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➢ 事件：公司发布 2023 年年报及 2024 年一季报点评 

公司 2023 年实现营业收入 43.25 亿元，同比下降 15.30%，主要是对部分

存在风险的国内陆上项目进行了主动去化；归母利润 4.25 亿元，同比下降

5.58%，扣非归母净利润 3.68 亿元，同比减少 11.83%。 

分季度来看，公司 2023Q4 实现营业收入 9.92 亿元，同比下降 29.10%；实

现归母净利润 0.17 亿元，同比下降 85.90%。2024Q1 实现营业收入 4.63 亿

元，同比减少 45.83%；实现归母净利润 0.53 亿元，同比减少 29.12%；实

现扣非净利润 0.45 亿元，同比减少 37.84%。 

➢ 未来核心看点：“两海战略”稳扎稳打，全球布局渐露峥嵘 

抓住行业发展机遇，纵横拓展产业布局。公司在聚焦风电装备制造主业的同

时加快推进船队运输、新能源投资开发及产业园运维等其他业务的拓展，

2020 年开始逐步摸索向风电行业产业链下游延伸的风电场开发运营领域扩

展；此外，计划打造专注全球风电海工装备，自有年产能超 300 万吨、自有

运输船超 10 条的行业龙头。 

两海先发布局，产销订单两旺。公司从十年前蓬莱海工基地的建设开始，积

极布局除传统陆上风电产品的“第二增长曲线”，即海外海上风电装备，力争

在未来 3~5 年，达到全球主要发达经济体海上风电市场份额第一。根据公司

年报，2023 年公司海外海工和国内海工贡献收入合计占风电板块收入约

51%，相较上一年提升 17 个百分点，首次超过陆上产品；公司正在参与的欧

洲、日韩、美国等地多个海工项目的总需求量超过 300 万吨，涉及管桩、导

管架、浮式基础等多系列海工产品，预计在 2024-2027 年度陆续拿到开标结

果。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2024-2026 年营收分别为 55.1、67.2、80.7

亿元，增速为 28%/22%/20%；归母净利润分别为 6.5、8.9、11.3 亿元，增

速为 52%/37%/28%，对应 24-26 年 PE 为 21x/15x/12x。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，首次覆盖，给予“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 5,513 6,722 8,074 

增长率（%） -15.3 27.5 21.9 20.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 425 647 885 1,134 

增长率（%） -5.6 52.2 36.7 28.1 

每股收益（元） 0.67 1.01 1.39 1.78 

PE 32 21 15 12 

PB 1.9 1.8 1.6 1.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 4 月 30 日收盘价）   
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1 事件：公司发布 2023 年年报及 2024 年一季报 

2023 年业绩短期承压。2024 年 4 月 26 日公司发布 2023 年年报和 2024 年

一季报，23 年实现营业收入 43.25 亿元，同比下降 15.30%，主要是对部分存在

风险的国内陆上产品项目进行了主动去化；归母利润 4.25亿元，同比下降 5.58%，

扣非归母净利润 3.68 亿元，同比减少 11.83%，主要为四季度利润减少的影响；

因某海外项目设计方案变更、项目所在地天气因素及特殊不可抗力等导致项目执

行时间延长，减少该项目的结算金额，对公司第四季度净利润影响约 9100 万元，

同时，阜新彰武风场转固，形成的折旧摊销及相关财务费用合计约 1600 万元。 

图1：2018-2023 营业收入（亿元）及增速（%）  图2：2018-2023 归母净利润（亿元）及增速 

 

 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，民生证券研究院 

分季度来看，公司 2023Q4 实现营业收入 9.92 亿元，同比下降 29.10%；实

现归母净利润 0.17 亿元，同比下降 85.90%。2024Q1 实现营业收入 4.63 亿元，

同比减少 45.83%；实现归母净利润 0.53 亿元，同比减少 29.12%；实现扣非净利

润 0.45 亿元，同比减少 37.84%。 

图3：2020Q1-2024Q1 单季度收入（亿元）及增速  图4：2020Q1-2024Q1 单季度归母净利润（亿元）及
增速 

 

