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[Table_Title] 交通运输 物流 

中创物流 22 年报及 23Q1 季报点评，一体两翼，打开新局 

 
 [Table_Summary]   事件 

中创物流披露2022年年报。报告期内，2022年实现营业收入118.6

亿元，同比 -4.5%；实现归属于母公司股东净利润 2.4 亿元，同比

+17.3%；公司拟按每 10股派发现金红利 4.5元（含税）。 

2023 年 Q1 季度，公司实现营业收入 15.9 亿元，同比 -48.5%；

实现归母净利润 0.5亿元，同比 -2.6%。 

 点评 

2022年初，公司提出了“一体两翼”的新发展战略：即以跨境集

装箱物流为主体，以智慧冷链物流和新能源工程物流为两翼，全力打

造新老业务齐头发展的新格局。 

>>跨境集装箱板块，为公司的基本盘，22年营收 113亿，占公司

总营收的 95.5%，毛利率 3.9%。分拆业务量为：货代箱量 135万 TEU；

船代登轮代理 865艘次、舱位代理 36万 TEU；场站操作量 125万 TEU；

完成沿海支线运输 1616航次、运输箱量 37万 TEU。 

>>智慧冷链物流板块：两翼战略之一，22年营收 0.5亿，毛利率

26.5%。之前无此业务，22 年天津和青岛一期冷库陆续投产，后续还

有 2-3期，还有上海宁波项目。累计在四个口岸港投建智能立体冷库。 

>>新能源工程物流板块，两翼战略之一，22 年营收 4.53 亿，毛

利率 12.1%。之前未单独披露该业务，随着公司 22年车船陆续投产，

规划打造“车、船、码头”一体化的竞争优势开始显现。 

 投资评级 

在中国外贸增速趋缓的大背景中，公司继续以货代为“一体”龙

头，锻长板扬优势，同时拓展“两翼”业务；我们看好公司基于沿海

港口谋划的一带一路战略，首次覆盖，给予“增持”评级。 

 风险提示 

外贸下滑超出预期、能源等大件大宗运输需求波动超出预期等。 

[Table_ProfitInfo]  盈利预测和财务指标： 

  2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 11849 12024 12214 12412 

（+/-%） -4.5% 1.5% 1.6% 1.6% 

归母净利(百万元） 235 316 369 405 

（+/-%） 17.8% 34.5% 16.9% 9.8% 

摊薄每股收益(元) 0.68 0.91 1.06 1.17 

市盈率(PE) 13.54 10.06 8.61 7.84 

资料来源：Wind，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 347/347 

总市值/流通(百万元) 3,175/3,175 

12 个月最高/最低(元) 11.29/8.78 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  
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[TABLE_FINANCEINFO] 资产负债表(百万）       利润表(百万）      

 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E   2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

货币资金 496 643 905 852 755  营业收入 12,405 11,849 12,024 12,214 12,412 

应收和预付款项 1,670 1,353 1,373 1,394 1,417  营业成本 11,958 11,338 11,368 11,468 11,603 

存货 16 16 17 18 20  营业税金及附加 9 9 9 10 10 

其他流动资产 27 30 39 31 32  销售费用 111 131 146 149 151 

流动资产合计 2,209 2,041 2,333 2,295 2,224  管理费用 59 61 61 63 63 

长期股权投资 283 259 280 288 297  财务费用 15 (7) 11 12 16 

投资性房地产 65 51 51 51 51  资产减值损失 (3) (3) (2) (3) (3) 

固定资产 429 569 706 815 904  投资收益 48 41 44 46 50 

在建工程 270 255 297 329 344  公允价值变动 5 (3) 5 2 1 

无形资产 423 409 517 767 1,013  营业利润 303 352 473 558 617 

长期待摊费用 19 23 24 25 27  其他非经营损益 7 12 12 12 12 

其他非流动资产 768 695 702 709 716  利润总额 310 364 485 570 629 

资产总计 3,900 3,808 4,354 4,684 4,957  所得税 71 79 102 121 135 

短期借款 156 199 219 250 276  净利润 239 285 383 449 494 

应付和预收款项 1,202 874 1,206 1,193 1,081  少数股东损益 40 50 68 80 89 

长期借款 286 221 217 214 212  归母股东净利润 199 235 316 369 405 

其他负债 22 77 82 83 84        

负债合计 1,696 1,474 1,779 1,797 1,710  预测指标      

股本 267 347 347 347 347   2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

资本公积 896 814 814 814 814  毛利率 0.03 0.04 0.05 0.05 0.05 

留存收益 922 1,035 1,267 1,568 1,917  销售净利率 0.02 0.02 0.03 0.04 0.04 

归母公司股东权益 2,085 2,196 2,428 2,729 3,078  销售收入增长率 1.41 (0.04) 0.01 0.02 0.02 

少数股东权益 119 138 147 158 169  EBIT 增长率 0.44 0.16 0.41 0.20 0.11 

股东权益合计 2,204 2,334 2,575 2,886 3,247  净利润增长率 0.23 0.19 0.35 0.17 0.10 

负债和股东权益 3,900 3,808 4,354 4,684 4,957  ROE 0.11 0.13 0.16 0.16 0.16 

       ROA 0.07 0.07 0.09 0.10 0.10 

现金流量表(百万）       ROIC 0.09 0.09 0.12 0.13 0.13 

 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  EPS(X) 0.75 0.68 0.91 1.06 1.17 

经营性现金流 66 345 783 613 601  PE(X) 12.27 13.54 10.06 8.61 7.84 

投资性现金流 (192) (47) (384) (545) (573)  PB(X) 1.17 1.45 1.31 1.16 1.03 

融资性现金流 120 (190) (137) (121) (125)  PS(X) 0.26 0.27 0.26 0.26 0.26 

现金增加额 (16) 148 262 (53) (97)  EV/EBITDA(X) 11.07 9.61 6.81 5.57 4.82 

 
资料来源：Wind，太平洋证券 

 

  



 
 

 
 

 

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数－5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%。 
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