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大金重工（002487.SZ）2024 年年报点评     

经营全面提质，向全球一流海工企业迈进 
 

 2025 年 04 月 13 日 

 

➢ 事件：2025 年 4 月 11 日，公司发布 2024 年年报，2024 年实现营业收入

37.80 亿元，同比下降 12.61%；归母净利润 4.74 亿元，同比增长 11.46%；扣

非归母净利润 4.33 亿元，同比增长 17.70%。 

单季度来看，得益于公司 DAP 交付模式下的首批出口海工产品交付完毕，24Q4

公司实现收入 14.73 亿元，同比增长 48.55%、环比增长 55.07%；归母净利润

1.92 亿元，同比增长 1017.55%、环比增长 77.44%；扣非归母净利润 1.75 亿

元，同比扭亏、环比增长 80.81%。 

➢ 经营质量持续提升：盈利能力方面，公司转型海工业务主导的成果显著，毛

利率、净利率连续三年提升，2024 年实现毛利率 29.83%、同比提升 6.59pcts，

实现净利率 12.54%、同比提升 2.71pcts。其中，风电装备产品毛利率为 25.93%，

同比提升 5.37pcts。由于海外客户回款优质，且公司对国内业务加强回款管控，

截至 2024 年底，公司经营性现金流量净额 10.83 亿元，相较上年净增加 2.75 亿

元。2024 年公司出口业务收入约 17.33 亿元，同比增长 1.07%，占营业收入的

比重 45.85%、同比提升 6.21pcts。 

➢ 生产+航运双升级，锚定“全球大海工”前沿市场：公司 2024 年出口欧洲包

括单桩、海塔、过渡段等在内的多类型海工产品，累计出口发运量近 11 万吨，

实现同比提升。其中首个由公司自主负责运输的丹麦 Thor 项目，顺利完成从 

FOB（在装运港船上交货）转为 DAP（目的地交货）的过渡。在后续生产和航运

配套方面，公司预计曹妃甸海工基地将于 2025 年完成产能爬坡；此外，公司将

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。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2025-2027 年营收分别为 60.3、77.3、92.2 亿

元，增速为 59%/28%/19%；归母净利润分别为 8.5、12.0、15.1 亿元，增速为

79%/42%/26%，对应 25-27 年 PE 为 17x/12x/10x。考虑风电行业需求景气，

公司有望深化“新双海”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 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 3,780 6,025 7,732 9,218 

增长率（%） -12.6 59.4 28.3 19.2 

归属母公司股东净利润（百万元） 474 847 1,201 1,510 

增长率（%） 11.5 78.7 41.8 25.8 

每股收益（元） 0.74 1.33 1.88 2.37 

PE 31 17 12 10 

PB 2.0 1.8 1.6 1.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 4 月 11 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） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 3,780 6,025 7,732 9,218  成长能力（%）     

营业成本 2,652 4,224 5,368 6,383  营业收入增长率 -12.61 59.40 28.35 19.21 

营业税金及附加 29 48 62 65  EBIT 增长率 4.26 79.58 40.88 25.20 

销售费用 90 145 170 194  净利润增长率 11.46 78.68 41.79 25.78 

管理费用 227 355 425 461  盈利能力（%）     

研发费用 182 289 348 415  毛利率 29.83 29.89 30.58 30.75 

EBIT 549 985 1,388 1,738  净利润率 12.54 14.05 15.53 16.38 

财务费用 15 23 25 23  总资产收益率 ROA 4.10 6.90 8.52 9.40 

资产减值损失 -45 -15 -14 -14  净资产收益率 ROE 6.52 10.50 13.08 14.30 

投资收益 11 18 23 28  偿债能力     

营业利润 508 965 1,372 1,728  流动比率 2.19 2.34 2.28 2.35 

营业外收支 8 8 8 8  速动比率 1.21 1.07 1.03 1.17 

利润总额 516 973 1,380 1,736  现金比率 0.81 0.41 0.37 0.48 

所得税 42 127 179 226  资产负债率（%） 37.10 34.21 34.91 34.30 

净利润 474 847 1,201 1,510  经营效率     

归属于母公司净利润 474 847 1,201 1,510  应收账款周转天数 139.97 101.57 111.08 114.88 

EBITDA 695 1,142 1,564 1,937  存货周转天数 246.36 213.20 212.42 195.92 

      总资产周转率 0.35 0.51 0.59 0.61 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 2,869 1,393 1,530 2,270  每股收益 0.74 1.33 1.88 2.37 

应收账款及票据 1,369 2,140 2,747 3,277  每股净资产 11.40 12.65 14.39 16.56 

预付款项 545 380 483 574  每股经营现金流 1.70 -1.38 1.24 2.12 

存货 2,084 2,919 3,416 3,532  每股股利 0.08 0.14 0.20 0.25 

其他流动资产 868 1,204 1,297 1,490  估值分析     

流动资产合计 7,735 8,036 9,472 11,143  PE 31 17 12 10 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 2.0 1.8 1.6 1.4 

固定资产 2,309 2,607 2,905 3,305  EV/EBITDA 17.55 10.69 7.80 6.30 

无形资产 260 260 260 260  股息收益率（%） 0.35 0.63 0.89 1.12 

非流动资产合计 3,827 4,227 4,627 4,927       

资产合计 11,562 12,263 14,099 16,070       

短期借款 34 34 34 34  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 1,851 2,405 2,907 3,280  净利润 474 847 1,201 1,510 

其他流动负债 1,643 994 1,219 1,436  折旧和摊销 147 157 176 200 

流动负债合计 3,528 3,433 4,160 4,750  营运资金变动 397 -1,889 -588 -355 

长期借款 265 265 265 265  经营活动现金流 1,083 -879 790 1,349 

其他长期负债 497 497 497 497  资本开支 -839 -526 -546 -469 

非流动负债合计 762 762 762 762  投资 1,041 0 0 0 

负债合计 4,290 4,195 4,921 5,512  投资活动现金流 218 -508 -523 -441 

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 -171 0 0 0 

股东权益合计 7,272 8,068 9,177 10,558  筹资活动现金流 -324 -90 -130 -168 

负债和股东权益合计 11,562 12,263 14,099 16,070  现金净流量 935 -1,476 137 740 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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