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来风改善拉动业绩增长，煤

价下行助力利润提升 

 

核心观点 

2024 公司实现营业收入 145.63 亿元，同比减少 0.90%；归母净利

润 27.93 亿元，同比增长 6.47%。公司 2024 年经营业绩同比增长

主要得益于来风情况同比改善和燃煤成本下降的综合影响。此

外，近期公司发布 2025Q1 业绩预增公告，受惠于来风情况的改

善和投资收益的增长，一季度归母净利润预计同比增长 39%到  

47%。期间费用率方面，2024 年，公司销售费用率、管理费用率、

研发费用率和财务费用率分别为 0.18%、2.35%、0.98%和 3. 43%，

同比变化+0.02、+0.33、+0.10 和-0.68 个百分点。2025 年第一季

度，公司控股各运行电厂按合并报表口径完成发电量 53.40 亿千

瓦时，同比增长 0.26%；完成上网电量 50.73 亿千瓦时，同比增

长 0.18%。目前，公司多个控参股项目核准或在建，伴随机组建

设进程的推进，公司经营业绩有望进一步增厚。 

事件 

福能股份发布 2024 年度报告 

2024 公司实现营业收入 145.63 亿元，同比减少 0.90%；归母净利

润 27.93 亿元，同比增长 6.47%；扣非归母净利润 27.58 亿元，同

比增长 6.84%；单季度归母净利润 10.20 亿元，同比增长 3. 31%；

实现加权净资产收益率 11.84%，同比减少 0.68 个百分点；实现

基本每股收益 1.07 元/股，同比增长 3.88%。 

简评 

来风改善拉动业绩增长，煤价下行助力利润提升 

2024 公司实现营业收入 145.63 亿元，同比减少 0.90%；归母净利

润 27.93 亿元，同比增长 6.47%。公司 2024 年经营业绩同比增长

主要得益于来风情况同比改善和燃煤成本下降的综合影响。2024

年，公司风电业务发电量同比增长 9.41%，其中陆上风电和海上

风电分别增长 5.94%和 11.97%。此外，近期公司发布 2025Q1 业

绩预增公告，受惠于来风情况的改善和投资收益的增长，一季度

归母净利润预计同比增长 39%到 47%。风电业务方面，2024 年，

公司风电全资子公司福能新能源实现净利润 11.25 亿元，同比增

长 14.72%；风电控股子公司福能海峡实现净利润 5.77 亿元，同

比增长 23.28%。热电业务方面，子公司鸿山热电实现净利润 6. 23

亿元，同比减少 15.83%；龙安热电实现净利润 0.94 亿元，同比

增加 14.41%。我们认为热电业务利润贡献整体减少主要系供热价 
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
 

1 个月 3 个月 12 个月 

6.87/8.88 7.34/5.26 0.72/-8.39 

12 月最高/最低价（元）  12.14/8.87 

总股本（万股）  278,013.78 

流通 A 股（万股）  278,013.78 

总市值（亿元）  272.45 

流通市值（亿元）  272.45 

近 3 月日均成交量（万）  1634.21 

主要股东   

福建省能源集团有限责任公司  55.10% 
 

股价表现 

 
   
 

-11%

-1%

9%

19%

29%

20
2
4/
4/
24

20
2
4/
5/
24

20
2
4/
6/
24

20
2
4/
7/
24

20
2
4/
8/
24

20
2
4/
9/
24

20
2
4/
10

/2
4

20
2
4/
11

/2
4

20
2
4/
12

/2
4

20
2
5/
1/
24

20
2
5/
2/
24

20
2
5/
3/
24

20
2
5/
4/
24

福能股份 上证指数

福能股份(600483.SH) 
 



 

  

1 

A 股公司简评报告 

福能股份 

 

请务必阅读正文之后的免责条款和声明。 

 

格下降的影响，2024 年公司测算供热均价约为 194.46 元/吨，同比下降 8.06%。煤电业务方面，煤电子公司福能

贵电实现净利润 1 亿元，同比增长 27.63%。期间费用率方面，2024 年，公司销售费用率、管理费用率、研发费

用率和财务费用率分别为 0.18%、2.35%、0.98%和 3.43%，同比变化+0.02、+0.33、+0.10 和-0.68 个百分点。2024

年，公司每股拟分红 0.31 元人民币，现金分红总额为 8.62 亿元，分红比例为 30.85%，同比增加 0.35 个百分点。

此外，公司 2025 年拟进行中期分红，分红比例不低于当期归母净利润的 10%。 

 

