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主要数据 2025 年 4 月 25 日

收盘价(元) 9.99
总市值（亿元） 310.83
总股本(亿股) 31.11
流通股本(亿股) 26.82
ROE（TTM） 9.25%
12 月最高价(元) 12.44
12 月最低价(元) 5.73

股价走势

资料来源：东莞证券研究所，Wind

 滨江集团（002244）发布2024年年报，公司实现营业收入691.52亿元，

同比下降1.83%；实现归母净利润25.46亿元，同比上升0.66%；基本每

股收益0.82元。

 业绩稳健，销售排名持续攀升。2024年公司实现营业收入691.52亿元，

同比下降1.83%；实现净利润37.91亿元，同比上升32.94%；归母净利润

25.46亿元，同比上升0.66%。2024年实现EPS为0.82元；公司拟向全体股

东每 10 股派发现金红利 0.82 元（含税）。其中Q4公司实现营业收入

283.68亿元，同比上升17.96%，季度环比上升71.07%；实现归母净利润

9.12亿元，同比上升1513.03%，季度环比上升95.25%。

 2024年公司实现销售额1116.3亿元，位列克而瑞行业销售排名第9位，首

次进入克而瑞全国房企TOP10阵营，排名较2023年提升2位，同时也成为

TOP10中唯一的民营房企。在大本营杭州，公司已连续7年荣获杭州市场

销售冠军。截至2024年末，公司尚未结算的预收房款为1253亿元，可结

算资源充裕。

 归属净利率小幅上升，费用率下降。2024年全年毛利率为12.54%，同比

下降4.22pct，主要因结算项目为2020、2021年获取项目，存在自持致毛

利率较低，但预计未来毛利率会有所修复。全年归母净利率为3.68%，

同比上升 0.09pct。全年累计销售 /管理 /财务 /研发费用率分别为

1.24%/0.79%/0.69%，同比变动+0.02/-0.31/-0.07pct；累计总费用率为

2.72%，累计下降0.36pct。

 继续区域深耕，整体土储优质。公司在土地市场保持理性的投资策略，

2024年全年获取土地23宗，其中杭州22宗，南京1宗，杭州土地市场占有

率37%，继续保持领先地位。报告期内新增项目计容建筑面积合计187
万平方米，权益土地款224.4亿元。截至2024年末，公司土地储备中杭州

占70%，浙江省内非杭州的城市包括金华、湖州、宁波等经济基础扎实

的二、三线城市占比20%，浙江省外占比10%。良好的区域布局，优质

的土地储备为公司未来可持续发展提供有力保障。

 财务稳健，有息负债规模和融资成本持续下降。公司坚持稳健经营，融

资渠道畅通，并继续保持合理有息负债水平，“三道红线”监测指标持

续保持“绿档”。截至2024年末，公司权益有息负债305亿元，较年初下

降55亿元，权益货币资金余额327亿元，较年初上升10.47%，公司历史

上首次权益货币资金大于权益有息负债。公司并表有息负债规模374.34
亿元，较上年末下降40.83亿元，其中银行贷款占比83.2%，直接融资占
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比16.8%，债务结构清晰。扣除预收款后的资产负债率为57.88%，净负

债率为0.57%。债务期限构成上，短期债务为103.68亿元，占比仅为28%，

低于期末货币资金（371.4亿元），现金短债比为3.58倍，可有效覆盖短

期债务。

 公司近年来综合融资成本不断下降，2020年5.2%，2021年4.9%，2022年
4.6%，2023年4.2%，截至2024年末公司平均融资成本为3.4%，较上年末

下降0.8个百分点。融资成本持续下降，充分反映了市场对滨江优秀的资

产价值、强大的经营能力和优质的公司信誉的高度认可。

 总结与投资建议：公司业绩稳健，在行业仍经历下行周期时，公司业绩

率先于行业实现正增长。与此同时，公司销售排名持续攀升，拿地相对

积极，土地储备优质，叠加公司稳健的财务状况及持续下行的融资成本，

后续进一步提升市场占有率，持续发展可期。预测公司2025年-2026年EPS

分别为0.98元和1.00元，对应当前股价PE分别为10.2倍及10倍，建议关

注。

 风险提示：房地产优化政策出台力度低于预期，地方政府救市政策落实

及成效不足。楼市销售回暖持续性较弱，楼市止跌回稳回升不及预期。

公司销售不及预期，行业排位下降，资金面转差。房价进一步下降带来

利润率下滑。公司市场份额提升及业绩增长低于预期。
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表 1：公司盈利预测简表（2025/4/25）

科目（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E

营业总收入 69,152 74684 81,406 85476
营业总成本 63,008 67765 73,808 77599
营业成本 60,481 64,975 70,416 73,937

营业税金及附加 647 747 977 1026

销售费用 857 971 1221 1282

管理费用 544 672 814 855

财务费用 479 400 380 500

研发费用 0 0 0 0

公允价值变动净收益 8 0 0 0

资产减值损失 869 747 814 855

营业利润 5989 6231 6745 7153
加 营业外收入 11 20 20 20

减 营业外支出 66 40 40 40

利润总额 5934 6211 6725 7133
减 所得税 2143 1863 2152 2283

净利润 3791 4348 4573 4851

减 少数股东损益 1245 1304 1463 1455

归母公司所有者的净利润 2546 3044 3109 3396

基本每股收益(元) 0.82 0.98 1.00 1.09

PE 12.21 10.21 10.00 9.15

数据来源：iFinD，东莞证券研究所
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。

证券分析师承诺：

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知

情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金
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东莞证券股份有限公司为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。
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