 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，民生证券研究院 

盈利能力有所改善。公司海外业务占比快速提升拉高整体盈利水平，2023 年

毛利率为 23.44%，同比增长 6.71Pcts，净利率为 9.83%，同比增加 1.01Pcts；

费用情况，23 年期间费用率为 12.63%，同比增长 0.14pct，财务、管理、研发、
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销 售 费 用 率 分 别 为 1.49%/3.60%/5.91%/1.63% ， 同 比 增 加

1.29Pcts/1.27Pcts/1.69Pcts/0.84Pct。 

图5：2017-2023 销售毛利率与净利率（%）  图6：2017-2023 销售、管理、研发、财务费用率（%） 

 

 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，民生证券研究院 
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2 核心看点：“两海战略”稳扎稳打，全球布局渐露

峥嵘 

2.1 20 年深耕行业，打造全球化风电装备供应商 

公司全球风电塔架和海上风电管桩装备供应商。大金重工是新能源领域一家

全球化运营的上市公司，总部位于中国北京，主要产品包括海上风电/陆地风电全

系列的塔架、转换段、基础段、大型管桩、深远海导管架、浮式基础、海上升压站

等产品，并提供行业相关服务运营等系统化解决方案，在德国、波兰等欧洲国家和

国内的辽宁、内蒙古、河北、山东、广东等省市拥有 10 余家成员企业，客户和销

售网络遍及 30 多个国家和地区。 

公司成立于 2000 年，2006 年开始从传统能源装备制造商向清洁能源装备制

造商转型，并交付了第一个陆上风电塔筒项目；2010 年在深交所主板上市，2014

年通过金风国际的合格供方审核认证，并出口第一个陆上风电项目，实现出口业绩

零突破；2016-2021 年加速开拓海外市场，在德国汉堡设立分公司，开启公司全

球化新征程；2023 年收购盘锦基地，规划生产产品包括单桩、过渡段、导管架、

塔筒，并打造国际运输船队，满足超大型产品的国际化运输。 

图7：公司发展历程 

 

资料来源：公司官网，民生证券研究院 

股权结构稳定。新金胤能源咨询有限公司为公司控股股东，金鑫先生为公司实

际控制人，占总股本 40.14%。现任本公司董事长金鑫先生 1967 年出生，大专学

历，曾任辽宁营口纺织厂技术工人、团委干部等职、阜新盼盼门销售服务有限公司

总经理、辽宁盼盼三维钢结构工程有限公司执行董事、总经理、辽宁大金钢结构工

程（集团）有限公司董事长、总经理等。 
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图8：公司股权结构图（截至 2024 年 5 月 1 日） 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

抓住行业发展机遇，纵横拓展产业布局。公司始终不移地坚持“两海战略”和

全球化战略，深化海上、海外风电布局，在聚焦风电装备制造主业的同时加快推进

船队运输、新能源投资开发及产业园运维等其他业务的拓展，2020 年开始逐步摸

索向风电行业产业链下游延伸的风电场开发运营领域扩展，并已经在风电场开发

业务上取得了一定成绩。2021 年开始启动的风电场投资建设，现已全部实现并网

发电，公司规划三年内建成并网 200 万千瓦新能源项目，储备新能源开发资源 500

万千瓦。 

公司加强巩固扎根行业十数年铸就的国际化能力，推动两海战略的进一步落

地，不仅要参与全球化竞争，更要依托更先进的技术、更大的产能、更快的物流、

更低的成本实现行业引领，打造“大金的世界”。公司计划用数年的时间，打造专

注全球风电海工装备，自有年产能超 300 万吨、自有运输船超 10 条的行业龙头，

真正成为全球风电海工装备领域的领军者。 

表1：公司业务介绍 

业务板块 主要产品 产品示意图 产品介绍 

风电装备制造板块 

单桩 

 

单桩是海上风机最常用的基础，由钢管桩构成，由桩腿插到海床以下实现固

定，单桩上部通过法兰及螺栓与风电机组塔架连接，主要适用近海浅海海域。 

过渡段 

  

