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友发集团（601686.SH）2024 年年报点评     

盈利环比大幅改善，股息率持续增长 
 

 2025 年 04 月 27 日 

 

➢ 事件：公司发布 2024 年年报。2024 年，公司实现营收 548.22 亿元，同比

减少 10.01%；归母净利润 4.25 亿元，同比减少 25.46%；扣非归母净利 3.20 亿

元，同比减少 36.32%。2024Q4，公司实现营收 147.52 亿元，同比增加 0.59%、

环比增加 8.10%；归母净利润 3.24 亿元，同比增加 146.00%，环比转盈；扣非

归母净利 2.91 亿元，同比增加 123.30%、环比转盈。 

➢ 点评：产销量小幅下滑，24Q4 毛利率同环比改善 

① 量：管材产销量同比小幅下滑。公司 2024 年管材销量为 1347.34 万吨，同

比下滑 0.90%，全工序产量 2009.49 万吨，同比下滑 0.93%。 

② 价：24Q4 毛利率同环比改善。2024Q4，唐山带钢、焊管、镀锌管价格分

别上涨 3.98%、4.04%、5.61%，加工利润上升。2024 年，公司毛利率 2.95%，

同比增加 0.10pct；2024Q4 公司毛利率为 5.03%，环比增加 3.65pct，同比增

加 2.04pct。 

③ 股息率持续增长。公司拟每 10 股派发现金股利 1.5 元（含税），预计派发

现金 2.09 亿元，年度累计分红 4.18 亿元，分红比例 98.41%。对应当年年末最

后一个交易日收盘价，公司股息率为 5.49%，同比增长 0.61pct。 

➢ 未来核心看点：逆势提升市场占有率，全国布局开拓海外 

① 龙头地位稳固，逆势提升市场占有率。2024 年钢管工序产量实现 2,009.49

万吨，同比减少 0.93%，实现净销量 1,347.34 万吨，同比减少 0.90%，远远优

于行业整体下降 7.90%的幅度（全国焊接钢管产量 6,050.70 万吨，同比减少

7.90%，表观消费量为 5,527.88 万吨，同比减少 7.57%），继续稳固保持焊接

钢管产销规模第一，并且逆势提升市场占有率。 

② 全国布局，开拓海外。公司持续推进全国布局战略，与合作伙伴共同成立了

云南友发方圆和安徽友发管道，分别在云南玉溪和安徽临泉成功落地了第七、第

八个生产基地，同时加快海外布局进程，重点调研考察东南亚和中东等地的市场

环境及合作布局落地的可行性。 

③ 股权激励助力公司长远发展。2022 年 8 月，公司公布“共赢一号”股票期

权激励计划，第二个行权期（2024 年）行权条件均已满足，公司层面行权比例

为 82.6%。2025 年业绩考核目标为净销量 1700 万吨，净利润 16 亿元。2024

年 11 月，公司公布新一轮“共富一号”员工持股计划，充分调动员工积极性。 

➢ 盈利预测与投资建议：公司始终保持行业龙头地位，随着产能逐步投放，我

们认为公司 2025-2027 年归母净利润预计依次为 6.26、6.49 和 6.79 亿元，对

应 4 月 25 日收盘价的 PE 分别为 12、12 和 11 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：原材料价格大幅波动，下游需求不及预期，产能释放不及预期。 

  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 54,822  55,915  57,737  59,982  

增长率（%） -10.0  2.0  3.3  3.9  

归属母公司股东净利润（百万元） 425  626  649  679  

增长率（%） -25.5  47.3  3.8  4.6  

每股收益（元） 0.30  0.44  0.45  0.47  

PE 18  12  12  11  

PB 1.1  1.1  1.1  1.0  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 4 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） 2024A 2025E 2026E 2027E   主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 54,822  55,915  57,737  59,982   成长能力（%）     

营业成本 53,205  54,223  55,971  58,126   营业收入增长率 -10.01  1.99  3.26  3.89  

营业税金及附加 128  127  131  136   EBIT 增长率 -9.62  12.92  5.36  6.02  

销售费用 187  190  196  204   净利润增长率 -25.46  47.25  3.78  4.60  

管理费用 379  374  387  402   盈利能力（%）     

研发费用 145  148  153  159   毛利率 2.95  3.03  3.06  3.09  

EBIT 882  997  1,050  1,113   净利润率 0.77  1.12  1.12  1.13  

财务费用 70  -8  8  25   总资产收益率 ROA 1.63  2.40  2.47  2.57  

资产减值损失 -93  -53  -55  -57   净资产收益率 ROE 6.28  8.71  8.82  8.99  

投资收益 -88  -74  -76  -79   偿债能力         

营业利润 699  877  910  951   流动比率 1.24  1.28  1.29  1.32  

营业外收支 -12  -11  -11  -11   速动比率 0.94  0.96  0.97  0.98  

利润总额 688  866  899  940   现金比率 0.81  0.84  0.85  0.86  

所得税 206  208  216  226   资产负债率（%） 69.81  68.17  67.59  66.86  

净利润 482  658  683  715   经营效率     

归属于母公司净利润 425  626  649  679   应收账款周转天数 9.88  8.68  8.68  8.68  

EBITDA 1,456  1,620  1,738  1,863   存货周转天数 22.79  22.36  22.36  22.36  

           总资产周转率 2.51  2.15  2.21  2.28  

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 12,493  12,721  12,756  12,811   每股收益 0.30  0.44  0.45  0.47  

应收账款及票据 1,644  1,444  1,493  1,552   每股净资产 4.72  5.01  5.13  5.27  

预付款项 1,265  1,374  1,419  1,473   每股经营现金流 0.97  0.86  0.93  0.90  

存货 3,322  3,268  3,374  3,504   每股股利 0.30  0.33  0.34  0.36  

其他流动资产 478  469  471  473   估值分析         

流动资产合计 19,203  19,277  19,512  19,814   PE 18  12  12  11  

长期股权投资 91  91  91  91   PB 1.1  1.1  1.1  1.0  

固定资产 4,937  4,946  4,906  4,724   EV/EBITDA / / / / 

无形资产 681  680  678  676   股息收益率（%） 5.56  6.06  6.29  6.58  

非流动资产合计 6,799  6,809  6,766  6,577            

资产合计 26,002  26,085  26,278  26,391             

短期借款 747  747  747  747   现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 13,320  12,953  12,910  12,770   净利润 482  658  683  715  

其他流动负债 1,402  1,401  1,422  1,448   折旧和摊销 574  623  688  750  

流动负债合计 15,468  15,100  15,079  14,965   营运资金变动 -37  -281  -289  -429  

长期借款 260  260  260  260   经营活动现金流 1,394  1,240  1,331  1,293  

其他长期负债 2,424  2,423  2,422  2,421   资本开支 -397  -630  -642  -557  

非流动负债合计 2,683  2,683  2,682  2,681   投资 -131  0  0  0  

负债合计 18,152  17,783  17,761  17,646   投资活动现金流 -72  -704  -718  -636  

股本 1,433  1,434  1,434  1,434   股权募资 207  4  0  0  

少数股东权益 1,089  1,122  1,156  1,192   债务募资 -852  0  0  0  

股东权益合计 7,850  8,303  8,517  8,745   筹资活动现金流 -386  -307  -579  -602  

负债和股东权益合计 26,002  26,085  26,278  26,391   现金净流量 939  228  35  56  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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