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公司基本数据 

总股本(百万股) 637.75 

总市值(百万) 56,542.86 

流通股本(百万股) 630.92 

流通市值(百万) 55,937.39 

12 月最高/最低价(元) 92.50/26.90 

资产负债率(%) 42.86 

每股净资产(元) 12.98 

市盈率(TTM) 51.25 

市净率(PB) 6.83 

净资产收益率(%) 13.32 
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2025 年报点评 
   
[Table_summary]  2025 联联联联联联联 61.7联联联联联+63.3% 联联联联联联11.0联联联联

联+132.8% 联联联联 31.2% 联联联+1.4pct联2025Q4 联联联联联联联联联

15.8联联联联联+7.1% 联联联联联联2.2联联联联联+12.6% 联联联联31.4% 联

联联-2.6pct联 

◆ 海外市场收入占据主导，出口业务成为利润增长引擎  

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联2025 联联联联联联联联 58.7联联联联联+67.1% 联联联联 29.1% 联

联联+3.1pct联联联联联联联联 2.5联联联联联+16.4% 联联联联 69.5% 联联

联-9pct联联联联联联联 0.6联联联联联+6.9% 联联联联80.1% 联联联-9.8pct联

联联联联联联2025 联联联联联联联 46 联联联联联+165.3% 联联联联34% 联

联联-4.5pct联联联联联联联 15.8 联联联联联-23% 联联联联 23% 联联联

+0.6pct联联联联联联联联联联联 74.5% 联联联+28.6pct联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联2025 联联联联联联联联联联联联联联联联 59.2% 联联联

81.1% 联联联联联联联联联联联联联联联 

◆ 海外海风市场景气度提振，在手海外订单充沛，市场占有率稳居前列 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联2026 联 1 联联

联联联联联联联联联联联联联联2050 联联联 100GW 联联联联联联联联联

联联联联联联 300GW 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联 GWEC 联联 2027 联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联 联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联 2.4联联 

联联 2025 联联联联联联联联联联联联联100 联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联DAP 联联联联联联联联联联联联联联
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联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联 

2025 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

◆ 全球化布局构筑战略先发优势，顺利推进由产品供应商向系统服务商

转型，筑牢海上装备出海“护城河” 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联+联联联联+联联联联联联联联联联联联联 

联联联联: 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

联联联联联联 2024 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 FOB 联

DAP 联联联联联联联联联联联联联联联联联联 2025 联 DAP 联联联联联联

联联联联联联2026 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

◆ 深度布局深远海海风装备领域，远洋航运和特种船舶制造打造新增长

极 

2025 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联 50 联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联 15-25MW 联联联联联联联 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联2025 联

联联联联联联联联联联联(002487.SZ)2025 联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联 联2025-11-07 

联联联联联002487联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联 联2025-09-18   
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联联联联联联联联联23000DWT 联联联联联联联联联联联联2027 联联联联

联联联联联联联联联联联联联 2.85 联联联联联联联联联 43000DWT 联联

联联联联联联联联联 2027 联联联联 

联联联 2020 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联250MW 联联联联联联 250MW 联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联950MW 联 

投资建议： 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联 2026~202 8 联联联联联联 15.9/22.7/33.8联

联联EPS 联联联 2.5/3.6/5.3联联联联联联联联联4 联 24 联联联联联联联 PE 联

联联 36/25/17 联联联联联联联联联联联 

风险提示联 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 
   
财务数据与估值 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 3779.65  6173.55  8509.51  11111.75  14586.23  

增长率（%） -12.61%  63.34%  37.84%  30.58%  31.27%  

归母净利润（百万元） 473.87  1103.30  1591.84  2271.53  3383.90  

增长率（%） 11.46%  132.82%  44.28%  42.70%  48.97%  

毛利率（%） 29.83%  31.18%  35.19%  37.43%  39.84%  

每股收益（元） 0.74  1.73  2.50  3.56  5.31  

市盈率 PE 119.32  51.25  35.52  24.89  16.71  

市净率 PB 7.78  6.83  5.88  4.87  3.88  

净资产收益率 ROE（%） 6.52%  13.32%  16.55%  19.57%  23.24%  

联联联联联 iFind联联联联联联联联     
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财务报表与财务指标  
  
[Table_Finance2]  利润表 (百万元 )      资产负债表 (百万元 )     