过渡段主要应用于国外海上风电项，主要由主体钢管、内外平台、爬梯、靠泊

系统等组成，通过法兰、螺栓连接单桩基础和风电机组塔架的过渡部分，用于

实现海上船舶靠泊及风电运维功能。 
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塔筒 

 

海上塔筒和陆上塔筒在风力涡轮机中起着支撑作用，并吸收机组振动，20 年

塔筒制造生产经验为客户提供高品质的产品及服务。 

导管架 

  

导管架是一种空间桁架结构，用于海上支撑风力发电机组，一般按支撑腿数量

分为三腿式和四腿式，按结构特点分为插桩式导管架和吸力筒式导管架，导管

架桩腿通过灌浆的方式来实现与海床的连接固定，多用于近海与深远海之间的

过渡海域。 

漂浮基础 

  

未来风电场正逐渐向深远海发展，尤其是欧洲风电市场。浮式基础利用锚固系

统将浮体结构锚定于海床，并作为安装风电机组的基础平台，特别适用于水深

50m 以上的海域，具有成本较低、运输方便的优点。 

国际航运船队 / 

 

提供海运工程设计与码头作业、船舶建造、船舶管理和船舶租赁服务，一期

2~4 条甲板驳船已经开始打造，2025 年有望交付 4 条运输船只。未来将形成

由 10~20 条不同吨级超大型甲板运输系列船型组建的自有运输船队。 

新能源投资开发 / 

  

目前公司建设阜新彰武西六家子 250MW 风电场并成功并网，未来还规划在

三年内建成并网 200 万千瓦新能源项目。 

风电产业园投资运营 / 

 

大金重工受烟台市政府委托,联合国内外有实力的产业合作伙伴,牵头打造山东

北方风电母港产业园,该项目依托“大金港”优秀的港口条件,产品可辐射全海

上风电母港,全部达产后,每年将实现 300 亿元 以上的产值规模。 

资料来源：公司官网，民生证券研究院 

2.2 两海先发布局，产销订单两旺 

2023 年是公司向“海外海上”业务转型升级的关键期，公司通过优化产品和

市场结构，主动降低收益率低、回款条件差的陆上产品规模，大幅提升更高技术标

准、更高收益水平的海外海工产品销量。目前，大金重工已经稳居全球风电装备制

造产业先驱梯队，是国内出口欧洲海塔（14.7MW 级）、亚洲出口欧洲超大型单桩

（14.7MW 级）的风电海工装备制造企业。2023 年，公司出口发运总量同比增长

超过 60%，出口产品贡献收入占总收入比重从 2022 年的近 17%上升至近 40%，

提高了 23 个百分点；出口业务由海工产品主导，海外海工年发运量近 10 万吨，

销量同比提升超过 4000%；收入同比提升超过 4300%。2023 年，公司海外海工

和国内海工贡献收入合计占风电板块收入约 51%，相较上一年提升 17 个百分点，

首次超过陆上产品。 



大金重工(002487)/电力设备及新能源  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 8 

 

 

 

 

图9：2019-2023 年海外市场营收及增速（亿元） 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院  

