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事件：2023 年公司实现营收 54.6 亿元，同比增长 3.9%，归母净利润 2.77 亿

元，同比下降 9.6%，EPS 为 0.24 元，同比下降 28.0%，EPS 下降幅度大于

归母净利润主要系公司发行永续债，23 年度支付永续债利息约 5835 万元。 

码头业务表现良好，航运板块承压：23 年公司港口板块实现营收 7.99 亿元，

同比增长 13.6%，毛利率 47.3%，较去年提升 6.6pct。下属各码头中，兴华港

口集装箱吞吐量 19.1 万箱，大幅提升 81%；港弘码头完成货物吞吐量 1632.7

万吨，同比增长 71%；桂平新龙码头货物与集装箱吞吐量皆实现翻倍以上增长；

各码头中仅云浮新港受限于石材市场低迷，吞吐量微降。 

航运板块受限于市场低迷，目前处于亏损状态，23 年实现营收 5.23 亿元，毛

利率-7.1%。为应对不利局面，公司持续降本增效，目前 29 艘 LNG 驳船改造

项目已全部完工交付，推进船队向绿色低碳发展。公司通过积极参与大客户招

投标，拓展回程货源，保障货物稳定对流，全年实现散货运输 1453.6 万吨， 同

比增长 36.7%，集装箱运输 31.3 万标箱，同比下降 36.1%。 

新能源板块表现稳定：23 年公司新能源板块实现营收 23.6 亿元，毛利率

28.7%，同比提升 1.0pct。旗下 7 个风电场实现上网电量 6.80 亿度，同比下

降 2.0%，风电企业实现运营利润 1.28 亿元，同比增长 4.7%；光伏控股装机

总容量达 45.78 兆瓦，实现上网电量 3171 万千瓦时； 秀强股份稳步推进新能

源项目， 报告期内已为江苏、 广东等多个重点建筑项目提供 BIPV 组件产品、

BIPV 玻璃产品打样。 

财务费用与资产减值增加是净利润下降主因：公司 23 年归母净利润下降主要

系财务费用及资产和信用减值增加导致。 

23 年公司财务费用 3.18 亿元，去年同期为 2.61 亿元，同时今年还新增了永续

债的利息开支，可以看出整体利息支出提升幅度较大。公司长期借款中，外币

借款占比较高（主要为港币），海外加息导致公司外币借款利息增长，是财务

费用提升的主要原因。汇兑收益下降和在建工程转固也导致财务费用增长。 

减值计提方面，公司 23 年计提资产减值损失 0.48 亿元，主要系秀强股份计提

了固定资产减值准备；计提信用资产减值 0.32 亿元，主要为应收款坏账准备。

两者合计约 0.8 亿元，较去年同期的合计 0.19 亿元增长较多。 

重视股东回报，分红比例提升：公司 23 年每股分红 0.12 元，占 23 年归母净

利润的 39%，占当年 EPS 的 50%，分红较 22 要Ԫ؛頃렀
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我们认为公司经营长期向好，维持“推荐”评级。 

风险提示：宏观经济不及预期；航运运价大幅波动；参股公司业绩波动，政策

变化；大宗商品价格大幅波动。 

财务指标预测 
 

指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 5,250.27 5,456.05 5,768.74 6,190.72 6,675.58 

增长率（%） -19.87% 3.92% 5.73% 7.32% 7.83% 

归母净利润（百万元） 306.56 277.22 373.39 419.83 477.87 

增长率（%） -33.96% -9.57% 34.69% 12.44% 13.82% 

净资产收益率（%） 4.75% 4.16% 5.45% 5.94% 6.54% 

每股收益（元） 0.33 0.24 0.34 0.39 0.46 

PE 14.76 20.49 14.36 12.52 10.79 

PB 0.70 0.68 0.66 0.64 0.62  

资料来源：公司财报、东兴证券研究所 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

公司普通报告 【东兴交运】珠海港：码头与风电业务表现良好，航运业务仍承压 2023-09-04 

公司深度报告 【东兴交运】珠海港（000507）：疫情影响导致利润承压，今年有望逐步修复 2023-05-05 
 
资料来源：东兴证券研究所 
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复旦大学数学与应用数学学士，金融数学硕士，8 年投资研究经验，2015-2018 年就职于广发证券发展研
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分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本

人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或

观点直接或间接相关。 

风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
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也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论
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为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明

出处为东兴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研究报
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行业评级体系 

公司投资评级（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数）： 

以报告日后的 6 个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～


