
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 1 

 

 

 

 
大金重工（002487.SZ）2024 年半年报点评     

持续优化产品和市场结构，多个欧洲海工项目生产发运 
 

 2024 年 09 月 01 日 

 

➢ 事件：2024 年 8 月 29 日，公司发布 2024 年半年报，2024H1 实现收入

13.56 亿，同比下降 34.2%；归母净利润 1.74 亿，同比下降 36.23%；扣非归母

净利润 1.61 亿，同比下降 35.62%。受到国内下游市场阶段性开工缓慢、价格下

行等影响，公司总体业务规模有所下降。 

单季度来看，24Q2 公司收入 8.93 亿，同比下降 25.96%，环比增长 92.91%；

归母净利润 1.21 亿，同比下降 38.92%，环比增长 128.16%；扣非归母净利润

1.16 亿，同比下降 34.72%，环比增长 158.66%。 

➢ 持续优化产品和市场结构，毛利率和现金流改善。24H1 毛利率为 28.57%，

同比增长 4.61pcts，净利率为 12.82%，同比下降 0.41pcts；经营性现金流净额

2.47 亿元，相较去年同期增加 4.95 亿元。盈利结构和回款质量进一步改善，主

要原因在于：1）海外业务收入占比超过 60%，同比提升 16pcts，主要为海外海

上业务贡献，以单桩基础为核心产品；2）海外和国内的海上业务合计收入占比

提升至 57 %以上；3）主动降低收益率低、回款条件差的陆上风塔规模。 

➢ 欧洲多个海工项目陆续交付：1）苏格兰 Moray West （48 根超大型单桩、

30 套过渡段、12 套海塔，总交付量约 11 万吨）全部交付完毕；2）法国 NOY-

lles D'Yeu et Noirmoutier 海上风电场总共 61 根单桩，目前已交付三个批次共

计 41 根单桩，近期将完成最后批次产品发运；3）丹麦 Thor 海上风电 1GW 项

目首次自主负责运输的第一批次产品已发运；4）德国 NSC 海上风电 1.6GW 项

目包括 105 根单桩及附属结构已经成功完成首段试制。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2024-2026 年营收分别为 47.2、65.3、85.9 亿

元，增速为 9%/38%/32%；归母净利润分别为 5.7、9.0、13.1 亿元，增速为

33%/59%/46%，对应 24-26 年 PE 为 23x/14x/10x。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 4,719 6,527 8,585 

增长率（%） -15.3 9.1 38.3 31.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 425 566 902 1,312 

增长率（%） -5.6 33.0 59.4 45.5 

每股收益（元） 0.67 0.89 1.41 2.06 

PE 31 23 14 10 

PB 1.9 1.8 1.6 1.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 30 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 4,719 6,527 8,585  成长能力（%）     

营业成本 3,311 3,504 4,780 6,209  营业收入增长率 -15.30 9.11 38.30 31.54 

营业税金及附加 31 28 39 52  EBIT 增长率 12.06 31.14 56.36 41.97 

销售费用 70 85 98 120  净利润增长率 -5.58 33.04 59.43 45.47 

管理费用 156 160 209 266  盈利能力（%）     

研发费用 256 264 339 429  毛利率 23.44 25.76 26.77 27.68 

EBIT 526 690 1,079 1,532  净利润率 9.83 11.99 13.82 15.28 

财务费用 64 42 45 27  总资产收益率 ROA 4.16 5.34 7.45 9.39 

资产减值损失 -7 -5 -6 -8  净资产收益率 ROE 6.15 7.68 11.12 14.29 

投资收益 15 5 7 9  偿债能力     

营业利润 477 648 1,034 1,505  流动比率 2.49 2.59 2.37 2.32 

营业外收支 8 2 3 3  速动比率 1.59 1.64 1.40 1.33 

利润总额 485 650 1,037 1,508  现金比率 0.67 0.61 0.44 0.38 

所得税 60 85 135 196  资产负债率（%） 32.38 30.50 32.99 34.29 

净利润 425 566 902 1,312  经营效率     

归属于母公司净利润 425 566 902 1,312  应收账款周转天数 141.46 127.08 109.39 112.40 

EBITDA 629 803 1,212 1,681  存货周转天数 178.42 161.65 140.05 138.67 

      总资产周转率 0.40 0.45 0.58 0.66 

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

货币资金 1,961 1,711 1,580 1,676  每股收益 0.67 0.89 1.41 2.06 

应收账款及票据 1,670 1,716 2,282 3,121  每股净资产 10.84 11.55 12.72 14.39 

预付款项 279 280 382 497  每股经营现金流 1.27 0.57 0.73 1.10 

存货 1,546 1,601 2,118 2,665  每股股利 0.18 0.24 0.39 0.56 

其他流动资产 1,839 1,934 2,089 2,153  估值分析     

流动资产合计 7,293 7,242 8,452 10,112  PE 31 23 14 10 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 1.9 1.8 1.6 1.4 

固定资产 1,565 1,863 2,161 2,361  EV/EBITDA 18.36 14.39 9.54 6.87 

无形资产 270 270 270 270  股息收益率（%） 0.89 1.19 1.90 2.76 

非流动资产合计 2,931 3,353 3,653 3,853       

资产合计 10,225 10,595 12,104 13,965       

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 1,557 2,058 2,587  净利润 425 566 902 1,312 

其他流动负债 1,255 1,235 1,496 1,762  折旧和摊销 103 113 133 150 

流动负债合计 2,930 2,802 3,564 4,358  营运资金变动 254 -333 -587 -781 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 809 363 468 701 

其他长期负债 381 430 430 430  资本开支 -413 -493 -412 -328 

非流动负债合计 381 430 430 430  投资 -1,022 0 0 0 

负债合计 3,311 3,231 3,993 4,788  投资活动现金流 -1,416 -508 -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 53 0 0 

股东权益合计 6,914 7,364 8,111 9,177  筹资活动现金流 -1,011 -105 -194 -286 

负债和股东权益合计 10,225 10,595 12,104 13,965  现金净流量 -1,674 -250 -131 96 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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