2022 年以来，公司陆续中标多个海外客户的海工项目，涉及海塔、单桩、过

渡段等多种产品。2023 年，公司成功交付英国 Moray West 项目超大型单桩产

品，实现了海外单桩产品交付 0-1 的突破，高端产品批量交付能力和满足国际化

标准能力得到进一步验证。2023 年从欧洲市场累计拿下的海上风电单桩总量全球

领先，总签单量相较 2022年同比增长超 50%，根据订单交付周期，预计将在 2024-

2026 年陆续交付到英国、法国、德国、丹麦、荷兰等国家和地区。根据公司 2023

年报，公司正在参与的欧洲、日韩、美国等地多个海工项目的总需求量超过 300 万

吨，涉及管桩、导管架、浮式基础等多系列海工产品，预计在 2024-2027 年度陆

续拿到开标结果。 

表2：2023 年已公告签署合同情况 

披露时间 地区 供货产品 总金额 2022 年度经审计营业收入占比 

2023/5/9 德国 单桩 6.26 亿欧元 95% 

2023/5/11 欧洲 单桩 1.96 亿欧元 / 

2023/12/18 欧洲 单桩 13 亿元人民币 25% 

数据来源：公司公告，民生证券研究院 

布局“蓬莱+唐山+盘锦”三大出口海工基地，覆盖“全球海工全系产品”。公

司蓬莱海工基地作为全球单体产能最大的风电海工基地兼风电母港，拥有已投用

对外开放泊位 3 个，包括 2 个 10 万吨级泊位，1 个 3.5 万吨级风电安装专用凹槽

泊位，码头区域自然水深 10～16 米，是国内优质的深水码头；蓬莱海工基地已拥

有 57 万平方米的海上风电塔架、单桩基础、深远海导管架专业化制造基地。此外，

曹妃甸海工超级工厂，预计 2025 年 3 月建成投产；作为海上风电装备特种运输船

只建造基地的盘锦海工基地，将在 2025 年陆续交付两艘海上风电装备特种运输

船，未来规划将形成由 10~20 艘不同吨级超大型运输系列船型组建的自有运输船

队。 
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表3：基地情况 

基地

名称 
基地介绍 主要产品 

产品；

最大直

径 

最大重量 最大板厚 年产能力 

蓬莱海

工装备

基地 

是全球风电海工单体最大工厂，是公司两海战略（海上风电

和海外市场)的实施主体，蓬莱基地自有大件运输码头，码

头岸线、水深条件优良，对出口海上风电产品的厂内物流、

装船发运、起重能力优势明显，是蓬莱基地的核心竞争力，

是较早涉足国内海上风电塔筒、单桩、过渡段、导管架等产

品生产制造的企业，在行业内形成了较高的知名度和良好的

信誉度。 

海塔、陆塔、单

桩、过渡段、导管

架、浮式基础 

11.5M 2500T 130mm 500000T 

盘锦海

工装备

基地 

定位为面向全球市场的风电海工装备制造兼顾风电母港功能

的超大型国际化综合性风电海工基地。 

海塔、陆塔、单

桩、过渡段、导管

架、浮式基础 

16M 5000T 160mm 500000T 

阳江海

工装备

基地 

位于广东阳江港海陵湾港区吉树作业区，年产能 20 万吨，

本着国际化、规模化、低碳化的投建理念，产品覆盖：海

塔、陆塔、导管架等风电装备，产品辐射：广东、广西、福

建、浙江、东亚南、南美、欧洲等国内外市场。 

海塔、陆塔、导管

架 
9M 300T 110mm 200000T 

阜新陆

上塔筒

基地 

位于辽宁阜新，围绕三北地区风电产业提供服务，是东北地

区规模最大、制造能力最强的风电塔筒制造基地，年产能

20 万吨。 

陆塔 6M 600T 110mm 200000T 

兴安盟

陆上塔

筒基地 

位于内蒙古自治区兴安盟经济开发区，产能 10 万吨/年。陆

上产品制造基地，自有重型钢结构生产车间、建设和工艺产

线规划采用欧洲最先进的移动工厂设计理念。公司成品可满

足方圆 500 公里的风力发电场的塔筒配套需求，服务的主

要客户有中广核集团、金风科技、远景能源、国家能源集

团、VESTAS 等。 

陆塔 6M 600T 100mm 100000T 

张家口

陆上塔

筒基地 

位于河北张家口市，三北地区规划产能最大、制造流程最优

的大金重工陆上产品制造基地。拥有国际先进水平的大型自

动化生产设备 50 余台，产能 20 万吨/年。 

陆塔 6M 600T 100mm 200000T 

资料来源：公司官网，民生证券研究院 

质量和服务优势突出。蓬莱大金可卷制最大钢板厚度 130mm,生产最大直径

11.5 米，重量为 2500 吨单桩产品。拥有单桩合拢，涂装一体化流水作业车间，最

大单桩合拢、涂装长达 120 米。公司产品出口全球三十多个国家和地区，包括日

本、韩国、越南、意大利、智利、挪威、芬兰、印度、加拿大、澳大利亚等，通过

自身过硬的产品质量和完善的服务体系赢得了优质的信誉和市场口碑。 
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图10：蓬莱海工装备基地 

