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中天科技（600522.SH）事件点评     

中标 23 亿大单，海洋板块成长动能充足 
 

 2022 年 07 月 18 日 

 

➢ 事件：2022 年 7 月 18 日，公司发布公告，控股子公司中天科技海缆和中

天海洋工程中标多个海上风电和海上油气项目，合计中标金额约 22.79 亿元。 

➢ 海上风电项目：分布于山东和越南，合计中标金额 21.14 亿元 

山东海风项目包括山东能源渤中海上风电 A 场址工程（装机容量 501MW，离岸

距离 20km）、国华渤中 I 场址海上风电项目（装机容量 501.5MW，离岸距离

19-29km）、山东莱州海上风电与海洋牧场融合发展研究试验风电工程（装机容

量 304MW，离岸距离 12km），越南海风项目为新富东 1 区海上风电项目（装

机容量 100MW，离岸距离 10km），招标内容涵盖 35kv/220kv 海缆、35kv 海

底光电复合缆、附件采购及施工。 

➢ 海上油气项目：分布于南海和阿联酋，合计中标金额 1.65 亿元 

国内海上油气项目为南海恩平油田群总包工程项目，阿联酋海上油气项目包括达

尔马天然气开发项目、乌姆沙伊夫油田长期发展计划-第一阶段，招标内容涵盖

6.6kv/11kv/26kv/35kv 海缆、海光缆及附件。 

➢ 海洋板块订单饱满，全年趋势向好，长期成长动能充足 

公司上周发布中报预告，Q2 预计实现归母净利润 6.84-10.24 亿元，中值较 Q1

环比有所下滑，我们认为主因海工确收节奏有所波动。从全年维度看，公司 21

年底结转的 70 亿海洋板块订单有望逐步确认。本次海洋板块公告的中标金额达

22.79 亿元，占公司 21 年营收的 4.94%，占 21 年海洋板块营收的 24.20%，将

对公司 22、23 年经营业绩将产生积极影响，并有利于进一步提升和巩固公司在

国内外海缆+海工市场的品牌影响力和市占率。同时伴随全国海风项目加速推进，

下半年江苏射阳、青州五六七项目均有望落地，公司作为行业龙头有望充分受益。 

➢ 投资建议：维持对公司海洋、光通信、新能源三大主业高景气的判断，看好

公司长期发展。预计公司 2022-2024 年归母净利润分别为 39.81/50.58/58.48

亿元，当前市值对应 PE 倍数为 23X/18X/15X。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：海上风电发展不及预期；海风平价超预期；光纤光缆行业需求不

及预期或价格下行；行业竞争加剧。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 46,163  41,700  47,476  54,267  

增长率（%） 9.7  -9.7  13.9  14.3  

归属母公司股东净利润（百万元） 172  3,981  5,058  5,848  

增长率（%） -92.4  2213.5  27.0  15.6  

每股收益（元） 0.05  1.17  1.48  1.71  

PE 522  23  18  15  

PB 3.3  2.9  2.5  2.2  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 07 月 18 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 46,163  41,700  47,476  54,267   成长能力（%）     

营业成本 38,772  34,132  38,269  43,689   营业收入增长率 9.70  -9.67  13.85  14.30  

营业税金及附加 133  121  138  157   EBIT 增长率 -77.53  593.56  25.62  15.30  

销售费用 759  684  807  923   净利润增长率 -92.43  2213.46  27.05  15.62  

管理费用 692  625  712  814   盈利能力（%）     

研发费用 1,468  1,322  1,500  1,709   毛利率 16.01  18.15  19.39  19.49  

EBIT 694  4,816  6,049  6,975   净利润率 0.61  10.05  11.21  11.34  

财务费用 435  -3  -110  -164   总资产收益率 ROA 0.38  8.87  9.90  10.00  

资产减值损失 -1,729  -25  -38  -47   净资产收益率 ROE 0.64  13.03  14.35  14.36  

投资收益 191  0  0  0   偿债能力         

营业利润 267  4,939  6,273  7,252   流动比率 2.13  2.95  3.13  3.28  

营业外收支 -9  -8  -9  -9   速动比率 1.71  2.43  2.62  2.78  

利润总额 258  4,930  6,264  7,243   现金比率 0.82  1.29  1.48  1.65  

所得税 -24  740  940  1,086   资产负债率（%） 39.21  29.73  28.55  27.64  

净利润 282  4,191  5,324  6,156   经营效率     

归属于母公司净利润 172  3,981  5,058  5,848   应收账款周转天数 87.81  86.50  85.50  85.00  

EBITDA 1,820  5,979  7,288  8,291   存货周转天数 52.57  51.95  51.35  50.37  

      总资产周转率 1.01  0.93  0.93  0.93  

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 12,368  13,499  17,311  21,908   每股收益 0.05  1.17  1.48  1.71  

应收账款及票据 11,824  10,514  11,828  13,422   每股净资产 7.89  8.95  10.33  11.94  

预付款项 454  375  402  437   每股经营现金流 -0.16  1.94  1.75  1.99  

存货 5,584  4,833  5,346  5,982   每股股利 0.10  0.10  0.10  0.10  

其他流动资产 1,770  1,719  1,803  1,887   估值分析         

流动资产合计 32,001  30,941  36,691  43,636   PE 522  23  18  15  

长期股权投资 733  753  773  793   PB 3.3  2.9  2.5  2.2  

固定资产 8,424  8,079  7,843  7,696   EV/EBITDA 45.54  13.09  10.22  8.43  

无形资产 1,040  1,076  1,086  1,039   股息收益率（%） 0.38  0.38  0.38  0.38  

非流动资产合计 13,630  13,969  14,426  14,860        

资产合计 45,632  44,909  51,117  58,496        

短期借款 3,451  0  0  0   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 8,180  7,116  7,966  9,060   净利润 282  4,191  5,324  6,156  

其他流动负债 3,396  3,369  3,763  4,244   折旧和摊销 1,126  1,164  1,239  1,316  

流动负债合计 15,027  10,485  11,730  13,304   营运资金变动 -5,454  1,058  -759  -855  

长期借款 1,906  1,906  1,906  1,906   经营活动现金流 -547  6,624  5,966  6,795  

其他长期负债 960  960  960  960   资本开支 -1,262  -1,464  -1,661  -1,723  

非流动负债合计 2,866  2,866  2,866  2,866   投资 -95  -43  -42  -35  

负债合计 17,893  13,351  14,595  16,170   投资活动现金流 -850  -1,507  -1,702  -1,757  

股本 3,413  3,413  3,413  3,413   股权募资 0  0  0  0  

少数股东权益 805  1,014  1,280  1,588   债务募资 2,595  -3,450  1  0  

股东权益合计 27,739  31,559  36,522  42,326   筹资活动现金流 2,109  -3,957  -431  -432  

负债和股东权益合计 45,632  44,909  51,117  58,496   现金净流量 674  1,131  3,812  4,596  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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