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金诚信（603979.SH）2024 年半年报点评     

资源板块放量，矿服板块向好发展 
 

 2024 年 08 月 27 日 

 

➢ 事件：公司发布 2024 年半年报。公司发布 2024 年半年报。2024 年公司

H1 实现营业收入 42.73 亿元，同比增长 30.31%，归母净利润 6.13 亿元，同比

增长 52.29%。单季度来看，2024Q2 公司实现营业收入 23.00 亿元，同比增长

27.56%，环比增长 16.59%，归母净利润 3.39 亿元，同比增长 55.88%，环比增

长 23.81%。 

➢ 业绩拆解：2024 年 H1 公司归母净利润同比增长 2.10 亿元，主要原因是毛

利同比增长 4.24 亿元，其中矿服板块毛利为 9.27 亿元，同比增长 1.22 亿元，

上半年毛利增速 15.33%；资源板块毛利为 3.68 亿元，同比增加 2.96 亿元。单

季度来看，2024Q2 归母净利润环比减少 0.65 亿元，主要是由于毛利环比增加

1.52 亿元。①毛利环比或主要是资源端 Q2 销售恢复正常叠加价格景气，同时矿

服板块环比 Q1 回暖。②费用端管理费用环比增加 0.67 亿元，增加较多。③其

他减利项包括其他/投资收益（-0.4 亿），所得税（-0.36 亿），增利项主要是信

用减值损失环比增利 0.45 亿 

➢ 矿服板块：上半年掘进量、采供矿量低于全年目标 50%，预期下半年或好

转：（1）矿服板块上下半年或前低后高。2024 年 H1 掘进总量 212.11 万立方

米，完成年计划的 47.21%，同比增长 0.27%，采供矿量 2,015.67 万吨，完成年

计划的 45.38%，同比增长 7.54%。（2）海外矿服收入占比继续提升。24H1 矿

服板块实现营收 33.04 亿元，占比为 77.32%，其中海外矿服收入占矿服板块收

入占比为 63.99%，同比提升 2.44pct。（3）矿服毛利率增加。24H1 矿服板块

毛利率为 28.07%，同比 23H1 增长 1.19pct。（4）上半年矿服板块新签及续签

合同约 17 亿元。 

➢ 资源板块：进入放量阶段。（1）量：24 年 H1 公司铜金属（当量）产量和

销量分别为 1.32 万吨和 1.26 万吨，产销同比增长均超 200%，磷矿石产销量分

别为 16.37 万吨和 16.77 万吨，资源端进入放量阶段，预计下半年产销将逐步上

升。（2）价：铜价上半年均价在 9000 美元/吨以上运行，价格上升明显；磷矿

石市场总体保持稳定，全国均价约在 900 元/吨。 

➢ 未来看点：①矿服板块稳健增长，下半年有望改善，高毛利率海外业务不断

扩张，营收占比持续提升。②资源端开始放量。随着 Lonshi 矿爬坡至满产，D 矿

销售恢复正常，贵州磷矿放量，公司资源端进入放量阶段，且后续 Lonshi 矿的

探矿权、San Matias 的后续开发建设、以及 Lubembe 铜矿并表后技改均具备

较大空间，公司成长性十足。 

➢ 投资建议：矿服+资源端双轮驱动，资源端开发进入快速发展事情。我们预

计 2024-2026 年，公司归母净利润为 14.52、19.67、23.81 亿元，对应 8 月 27

日股价的 PE 分别为 18/13/11X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：铜等主要产品价格下跌，矿服增速放缓，地缘政治风险等。  

 
[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） 7,399 9,546 11,635 13,151 

增长率（%） 38.2 29.0 21.9 13.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 1,031 1,452 1,967 2,381 

增长率（%） 68.7 40.8 35.4 21.1 

每股收益（元） 1.67 2.35 3.18 3.85 

PE 25 18 13 11 

PB 3.6 3.0 2.5 2.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 27 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 7,399 9,546 11,635 13,151  成长能力（%）     

营业成本 5,153 6,642 8,019 8,950  营业收入增长率 38.18 29.02 21.88 13.03 

营业税金及附加 84 108 116 132  EBIT 增长率 82.21 30.91 33.42 20.10 

销售费用 28 37 45 50  净利润增长率 68.74 40.84 35.40 21.06 

管理费用 392 505 524 552  盈利能力（%）     

研发费用 102 156 163 171  毛利率 30.35 30.42 31.08 31.95 

EBIT 1,538 2,014 2,687 3,227  净利润率 13.94 15.21 16.90 18.10 

财务费用 95 91 88 84  总资产收益率 ROA 7.57 8.42 9.95 10.63 

资产减值损失 -13 0 0 0  净资产收益率 ROE 14.29 16.73 18.77 18.87 

投资收益 -84 -38 -47 -53  偿债能力     

营业利润 1,347 1,886 2,554 3,092  流动比率 1.91 1.89 1.98 2.15 

营业外收支 -16 0 0 0  速动比率 1.16 1.15 1.21 1.35 

利润总额 1,331 1,886 2,554 3,092  现金比率 0.50 0.46 0.45 0.56 

所得税 299 434 587 711  资产负债率（%） 46.58 49.34 46.69 43.38 

净利润 1,032 1,452 1,967 2,381  经营效率     

归属于母公司净利润 1,031 1,452 1,967 2,381  应收账款周转天数 105.80 108.12 115.11 119.77 

EBITDA 2,080 2,559 3,239 3,787  存货周转天数 98.70 99.88 100.56 104.28 

      总资产周转率 0.59 0.62 0.63 0.62 

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

货币资金 1,918 2,430 2,742 3,632  每股收益 1.67 2.35 3.18 3.85 

应收账款及票据 2,435 3,423 4,193 4,763  每股净资产 11.68 14.06 16.96 20.43 

预付款项 93 122 148 165  每股经营现金流 1.76 1.59 2.91 3.97 

存货 1,656 2,030 2,450 2,735  每股股利 0.20 0.28 0.38 0.46 

其他流动资产 1,228 2,075 2,455 2,731  估值分析     

流动资产合计 7,331 10,081 11,988 14,026  PE 25 18 13 11 

长期股权投资 315 315 315 315  PB 3.6 3.0 2.5 2.0 

固定资产 4,429 4,464 4,500 4,536  EV/EBITDA 13.28 10.79 8.52 7.29 

无形资产 638 638 638 638  股息收益率（%） 0.48 0.68 0.92 1.11 

非流动资产合计 6,295 7,178 7,774 8,370       

资产合计 13,625 17,258 19,762 22,396       

短期借款 740 940 940 940  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 1,487 2,345 2,831 3,160  净利润 1,032 1,452 1,967 2,381 

其他流动负债 1,611 2,050 2,275 2,435  折旧和摊销 541 545 552 560 

流动负债合计 3,837 5,335 6,046 6,534  营运资金变动 -702 -1,288 -990 -754 

长期借款 1,406 1,155 1,155 1,155  经营活动现金流 1,085 983 1,796 2,450 

其他长期负债 1,103 2,025 2,025 2,025  资本开支 -1,647 -1,299 -1,104 -1,111 

非流动负债合计 2,509 3,180 3,180 3,180  投资 -279 0 0 0 

负债合计 6,346 8,515 9,226 9,714  投资活动现金流 -1,954 -1,454 -1,150 -1,163 

股本 602 618 618 618  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 61 61 61 61  债务募资 804 1,189 0 0 

股东权益合计 7,279 8,744 10,536 12,681  筹资活动现金流 722 984 -335 -396 

负债和股东权益合计 13,625 17,258 19,762 22,396  现金净流量 -137 512 312 891 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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