 

资料来源：公司官网，民生证券研究院 
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3 盈利预测与投资建议 

3.1 盈利预测假设与业务拆分 

公司主要产品包括陆上风电塔筒、海上风电塔筒、海上风电桩基等。同时，在

传统优势业务的基础上，公司逐步布局风电场投资运营、造船业务等。 

（1）风电装备：考虑到国内外海风需求景气，公司在手及在跟踪的海外海风

订单总量行业领先，并已布局“蓬莱+唐山+盘锦”三大出口海工基地，我们预计

24-26 年公司风电装备出货约为 59/69/78 万吨，实现营收约 52.5/63.5/76.0 亿

元；预计公司海外海风订单交付占比提升、出货结构不断优化，产品均价和毛利率

有望小幅提升。 

（2）新能源发电：公司 2021 年开始启动的风电场投资建设，现已全部实现

并网发电，并规划三年内建成并网 200 万千瓦新能源项目，储备新能源开发资源

500 万千瓦；综合考虑公司在手电站规模及储备项目规模，我们预计 24-26 年公

司新能源发电实现营收约 2.6/3.7/4.8 亿元。 

 

表4：公司主营业务分项预测情况（单位：百万元） 

汇总 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入 4,325 5,513 6,722 8,074 

YoY -15% 27% 22% 20% 

毛利率 23% 24% 25% 26% 

风电装备 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入 4,146 5,250 6,353 7,595 

YoY -17% 27% 21% 20% 

毛利率 21% 22% 23% 23% 

新能源发电 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入 132 263 369 479 

YoY - 100% 40% 30% 

毛利率 90% 80% 80% 80% 

其他业务 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入 47 66 86 112 

YoY -58% 40% 30% 30% 

毛利率 74% 70% 70% 70% 

资料来源：wind，民生证券研究院预测 
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3.2 估值分析 

我们选择同为风电行业优质设备厂商的天顺风能、海力风电、东方电缆、中际

联合作为公司估值参考的可比公司。取 2024 年 4 月 30 日收盘价来看，24-25 年

可比公司平均 PE 为 20x/14x，公司对应 PE 为 21x/15x，当前估值略高于行业平

均；考虑到公司海外及海风布局先发优势明显，产能、订单规模及海外营收占比均

行业领先，产品结构性优势有望带动公司主业量利双增，当前成长性突出，仍具备

投资价值。 

表5：可比公司估值 

代码 公司 现价 
EPS PE 

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 

002531.SZ 天顺风能 10.38 0.44 0.79 1.36 24 13 8 

301155.SZ 海力风电 48.66 -0.41 2.30 3.63 - 21 13 

603606.SH 东方电缆 44.09 1.45 1.90 2.79 30 23 16 

605305.SH 中际联合 42.20 1.36 1.83 2.41 31 23 18 

平均值           28 20 14 

002487.SZ 大金重工 21.03 0.67 1.01 1.39 32 21 15 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测（注：股价采用 2024 年 4 月 30 日收盘价，中际联合采用 wind 一致预期） 

3.3 投资建议 

我们预计公司 2024-2026 年营收分别为 55.1、67.2、80.7 亿元，增速为

28%/22%/20%；归母净利润分别为6.5、8.9、11.3亿元，增速为52%/37%/28%，

对应 24-26 年 PE 为 21x/15x/12x。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，首次覆盖，给予“推荐”

评级。 
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4 风险提示 

1）行业需求不及预期的风险。由于风电建设项目审批、建设等时间进度存在

较大不确定性，如果未来风电建设项目批复时间滞后、下游客户风电投资进度放缓，

可能会影响公司业绩。 

2）原材料价格大幅波动的风险。原材料的价格波动将直接影响公司的毛利率

水平，若未来主要原材料价格出现短期内大幅上涨的情况，将直接影响公司主要产

品的销售价格、生产成本及毛利率等，导致公司经营业绩出现波动。 
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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 5,513 6,722 8,074  成长能力（%）     

