200

长期待摊费用 2 1 0 0 公允价值变动损益 -12 0 0 0

其他非流动资产 3,506 3,507 3,506 3,506 资产处置收益 144 107 125 146

非流动资产合计 71,507 74,366 76,090 78,632 其他收益 105 115 115 115

资产总计 81,042 84,957 87,428 90,382 营业利润 5,364 6,585 8,374 9,163

短期借款 2,450 2,450 1,950 1,450 营业外收入 0 1 1 1

应付票据及账款 1,977 2,126 2,144 2,184 营业外支出 122 48 48 48

其他流动负债 5,794 4,905 4,956 5,051 其他非经营损益 0 0 0 0

流动负债合计 10,220 9,480 9,050 8,686 利润总额 5,242 6,538 8,326 9,116

长期借款 27,658 28,858 27,358 25,858 所得税 857 1,068 1,361 1,490

其他非流动负债 4,178 4,178 4,178 4,178 净利润 4,385 5,469 6,965 7,626

非流动负债合计 31,837 33,037 31,537 30,037 少数股东损益 348 435 553 606

负债合计 42,057 42,517 40,587 38,722 归属母公司股东净利润 4,037 5,035 6,412 7,020

股本 4,771 4,771 4,771 4,771 EPS(元) 0.85 1.06 1.34 1.47

资本公积 11,608 11,608 11,608 11,608

留存收益 19,488 22,509 26,356 30,568 主要财务比率

归属母公司权益 35,867 38,888 42,735 46,947 会计年度 2024 2025E 2026E 2027E

少数股东权益 3,118 3,553 4,106 4,712 成长能力

股东权益合计 38,985 42,440 46,841 51,659 营收增长率 5.22% 11.48% 7.51% 3.72%

负债和股东权益合计 81,042 84,957 87,428 90,382 营业利润增长率 12.82% 22.77% 27.16% 9.43%

归母净利润增长率 20.47% 24.73% 27.36% 9.49%

经营现金流增长率 -2.23% -13.22% 40.22% 8.48%

现金流量表（百万元） 盈利能力

会计年度 2024 2025E 2026E 2027E 毛利率 27.24% 30.65% 34.94% 36.08%

税后经营利润 4,385 4,323 5,803 6,444 净利率 18.87% 21.11% 25.00% 26.40%

折旧与摊销 3,568 3,314 3,449 3,631 ROE 11.25% 12.95% 15.00% 14.95%

财务费用 1,076 1,391 1,368 1,268 ROA 4.98% 5.93% 7.33% 7.77%

投资损失 -1,193 -1,195 -1,198 -1,200 ROIC 8.73% 10.07% 11.48% 11.92%

营运资金变动 651 -1,610 -192 -24 估值倍数

其他经营现金流 138 1,262 1,265 1,267 P/E 12.34 9.89 7.77 7.09

经营性现金净流量 8,625 7,485 10,496 11,386 P/S 2.14 1.92 1.79 1.72

投资性现金净流量 -8,759 -5,095 -4,078 -5,059 P/B 1.39 1.28 1.17 1.06

筹资性现金净流量 -102 -2,205 -5,932 -6,076 股息率 1.53% 4.04% 5.15% 5.64%

现金流量净额 -84 186 485 252 EV/EBITDA 9 7 6 6

资料来源：公司公告，华源证券研究所预测
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