 2025A 2026E 2027E 2028E   2025A 2026E 2027E 2028E 

联联联联 6173.55 8509.51 11111.75 14586.23  联联联联 2955.29  2625.03  4113.23  6371.96  

联联联联 4248.39 5515.38 6952.42 8775.10  联联联联联联联 1672.27  3682.61  4808.76  6312.39  

联联联联联 41.71 61.18 80.26 102.92  联联联联 435.13  791.59  1033.66  1356.86  

联联联联 119.83 168.46 232.96 292.55  联联联联联 53.99  78.90  103.02  135.24  

联联联联 349.50 432.68 620.05 793.78  联联 2174.57  3243.99  4089.21  5161.26  

联联联联 288.18 436.63 541.31 713.30  联联联联联联 1188.27  1196.56  1394.20  1658.08  

联联联联 -102.16 59.37 33.22 9.10  流动资产总计  8479.50  11618.67  15542.08  20995.80  

联联联联联联 -46.68 -59.39 -97.47 -113.35  联联联联联联 0.00  0.00  0.00  0.00  

联联联联联联 49.78 -30.41 -52.04 -0.94  联联联联 3403.17  3015.18  2749.84  2407.14  

联联联联联联 0.00 0.00 0.00 0.00  联联联联 1562.41  1468.68  1174.94  881.21  

联联联联 17.23 14.71 14.47 15.47  联联联联 361.95  292.03  222.11  152.19  

联联联联联联联联 0.28 0.00 0.00 0.00  联联联联联联 0.77  0.39  0.00  0.00  

联联联联联联 -1.78 1.63 2.18 0.68  联联联联联联联 682.74  682.74  682.74  682.74  

联联联联 16.40 21.73 18.90 19.01  非流动资产合计  6011.05  5459.02  4829.64  4123.29  

联联联联 1263.33 1784.09 2537.58 3820.35  资产总计 14490.55  17077.69  20371.72  25119.09  

联联联联联 7.31 8.43 8.56 8.10  联联联联 289.45  0.00  0.00  0.00  

联联联联联 4.82 2.28 2.99 3.36  联联联联联联联 1862.04  3013.72  3798.95  4794.91  

联联联联联联联 0.00 0.00 0.00 0.00  联联联联联联 2221.06  2978.91  3860.06  5018.22  

联联联联 1265.82 1790.24 2543.15 3825.09  流动负债合计  4372.55  5992.63  7659.01  9813.13  

联联联 162.52 198.41 271.62 441.19  联联联联 1480.47  1110.74  745.42  386.62  

联联联 1103.30 1591.84 2271.53 3383.90  联联联联联联联 357.24  357.24  357.24  357.24  

联联联联联联 0.00 0.00 0.00 0.00  非流动负债合计  1837.71  1467.98  1102.66  743.87  

联联联联联联联联联联 1103.30 1591.84 2271.53 3383.90  负债合计 6210.26  7460.61  8761.67  10556.99  

EBITDA  1337.02 2601.64 3405.75 4740.54  联联 637.75  637.75  637.75  637.75  

NOPLAT  991.05 1637.70 2294.28 3387.16  联联联联 3806.03  3806.03  3806.03  3806.03  

EPS(联) 1.73 2.50 3.56 5.31  联联联联 3836.51  5173.30  7166.27  10118.32  

      联联联联联联联 8280.29  9617.08  11610.05  14562.10  

      联联联联联联 0.00  0.00  0.00  0.00  

      股东权益合计  8280.29  9617.08  11610.05  14562.10  

      负债和股东权益合计  14490.55  17077.69  20371.72  25119.09  

           

           

      现金流量表 (百万元 )     

       2025A 2026E 2027E 2028E 

      经营性现金净流量  1227.07  831.90  2353.04  3246.94  

      联联联联 2135.03  200.00  200.00  200.00  

基本指标       联联联联 -524.81  0.00  0.00  0.00  

 2025A 2026E 2027E 2028E  联联联联联联联 -4.25  11.43  12.26  11.54  

ROE  13.32%  16.55%  19.57%  23.24%   投资性现金净流量  -2664.09  -188.57  -187.74  -188.46  

ROA  7.61%  9.32%  11.15%  13.47%   联联联联 255.42  -289.45  0.00  0.00  

ROIC  18.79%  22.87%  27.30%  38.48%   联联联联 1012.41  -369.73  -365.32  -358.80  

PE  51.25  35.52  24.89  16.71   联联联联联 0.00  0.00  0.00  0.00  

PB  6.83  5.88  4.87  3.88   联联联联联联 0.00  0.00  0.00  0.00  

PS  9.16  6.64  5.09  3.88   联联联联联联联 134.81  -314.42  -311.78  -440.95  

EV/EBIT  27.50  29.91  20.86  13.42   筹资性现金净流量  1402.65  -973.60  -677.10  -799.75  

联联联  0.20%  0.45%  0.49%  0.76%   现金流量净额  19.32  -330.26  1488.20  2258.73  

资料来源： iFInd，中航证券研究所  
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中航证券研究所发布 

公司的投资评级如下： 

买入：联联联联联联联联联联联联联联300 联联联联 10% 联联联 

增持：联联联联联联联联联联联联联联300 联联联联 5%~ 10% 联联联 

持有：联联联联联联联联联联联联联联300 联联联联-10%~ +5% 联联联 

卖出：联联联联联联联联联联联联联联300 联联联联 10% 联联联 

 

行业的投资评级如下： 

增持：联联联联联联联联联联联联联联联联联300 联联联 

中性：联联联联联联联联联联联联联联联联300 联联联联联 

减持：联联联联联联联联联联联联联联联联联300 联联联 
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