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2024 年 10 月 28 日 

金盘科技（688676.SH） 

海外市场景气高涨，Q3 业绩符合预期 
  
财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 4,746 6,668 7,239 8,733 10,408 

增长率 yoy（%） 43.7 40.5 8.6 20.6 19.2 

归母净利润（百万元） 283 505 633 864 1,037 

增长率 yoy（%） 20.7 78.2 25.4 36.5 19.9 

ROE（%） 9.9 15.2 16.9 19.3 19.3 

EPS 最新摊薄（元） 0.62 1.10 1.38 1.89 2.27 

P/E（倍） 57.6 32.4 25.8 18.9 15.8 

P/B（倍） 6.0 5.2 4.6 3.8 3.1 
 
资料来源：公司财报、长城证券产业金融研究院 

2024 Q3 业绩：公司 2024 年前三季度实现营业收入 47.99 亿元，同比

+0.53%；归母净利润为 4.04 亿元，同比+21.17%；扣非归母净利为 3.83

亿元，同比+18.89%，EPS 约 0.91 元/股，同比+16.67%；其中 Q3 实现营

业收入 18.82 亿元，同比+0.15%，环比+16.82%；归母净利润 1.81 亿元，

同比+27.54%，环比+41.86%；扣非归母净利 1.71 亿元，同比+26.69%，

环比+54.13%。 

优质订单比例提升，盈利能力更进一步。2024 年前三季度公司归母净利润同

比增长 21.17%，销售毛利率约 24.21%，同比提升 2.27 pct，整体盈利能力

有一定增长，主要系（1）公司加大海外业务发展力度，高毛利优质订单比例

增加，带动毛利率提升；（2）公司持续加强内部管理力度，尤其是对应收账

款和存货的管理，信用减值损失和资产减值损失较上年同期有所下降；（3）

受益于进项税额加计带来的影响。预计随着公司海外业务的快速发展，高毛

利率订单占比或将持续升高，进一步利好公司利润端。 

海外业务高速发展，产能规模持续扩张。2024 年前三季度，公司实现主营业

务收入 47.68 亿元，其中内销业务实现收入约 34.02 亿元，外销业务实现收

入约 13.66 亿元，海外收入占比达到 28.64%，持续提升。美国和墨西哥已

经做好全线产品产能扩张的准备；欧洲的工厂已经完成布局，并设立销售及

售后服务总部，为欧洲业务发展奠定基石。在原有的海口、桂林、武汉、上

海四大生产基地的基础上，桐乡工厂的建设将增加变压器产品种类以及生产

能力，且已经在 2024 年 10 月正式开工，达产后预计将新增年产 1600 万 KVA

变压器系列产品的产能。同时，桐乡工厂作为公司的第四代数字化工厂，其

单位面积产出效率将有明显提升，加快公司数字化建设进度且提升生产效率，

为公司后续发展打下坚实基础。 

国内业务全面布局，现金流大幅改善。国内业务收入受到新能源光伏行业的

影响有所下滑，2024 H1 国内营收同比下降 10.02%，但订单量大幅增长，

尤其是非新能源领域，2024 年前三季度，公司国内数据中心订单同比增长

102%。国内三大领域或将带动公司迎来新发展：（1）数据中心的规模快速发

展且具备较强盈利能力；（2）新兴基础设施的以旧换新或将带来较大增量市

场；（3）风电等新能源领域的快速发展。2024 年前三季度公司实现经营活动
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净现金流-0.87 亿元，经营活动净现金有所改善（上年同期-2.40 亿元），主要

系公司优质客户和订单的比例不断提升。 

分红金额同比大幅增长，彰显公司发展信心。2024 H1 公司每 10 股派发现金

红利 4.5 元（含税），每股股利较上年增长了 80%；现金分红金额为 2.06 亿

元（含税），同比增长 92.58%。同时，公司也制定了 2024-2026 年股东分红

回报规划，已经通过公司股东大会审议，彰显公司未来发展的坚定信心。 

投资建议：公司海外业务快速发展且可持续性较强，国内业务各领域持续稳

定发展，产能扩张将进一步带来收入增量。我们预计公司 2024-2026 年营业

收入分别为 72.39/87.33/104.08 亿元，同比增长 8.57%/20.64%/19.17%；

归母净利润 6.33/8.64/10.37 亿元，同比增速为 25.43%/36.53%/19.94%，

EPS 分别为 1.38/1.89/2.27 元，对应 PE 为 26/19/16 倍，维持“增持”评级。 

风险提示：原材料价格上涨影响公司盈利水平、风光装机量不及预期、公司

储能市场和数字化板块业务拓展不及预期、汇率波动风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 5648 6074 5869 6985 7325  营业收入 4746 6668 7239 8733 10408 