24 年上网电量略有下降，来风改善带动 Q1 电量增长 

截至 2024 年末，公司控股运营总装机规模 609.60 万千瓦，其中：风力发电 180,9 万千瓦、天然气发电 156 万千

瓦、热电联产 134.11 万千瓦、燃煤纯凝发电 132 万千瓦、光伏发电 6.59 万千瓦。在能源生产方面，2024 年全

年，公司累计完成发电量 241.46 亿千瓦时，同比下降 0.18%；累计完成上网电量 229.70 亿千瓦时，同比下降  

0.09%；累计完成供热量 1,030.51 万吨，同比增加 8.03%。其中，公司陆上风电、海上风电、光伏、天然气发

电、热电联产和燃煤发电分别实现发电量 24.76、35.37、0.56、39.35、78.8 和 62.62 亿千瓦时，同比变化+ 5.9%、

+12.0%、+ 19.3%、+ 0.5%、+ 1.1%和-9.7%。 

 

2025 年第一季度，公司控股各运行电厂按合并报表口径完成发电量 53.40 亿千瓦时，同比增长 0.26%；完成上

网电量 50.73 亿千瓦时，同比增长 0.18%；累计完成供热量 208.95 万吨，同比增长 3.54%。公司 2025Q1 上网

电量同比增长主要系来风改善带动风电上网电量增加。其中，公司陆上风电、海上风电、光伏、天然气发电、

热电联产和燃煤发电分别实现上网电量 7.86、11.27、0.21、3.56、11.01 和 19.49 亿千瓦时，同比变化+ 23.9%、

+31.0%、+ 25.8%、-44.9%、-3.8%和-3.7%。 

 

泉惠长乐投资建设，控参股机组建设平稳推进，维持“买入”评级 

2024 年，公司实现投资收益 12.14亿元，较去年同期下降 2.10%。近期，公司宣布投资建设泉惠热电联产二期项

目（2×65 万千瓦）和长乐外海 J 区海上风电场项目(65.6 万千瓦)，目前公司多个控参股机组核准或在建，已获

核准热电联产、抽水蓄能、海上风电合计 727.6 万千瓦项目。伴随公司控参股机组建设进程的推进，公司经营业

绩有望进一步增厚。我们预测公司 2025 年至 2027 年归母净利润分别为 29.88 亿元、33.11 亿元、37.69 亿元，

对应摊薄 EPS 为 1.07 元/股、1.19 元/股、1.36 元/股，维持“买入”评级。 
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表 1：福能股份盈利预测（单位：百万元，元/股） 

  2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入 14694.9 14563.3 14409.2 14840.6 15837.5 

营业成本 11191.9 10696.3 10528.5 10469.6 10938.3 

营业税金及附加 85.1 99.3 98.3 101.2 108.0 

销售费用 23.4 26.2 37.4 29.9 27.0 

管理费用 296.2 341.6 259.3 267.1 285.0 

财务费用 603.8 499.1 592.0 609.8 650.7 

资产减值损失 -4.3 -47.3 -50.0 -50.0 -50.0 

信用减值损失 

 

-1.3 -10.8 -5.0 -5.0 -5.0 

公允价值变动收益 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

投资净收益 1240.3 1214.2 1400.0 1400.0 1600.0 

其他收益 83.0 127.4 100.0 100.0 100.0 

营业利润 3684.9 4051.3 4338.6 4808.1 5473.5 

营业外收入 4.9 18.7 0.0 0.0 0.0 

营业外支出 59.0 13.6 0.0 0.0 0.0 

利润总额 3630.8 4056.4 4338.6 4808.1 5473.5 

所得税 433.8 574.1 614.0 680.5 774.6 

净利润 3197.0 3482.3 3724.6 4127.6 4698.8 

少数股东损益 573.5 689.1 737.0 816.8 929.8 

归属母公司净利润 2623.5 2793.2 2987.6 3310.8 3769.0 

EPS（摊薄） 1.03 1.00 1.07 1.19 1.36 
 

资料来源：公司公告，中信建投 
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风险分析 

风电来风较差的风险：公司风电项目收益以及部分投资收益依赖于福建省来风情况，2023 年上半年，风电来风

较差，如果风电来风情况无所改善，公司业绩将面临下降的风险。 

海风竞配降低电价的风险：如果海风竞配竞争加剧，风电上网价格持续走低，公司新增风电机组上网电价将有

所下降，进一步拉低公司整体上网电价水平，降低公司业绩。 

投资收益增长不及预期：如果公司参股企业发展受挫，公司投资收益或将不及预期，公司业绩增长也将低于预

期水平。 
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评级说明  
 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 个

月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A 股市场以沪深

300 指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 

500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上 
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