营业成本 3,311 4,168 5,023 5,977  营业收入增长率 -15.30 27.47 21.92 20.12 

营业税金及附加 31 33 40 48  EBIT 增长率 12.06 43.25 35.83 28.76 

销售费用 70 77 87 97  净利润增长率 -5.58 52.20 36.72 28.13 

管理费用 156 187 215 250  盈利能力（%）     

研发费用 256 309 350 404  毛利率 23.44 24.41 25.27 25.97 

EBIT 526 754 1,024 1,318  净利润率 9.83 11.74 13.16 14.04 

财务费用 64 12 10 19  总资产收益率 ROA 4.16 5.86 7.23 8.33 

资产减值损失 -7 -6 -7 -8  净资产收益率 ROE 6.15 8.69 10.85 12.53 

投资收益 15 6 7 8  偿债能力     

营业利润 477 742 1,014 1,300  流动比率 2.49 2.39 2.32 2.33 

营业外收支 8 2 3 3  速动比率 1.59 1.43 1.35 1.34 

利润总额 485 744 1,017 1,303  现金比率 0.67 0.44 0.40 0.40 

所得税 60 97 132 169  资产负债率（%） 32.38 32.52 33.33 33.56 

净利润 425 647 885 1,134  经营效率     

归属于母公司净利润 425 647 885 1,134  应收账款周转天数 141.46 118.13 115.70 116.92 

EBITDA 629 867 1,157 1,468  存货周转天数 178.42 149.00 148.00 144.30 

      总资产周转率 0.40 0.52 0.58 0.62 

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

货币资金 1,961 1,414 1,491 1,690  每股收益 0.67 1.01 1.39 1.78 

应收账款及票据 1,670 2,004 2,350 2,935  每股净资产 10.84 11.67 12.78 14.18 

预付款项 279 333 402 478  每股经营现金流 1.27 0.18 1.10 1.25 

存货 1,546 1,904 2,226 2,566  每股股利 0.18 0.28 0.38 0.49 

其他流动资产 1,839 2,029 2,111 2,097  估值分析     

流动资产合计 7,293 7,685 8,580 9,766  PE 32 21 15 12 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 1.9 1.8 1.6 1.5 

固定资产 1,565 1,863 2,161 2,361  EV/EBITDA 17.90 12.99 9.74 7.67 

无形资产 270 270 270 270  股息收益率（%） 0.87 1.32 1.80 2.31 

非流动资产合计 2,931 3,348 3,648 3,848       

资产合计 10,225 11,034 12,229 13,614       

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 1,852 2,163 2,491  净利润 425 647 885 1,134 

其他流动负债 1,255 1,347 1,524 1,689  折旧和摊销 103 113 133 150 

流动负债合计 2,930 3,209 3,696 4,190  营运资金变动 254 -667 -340 -504 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 809 113 698 800 

其他长期负债 381 379 379 379  资本开支 -413 -493 -412 -328 

非流动负债合计 381 379 379 379  投资 -1,022 0 0 0 

负债合计 3,311 3,589 4,075 4,569  投资活动现金流 -1,416 -503 -405 -320 

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 0 0 0 

股东权益合计 6,914 7,445 8,153 9,045  筹资活动现金流 -1,011 -157 -216 -281 

负债和股东权益合计 10,225 11,034 12,229 13,614  现金净流量 -1,674 -547 77 199 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   



大金重工(002487)/电力设备及新能源  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 15 

 

 

 

插图目录 

图 1： 2018-2023 营业收入（亿元）及增速（%） ......................................................................................................................... 3 
图 2： 2018-2023 归母净利润（亿元）及增速 ................................................................................................................................ 3 
图 3： 2020Q1-2024Q1 单季度收入（亿元）及增速 ..................................................................................................................... 3 
图 4： 2020Q1-2024Q1 单季度归母净利润（亿元）及增速 ........................................................................................................ 3 
图 5： 2017-2023 销售毛利率与净利率（%） ................................................................................................................................. 4 
图 6： 2017-2023 销售、管理、研发、财务费用率（%） ............................................................................................................ 4 
图 7： 公司发展历程 ................................................................................................................................................................................ 5 
图 8： 公司股权结构图（截至 2024 年 5 月 1 日） .......................................................................................................................... 6 
图 9： 2019-2023 年海外市场营收及增速（亿元） ........................................................................................................................ 8 
图 10： 蓬莱海工装备基地 ................................................................................................................................................................... 10 

