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市场数据  
收盘价(元) 3.29 

一年最低/最高价 2.28/5.20 

市净率(倍) 0.64 

流通A股市值(百万元) 7,490.03 

总市值(百万元) 8,143.82 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.12 

资产负债率(%,LF) 45.72 

总股本(百万股) 2,475.33 

流通 A 股(百万股) 2,276.60  
 

相关研究  
《大名城(600094)：福建低空、港数闽

算，新质名城、聚力创新》 

2024-08-12 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 7361 11695 5848 4094 3275 

同比（%） (3.91) 58.88 (50.00) (30.00) (20.00) 

归母净利润（百万元） 171.22 222.55 209.31 160.72 145.27 

同比（%） 141.52 29.98 (5.95) (23.22) (9.61) 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.07 0.09 0.08 0.06 0.06 

P/E（现价&最新摊薄） 47.56 36.59 38.91 50.67 56.06 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：2024 年 8 月 28 日，公司发布了 2024 年中报。2024 年上半年，公

司实现营收 12.32 亿元，同比减少 76%；归母净利润 1.45 亿元，同比减少

49%；扣非归母净利润 1.44 亿元，同比减少 51%。业绩符合市场预期。 

投资要点 

◼ 行业业绩承压，逆境实现盈利：即使在当前严峻的行业情况下，2024 年
上半年公司依然实现盈利，但因公司顺应行业周期变化，近 3 年并无新
增房地产投资项目，导致当期竣工交付项目较去年同期减少，收入规模
和归母净利润均较以前年度存在不同程度的下降。2024 年上半年，公司
继续坚持压缩负债去杠杆，保持公司足够的财务弹性。2024 年上半年，
公司的经营谨慎让公司的各项财务负债指标在行业中表现尚可，其中资
产净负债率 12.42%，现金短债比 1.07。各项指标均处于较高的安全水
平。 

◼ “港数闽算”战略落地：福州具备全国唯一的海峡两岸出入口局及直达
海外的海底光缆系统。这些基础设施帮助“港数闽算”成为了福建数字
经济布局中的重要一环。全国政协副主席梁振英在 2024 年 7 月 10 日出
席闽港合作咨询会议时指出，“港数闽算”不仅具有经济效益，更是解
决国家战略问题的关键措施。位于福州的智算中心项目已完成首期建设
和调试，首期智算中心配备 Nvidia H800 服务器，通过 Nvlink 互联技
术，提供约 2000P 的算力。 

◼ 布局低空经济业务：福建省在边海空防事业中占据重要地位。2024 年上
半年，公司与福州新区航空城发展投资有限公司、中航金城无人系统有
限公司三方共同合作签署合作协议，拟共同设立合资公司，暂定注册资
本人民币壹亿元，股权比例暂定为公司持股 56%、航发公司持股 34%、
中航金城持股 10%。大名城将在福州新区投资建设“低空城际智慧枢纽
机场”项目，并重点布局产业链相关领域的投资。由于涉及国企出资，
三方合资公司目前正在筹设审批中。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司港数闽算业务算力已开展，加上公司在福建
省的低空经济中具备明显先发优势和资源优势，若两大新业务开展顺
利，公司业绩有望迎来快速增长。基于此，我们维持公司 2024-2026 年
归母净利润预测为 2.09/1.61/1.45 亿元，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：转型进度不及预期；低空产业政策支持力度不及预期；AI 应
用发展不及预期。  
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大名城三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 18,386 13,868 12,663 12,138  营业总收入 11,695 5,848 4,094 3,275 

货币资金及交易性金融资产 2,310 5,491 6,586 7,134  营业成本(含金融类) 9,835 4,912 3,438 2,751 

经营性应收款项 176 84 59 47  税金及附加 (17) (9) (6) (5) 

存货 14,956 7,469 5,228 4,183  销售费用 310 155 90 65 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 229 111 78 62 

其他流动资产 944 824 790 774  研发费用 0 0 0 0 

非流动资产 6,940 6,525 6,094 5,659  财务费用 81 8 (60) (102) 

长期股权投资 1,062 1,062 1,062 1,062  加:其他收益 11 6 4 3 

固定资产及使用权资产 632 624 616 608  投资净收益 (77) 0 0 0 

在建工程 0 0 0 0  公允价值变动 6 0 0 0 

无形资产 1 1 2 2  减值损失 (414) 0 0 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 11 11 11 11  营业利润 784 676 558 506 

其他非流动资产 5,234 4,826 4,404 3,977  营业外净收支  (26) (22) (22) (22) 

资产总计 25,326 20,393 18,757 17,797  利润总额 758 654 536 484 

流动负债 10,378 5,735 4,439 3,834  减:所得税 532 445 375 339 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1,147 1,101 1,101 1,101  净利润 227 209 161 145 

经营性应付款项 2,310 1,101 771 616  减:少数股东损益 4 0 0 0 

合同负债 3,526 1,719 1,203 963  归属母公司净利润 223 209 161 145 

其他流动负债 3,395 1,814 1,364 1,154       

非流动负债 2,016 1,516 1,016 516  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.09 0.08 0.06 0.06 

长期借款 1,925 1,425 925 425       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 936 662 475 383 

租赁负债 4 4 4 4  EBITDA 1,119 1,119 947 858 

其他非流动负债 87 87 87 87       

负债合计 12,395 7,252 5,455 4,350  毛利率(%) 15.91 16.00 16.00 16.00 

归属母公司股东权益 12,529 12,738 12,899 13,044  归母净利率(%) 1.90 3.58 3.93 4.44 

少数股东权益 402 402 402 402       

所有者权益合计 12,932 13,141 13,302 13,447  收入增长率(%) 58.88 (50.00) (30.00) (20.00) 

负债和股东权益 25,326 20,393 18,757 17,797  归母净利润增长率(%) 29.98 (5.95) (23.22) (9.61) 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 1,648 3,875 1,716 1,145  每股净资产(元) 5.06 5.15 5.21 5.27 

投资活动现金流 110 (63) (63) (63)  最新发行在外股份（百万股） 2,475 2,475 2,475 2,475 

筹资活动现金流 (1,935) (631) (559) (534)  ROIC(%) 1.65 1.34 0.92 0.76 

现金净增加额 (174) 3,182 1,094 548  ROE-摊薄(%) 1.78 1.64 1.25 1.11 

折旧和摊销 183 456 471 476  资产负债率(%) 48.94 35.56 29.08 24.44 

资本开支 (4) (63) (63) (63)  P/E（现价&最新股本摊薄） 36.59 38.91 50.67 56.06 

营运资本变动 239 3,103 1,003 468  P/B（现价） 0.65 0.64 0.63 0.62 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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