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奥飞数据（300738.SZ）2024 年三季报点评     

收入加速增长，规模落地后看好利润释放 
 

 2024 年 10 月 28 日 

 

➢ 奥飞数据发布 2024 三季度度业绩。1~3Q24 公司实现营业收入 15.8 亿元，

同比增长 52.2%；归母净利润 1.1 亿元，同比下滑 13.6%。单季度看，3Q24 实

现收入 5.2 亿元，同比增长 39.9%；归母净利润 0.3 亿元，同比下滑 38.5%，环

比增长 19.9%。 

➢ 盈利能力增强，看好全年稳步提升。3Q24，公司毛利率 28.8%，较上年同

期提升 1.3pct。费用端看，公司 3Q24 销售、管理、研发费用率分别为

1.4%/3.3%/4.0%，其中管理及研发费用率同比提升 0.2/1.8pct，主要由于公司

对于业务进行扩张与加大研发投入。我们认为未来随着公司数据中心上架率逐步

提升，公司盈利能力也有望进一步好转。 

➢ 夯实算力底座，助力新质生产力全面发展。公司大力推进五大自建数据中心

项目的建设，高标准设计快速应对客户的高算力需求变化。1H24，廊坊固安数据

中心新一期项目实现交付。预计下半年广州南沙和廊坊固安数据中心将各交付一

期项目、天津武清数据中心交付首期项目。《北京市算力基础设施建设实施方案

（2024-2027 年）》提出，面向人工智能产业发展的智能算力需求，京津冀蒙算

力一体化协同发展。公司有序推进张家口集群核心区域的河北怀来数据中心土

建，规划建成 15,000 个机柜的大型数据中心，将与公司京津冀的其他数据中心

形成有机联动。报告期末公司自建自营数据中心总机柜数超 39,000 个，机房使

用面积超 24 万平方米。 

➢ 收购四川华拓光通信股份有限公司 70%股权，布局光模块赛道。1H24 公司

以现金方式通过公开挂牌方式受让四川华拓光通信股份有限公司 70%股权，成

交价格为挂牌底价人民币 11,737.12 万元。主要业务为光纤通信技术、光纤通信

产品的技术开发、生产、销售，通信产品及技术的进出口、科技产业等。 

➢ 投资建议：受益于 AI 人工智能等新技术、新应用所带来需求的增长，IDC 

业务发展整体提速，我们预计 24-26 年公司营业收入分别为 17.2/21.1/26.1 亿

元，归母净利润分别为 2.0/3.1/4.6 亿元；对应 2024 年 10 月 25 日收盘价，P/E

分别为 61x/39x/27x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：数据中心建设不及预期，IDC 业务发展不及预期，行业市场竞争

加剧。 

  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1,335 1,716 2,108 2,609 

增长率（%） 21.6 28.5 22.8 23.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 141 202 313 456 

增长率（%） -14.7 42.8 55.3 45.6 

每股收益（元） 0.15 0.21 0.32 0.47 

PE 88 61 39 27 

PB 4.0 3.8 3.5 3.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 25 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 1,335 1,716 2,108 2,609  成长能力（%）     

营业成本 971 1,225 1,457 1,767  营业收入增长率 21.63 28.54 22.84 23.78 

营业税金及附加 4 5 6 7  EBIT 增长率 43.27 30.73 35.47 30.93 

销售费用 18 24 30 37  净利润增长率 -14.70 42.76 55.30 45.56 

管理费用 42 55 67 83  盈利能力（%）     

研发费用 26 34 42 52  毛利率 27.23 28.63 30.89 32.25 

EBIT 292 382 517 677  净利润率 10.59 11.76 14.87 17.48 

财务费用 139 164 177 180  总资产收益率 ROA 1.65 2.17 3.20 4.41 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 4.61 6.23 8.89 11.59 

投资收益 4 3 4 5  偿债能力     

营业利润 161 225 349 509  流动比率 0.54 0.54 0.60 0.70 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 0.38 0.35 0.42 0.51 

利润总额 162 225 350 509  现金比率 0.20 0.12 0.16 0.24 

所得税 17 23 36 53  资产负债率（%） 64.08 65.03 63.80 61.77 

净利润 145 202 313 456  经营效率     

归属于母公司净利润 141 202 313 456  应收账款周转天数 90.50 93.89 90.00 80.00 

EBITDA 596 736 966 1,223  存货周转天数 2.17 2.17 2.17 2.17 

      总资产周转率 0.17 0.19 0.22 0.26 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 436 269 397 628  每股收益 0.15 0.21 0.32 0.47 

应收账款及票据 332 434 511 562  每股净资产 3.18 3.36 3.65 4.08 

预付款项 110 98 117 141  每股经营现金流 0.68 0.63 0.98 1.22 

存货 6 7 9 11  每股股利 0.02 0.03 0.05 0.07 

其他流动资产 300 393 421 446  估值分析     

流动资产合计 1,183 1,201 1,455 1,789  PE 88 61 39 27 

长期股权投资 138 138 138 138  PB 4.0 3.8 3.5 3.1 

固定资产 4,211 4,832 5,304 5,783  EV/EBITDA 21.78 17.62 13.42 10.60 

无形资产 1,094 1,093 1,092 1,090  股息收益率（%） 0.16 0.23 0.36 0.53 

非流动资产合计 7,405 8,117 8,333 8,555       

资产合计 8,589 9,318 9,787 10,344       

短期借款 1,213 1,713 1,713 1,713  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 272 386 551 668  净利润 145 202 313 456 

其他流动负债 693 131 156 189  折旧和摊销 304 355 450 547 

流动负债合计 2,177 2,230 2,420 2,570  营运资金变动 40 -52 53 36 

长期借款 1,431 1,431 1,431 1,431  经营活动现金流 655 612 947 1,173 

其他长期负债 1,895 2,398 2,394 2,388  资本开支 -1,454 -820 -660 -763 

非流动负债合计 3,326 3,830 3,825 3,820  投资 -460 -12 0 0 

负债合计 5,504 6,060 6,245 6,390  投资活动现金流 -1,947 -1,080 -655 -757 

股本 954 965 965 965  股权募资 1,217 11 0 0 

少数股东权益 20 20 20 20  债务募资 281 413 -5 -5 

股东权益合计 3,085 3,258 3,543 3,954  筹资活动现金流 1,361 301 -164 -184 

负债和股东权益合计 8,589 9,318 9,787 10,344  现金净流量 68 -167 128 231 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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