表格目录 

盈利预测与财务指标 ................................................................................................................................................................................. 1 
表 1： 公司业务介绍 ................................................................................................................................................................................ 6 
表 2： 2023 年已公告签署合同情况 .................................................................................................................................................... 8 
表 3： 基地情况 ........................................................................................................................................................................................ 9 
表 4： 公司主营业务分项预测情况（单位：百万元）.................................................................................................................... 11 
表 5： 可比公司估值 .............................................................................................................................................................................. 12 
公司财务报表数据预测汇总 ................................................................................................................................................................... 14   



大金重工(002487)/电力设备及新能源  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 16 

 

 

 

分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为注册分析师，基于认真审慎的工作态度、专业严谨的研

究方法与分析逻辑得出研究结论，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。本报告清晰准确地反映了研究人员的研

究观点，结论不受任何第三方的授意、影响，研究人员不曾因、不因、也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任

何形式的补偿。 

  

评级说明 

投资建议评级标准 评级 说明 

以报告发布日后的 12 个月内公司股价（或行业

指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其

中：A 股以沪深 300 指数为基准；新三板以三

板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指

数为基准；美股以纳斯达克综合指数或标普

500 指数为基准。 

公司评级 

推荐 相对基准指数涨幅 15%以上 

谨慎推荐 相对基准指数涨幅 5%～15%之间 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 

行业评级 

推荐 相对基准指数涨幅 5%以上 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 

免责声明 

民生证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供本公司境内客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告仅为参考之用，并不构成对客户的投资

建议，不应被视为买卖任何证券、金融工具的要约或要约邀请。本报告所包含的观点及建议并未考虑个别客户的特殊状况、目标或需

要，客户应当充分考虑自身特定状况，不应单纯依靠本报告所载的内容而取代个人的独立判断。在任何情况下，本公司不对任何人因

使用本报告中的任何内容而导致的任何可能的损失负任何责任。 

本报告是基于已公开信息撰写，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、意见及预测仅反映本公司于发

布本报告当日的判断，且预测方法及结果存在一定程度局限性。在不同时期，本公司可发出与本报告所刊载的意见、预测不一致的报

告，但本公司没有义务和责任及时更新本报告所涉及的内容并通知客户。 

在法律允许的情况下，本公司及其附属机构可能持有报告中提及的公司所发行证券的头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或

正在争取提供投资银行、财务顾问、咨询服务等相关服务，本公司的员工可能担任本报告所提及的公司的董事。客户应充分考虑可能

存在的利益冲突，勿将本报告作为投资决策的唯一参考依据。 

若本公司以外的金融机构发送本报告，则由该金融机构独自为此发送行为负责。该机构的客户应联系该机构以交易本报告提及的

证券或要求获悉更详细的信息。本报告不构成本公司向发送本报告金融机构之客户提供的投资建议。本公司不会因任何机构或个人从

其他机构获得本报告而将其视为本公司客户。 

本报告的版权仅归本公司所有，未经书面许可，任何机构或个人不得以任何形式、任何目的进行翻版、转载、发表、篡改或引

用。所有在本报告中使用的商标、服务标识及标记，除非另有说明，均为本公司的商标、服务标识及标记。本公司版权所有并保留一

切权利。 

民生证券研究院： 

上海：上海市浦东新区浦明路 8 号财富金融广场 1 幢 5F； 200120 

北京：北京市东城区建国门内大街 28 号民生金融中心 A 座 18 层； 100005 

深圳：广东省深圳市福田区益田路 6001 号太平金融大厦 32 层 05 单元； 518026 