现金 584 792 1339 1052 1120  营业成本 3783 5147 5505 6635 7899 

应收票据及应收账款 2125 3018 1217 2497 789  营业税金及附加 16 30 29 37 42 

其他应收款 48 86 40 118 74  销售费用 159 221 274 326 359 

预付账款 172 77 164 95 181  管理费用 231 279 357 420 473 

存货 1733 1736 2704 2792 4657  研发费用 247 351 378 452 517 

其他流动资产 987 366 405 431 505  财务费用 -5 40 1 -12 -18 

非流动资产 1819 2454 2476 2730 3001  资产和信用减值损失 -62 -87 -72 -80 -101 

长期股权投资 63 65 83 96 111  其他收益 24 56 40 48 44 

固定资产 733 1827 1809 1988 2211  公允价值变动收益 -18 -22 -5 -7 -8 

无形资产 169 171 156 145 133  投资净收益 -2 2 2 2 2 

其他非流动资产 855 391 427 501 546  资产处置收益 1 0 2 0 0 

资产总计 7467 8529 8345 9715 10327  营业利润 258 549 663 839 1073 

流动负债 3378 3702 3365 4016 3751  营业外收入 8 6 9 9 8 

短期借款 209 55 55 85 80  营业外支出 1 4 2 2 2 

应付票据及应付账款 2141 2388 2116 2628 2268  利润总额 265 551 670 845 1079 

其他流动负债 1027 1259 1194 1303 1403  所得税 -18 49 37 -17 45 

非流动负债 1215 1530 1231 1205 1171  净利润 283 502 633 863 1034 

长期借款 1066 1359 1090 1050 1016  少数股东损益 0 -3 0 -2 -3 

其他非流动负债 149 170 141 154 155  归属母公司净利润 283 505 633 864 1037 

负债合计 4593 5232 4596 5221 4922  EBITDA 383 753 851 1043 1313 

少数股东权益 0 -1 -1 -3 -5  EPS（元/股） 0.62 1.10 1.38 1.89 2.27 

股本 427 427 427 427 427        

资本公积 1094 1117 1117 1117 1117  主要财务比率      

留存收益 1187 1584 2033 2596 3266  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

归属母公司股东权益 2874 3297 3750 4497 5410  成长能力      

负债和股东权益 7467 8529 8345 9715 10327  营业收入（%） 43.7 40.5 8.6 20.6 19.2 

       营业利润（%） 4.3 112.8 20.7 26.5 27.9 

       归属母公司净利润（%） 20.7 78.2 25.4 36.5 19.9 

       获利能力      

       毛利率（%） 20.3 22.8 24.0 24.0 24.1 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 6.0 7.5 8.7 9.9 9.9 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  ROE（%） 9.9 15.2 16.9 19.3 19.3 

经营活动现金流 -104 205 1262 232 664  ROIC（%） 7.2 10.7 12.2 14.4 14.9 

净利润 283 502 633 863 1034  偿债能力      

折旧摊销 94 152 174 196 230  资产负债率（%） 61.5 61.3 55.1 53.7 47.7 

财务费用 -5 40 1 -12 -18  净负债比率（%） 28.6 31.1 4.1 11.0 8.5 

投资损失 2 -2 -2 -2 -2  流动比率 1.7 1.6 1.7 1.7 2.0 

营运资金变动 -572 -648 409 -911 -689  速动比率 1.0 1.1 0.8 1.0 0.6 

其他经营现金流 93 161 47 99 110  营运能力      

投资活动现金流 -1094 -247 -198 -454 -507  总资产周转率 0.7 0.8 0.9 1.0 1.0 

资本支出 537 919 206 425 485  应收账款周转率 3.2 3.0 4.0 5.5 7.4 

长期投资 -569 652 -18 -13 -15  应付账款周转率 3.1 3.2 3.7 4.3 5.2 

其他投资现金流 12 20 27 -16 -7  每股指标（元）      

筹资活动现金流 930 246 -517 -66 -90  每股收益（最新摊薄） 0.62 1.10 1.38 1.89 2.27 

短期借款 126 -154 0 30 -5  每股经营现金流（最新摊薄） -0.23 0.45 2.76 0.51 1.45 

长期借款 730 293 -269 -40 -34  每股净资产（最新摊薄） 5.92 6.85 7.81 9.42 11.37 

普通股增加 1 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 47 23 0 0 0  P/E 57.6 32.4 25.8 18.9 15.8 

其他筹资现金流 26 84 -247 -56 -51  P/B 6.0 5.2 4.6 3.8 3.1 

现金净增加额 -249 211 547 -287 68  EV/EBITDA 40.2 21.6 18.1 15.1 12.0  
资料来源：公司财报、长城证券产业金融研究院 
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