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大金重工（002487.SZ）2024 年三季报点评     

业绩符合预期，产品结构优化 
 

 2024 年 11 月 01 日 

 

➢ 事件：2024 年 10 月 30 日，公司发布 2024 年三季报，2024 前三季度实

现收入 23.06 亿元，同比下降 30.81%；归母净利润 2.82亿元，同比下降 30.88%；

扣非归母净利润 2.58 亿元，同比下降 31.66%。单季度来看，受出口海工交付模

式调整和发电业务季节性因素等影响，24Q3 公司收入 9.5 亿元，同比下降

25.31%、环比增长 6.36%；归母净利润 1.08 亿元，同比下降 20.09%、环比下

降 10.55%；扣非归母净利润 0.97 亿元，同比下降 23.91%、环比下降 16.25%。 

➢ 业务结构持续优化，毛利率有所提升：盈利能力方面，公司转型海工业务主

导的成果显著，24 年前三季度公司毛利率为 27.19%，同比增加 2.99pcts；净利

率为 12.23%，同比基本持平。单季度来看，24Q3 毛利率为 25.22%，同比增加

0.64pcts；净利率为 11.38%，同比增加 0.74pcts。截至 24Q3，公司海外和国

内海工业务收入占比已超过 60%，同比增长 10pcts，成为风电板块的主导业务。 

➢ 多个海外海工项目实现交付：报告期内，苏格兰 MorayWest 海上风电场海

塔项目、法国 NOY-llesD'Yeu et Noirmoutier 海上风电场单桩项目均完成交付；

发出两船丹麦 Thor 海上风电项目单桩产品，完成德国 NSC 海上风电群项目首

批产品试制。同时，公司在今年第三季度新签署的将于 2025 年为波罗的海地区

某海上风电项目提供的超大型单桩项目已开工建造，将于 2025 年交付完成。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2024-2026 年营收分别为 37.0、60.0、77.1 亿

元，增速为-15%/62%/28%；归母净利润分别为 4.4、8.1、11.6 亿元，增速为

3%/85%/44%，对应 24-26 年 PE 为 34x/19x/13x。考虑风电行业需求景气，

公司有望深化“双海”战略和产能扩张，提升全球市场份额，成长性突出，维持

“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业需求不及预期的风险，原材料价格大幅波动的风险。 

  
[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） 4,325 3,697 6,003 7,705 

增长率（%） -15.3 -14.5 62.4 28.4 

归属母公司股东净利润（百万元） 425 437 809 1,163 

增长率（%） -5.6 2.9 84.9 43.9 

每股收益（元） 0.67 0.69 1.27 1.82 

PE 35 34 19 13 

PB 2.2 2.1 1.9 1.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 31 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 4,325 3,697 6,003 7,705  成长能力（%）     

营业成本 3,311 2,732 4,416 5,618  营业收入增长率 -15.30 -14.52 62.38 28.36 

营业税金及附加 31 22 36 46  EBIT 增长率 12.06 3.13 78.19 40.70 

销售费用 70 96 132 139  净利润增长率 -5.58 2.89 84.86 43.87 

管理费用 156 222 240 293  盈利能力（%）     

研发费用 256 92 228 270  毛利率 23.44 26.11 26.44 27.09 

EBIT 526 543 967 1,360  净利润率 9.83 11.83 13.47 15.10 

财务费用 64 42 40 27  总资产收益率 ROA 4.16 4.36 6.89 8.72 

资产减值损失 -7 -4 -6 -7  净资产收益率 ROE 6.15 6.05 10.20 13.12 

投资收益 15 4 6 8  偿债能力     

营业利润 477 501 927 1,334  流动比率 2.49 2.88 2.42 2.38 

营业外收支 8 2 3 3  速动比率 1.59 1.97 1.46 1.39 

利润总额 485 503 930 1,337  现金比率 0.67 0.88 0.49 0.44 

所得税 60 65 121 174  资产负债率（%） 32.38 27.86 32.49 33.51 

净利润 425 437 809 1,163  经营效率     

归属于母公司净利润 425 437 809 1,163  应收账款周转天数 141.46 144.27 102.43 113.58 

EBITDA 629 656 1,100 1,510  存货周转天数 178.42 184.10 130.64 139.96 

      总资产周转率 0.40 0.37 0.55 0.61 

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

货币资金 1,961 2,043 1,636 1,753  每股收益 0.67 0.69 1.27 1.82 

应收账款及票据 1,670 1,344 2,099 2,801  每股净资产 10.84 11.34 12.43 13.90 

预付款项 279 219 353 449  每股经营现金流 1.27 0.99 0.25 1.09 

存货 1,546 1,248 1,957 2,412  每股股利 0.18 0.19 0.35 0.50 

其他流动资产 1,839 1,812 2,029 2,056  估值分析     

流动资产合计 7,293 6,665 8,074 9,471  PE 35 34 19 13 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 2.2 2.1 1.9 1.7 

固定资产 1,565 1,863 2,161 2,361  EV/EBITDA 20.31 19.49 11.62 8.46 

无形资产 270 270 270 270  股息收益率（%） 0.77 0.79 1.46 2.11 

非流动资产合计 2,931 3,364 3,664 3,864       

资产合计 10,225 10,029 11,738 13,335       

短期借款 10 10 10 10  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 1,666 1,214 1,901 2,341  净利润 425 437 809 1,163 

其他流动负债 1,255 1,090 1,422 1,637  折旧和摊销 103 113 133 150 

流动负债合计 2,930 2,314 3,333 3,988  营运资金变动 254 89 -804 -636 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 809 631 158 698 

其他长期负债 381 480 480 480  资本开支 -413 -493 -412 -328 

非流动负债合计 381 480 480 480  投资 -1,022 0 0 0 

负债合计 3,311 2,794 3,813 4,468  投资活动现金流 -1,416 -493 -406 -321 

股本 638 638 638 638  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 -965 104 0 0 

股东权益合计 6,914 7,235 7,924 8,867  筹资活动现金流 -1,011 -56 -159 -260 

负债和股东权益合计 10,225 10,029 11,738 13,335  现金净流量 -1,674 82 -407 117 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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