
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 

 

 

 

 
数据港（603881.SH）2024 年年报&2025 年一季报公司点评     

精细管理驱动双增，东数西算赋能成长 
 

 2025 年 04 月 29 日 

 

➢ 数据港发布 2024 年年报和 2025 年一季度报告。2025 年 4 月 25 日，公

司发布 2024 年年报和 2025 年一季度报告。2024 年实现营收 17.21 亿元，同

比增长 11.57%；归母净利润 1.32 亿元，同比增长 7.49%；扣非净利润 1.28 亿

元，同比增长 27.81%。1Q25 实现营收 3.95 亿元，同比增长 3.57%；归母净利

润 0.44 亿元，同比上涨 23.22%；扣非净利润 0.40 亿元，同比增加 26.50%。

2024 年销售/管理/研发费用率为 0.25%/4.34%/5.09%,同比变化+0.09pct/-

0.12pct/+0.31pct，2024 年销售费率增加主要由于公司积极拓展业务并开拓销

售 渠 道 ， 销 售 开 支 增 加 所 致 。 1Q25 销 售 / 管 理 / 研 发 费 用 率 为

0.23%/3.14%/5.45%,同比变化+0.04pct/+0.13pct/+0.43pct。 

➢ 毛利率稳步改善，在手订单充足，财务费用率明显改善。2024 年/1Q25 公

司综合毛利率为 31.00%/29.19%，分别与上期相比提升 2.02pct/1.99pct。我们

认为主要由于国内 AI 应用拉动基建侧整体需求上行，行业端整体需求向好，另

一方面我们认为系公司 IDC 机柜上架率提升带动毛利率整体上行。从资产负债维

度，公司 1Q25 存货约 2.31 亿元，较 24 年末持平，合同负债约 1.76 亿元，较

24 年末微增，同时在建工程 3.08 亿元，较 24 年末增加 0.06 亿元，我们认为主

要为期中国联通（怀来）大数据创新产业园项目建设及订单需求增加所致。公司

1Q25 财务费用率较上年同期显著改善，我们认为由于公司进一步优化债务结构

与拓宽融资渠道，发行超短期融资券及中期票据，财务费用率下降明显。 

➢ 持续聚焦主业，完善风控体系，护航企业稳健前行。公司主要业务包括 IDC

业务、IDC 解决方案业务、云服务销售业务三大类。2024 年，公司实现了客户

超大型定制化数据中心及公司批发型数据中心的交付和建设，北至乌兰察布、张

北，南至广东深圳、河源，在“东数西算”的京津冀、长三角、粤港澳大湾区的枢

纽节点上共建设运营 35 个数据中心，截至 2024 年 12 月 31 日运营总电力容量

371MW，折算成容量 5kw/个标准机柜约 74200 个。1Q25 公司廊坊项目已中

标互联网客户订单，目前正在履行签约流程。公司引入第三方咨询机构，依据国

资监管及上市公司内控标准，结合行业实践案例，深入剖析管理短板，发布业财

融合平台 1.0 版本，全面梳理了公司各业务环节可能存在的风险点和管理漏洞。

目前，公司制度汇编已完成报批流程，并在内部管理平台发布。 

➢ 投资建议：随着云计算、大数据、物联网等新兴应用及技术的蓬勃发展，以

数据中心为代表的“新基建”建设进程明显加快，我们看好下游客户业务需求增

长带来的公司业绩提升，预计 25 年~27 年公司营收分别为 18.9/20.7/22.6 亿

元，归母净利润 1.5/1.6/1.8 亿元，对应 4 月 28 日收盘价 P/E 分别为

126x/114x/105x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：客户集中度较高的风险、市场竞争加剧风险、产业政策变化风险。  
 

[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） 1,721 1,894 2,071 2,255 

增长率（%） 11.6 10.1 9.3 8.9 

归属母公司股东净利润（百万元） 132 147 162 177 

增长率（%） 7.5 10.8 10.7 8.9 

每股收益（元） 0.22 0.24 0.27 0.29 

PE 140 126 114 105 

PB 5.7 5.6 5.4 5.2 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 04 月 28 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 1,721 1,894 2,071 2,255  成长能力（%）     

营业成本 1,187 1,304 1,425 1,552  营业收入增长率 11.57 10.07 9.35 8.90 

营业税金及附加 2 2 2 2  EBIT 增长率 14.86 8.94 9.14 7.49 

销售费用 4 5 5 8  净利润增长率 7.49 10.83 10.67 8.88 

管理费用 75 86 95 108  盈利能力（%）     

研发费用 88 98 108 117  毛利率 31.00 31.16 31.17 31.18 

EBIT 375 408 446 479  净利润率 7.68 7.74 7.83 7.83 

财务费用 99 106 122 133  总资产收益率 ROA 1.79 1.84 1.92 1.97 

资产减值损失 -81 -87 -86 -87  净资产收益率 ROE 4.10 4.42 4.75 5.01 

投资收益 8 0 0 0  偿债能力     

营业利润 192 215 238 259  流动比率 1.34 1.43 1.69 1.78 

营业外收支 0 1 1 1  速动比率 1.03 1.15 1.40 1.49 

利润总额 192 215 238 260  现金比率 0.44 0.60 0.85 0.99 

所得税 60 69 76 83  资产负债率（%） 56.24 58.38 59.47 60.61 

净利润 132 147 162 177  经营效率     

归属于母公司净利润 132 147 162 177  应收账款周转天数 42.27 44.00 38.00 36.00 

EBITDA 1,138 1,138 1,268 1,395  存货周转天数 71.06 70.00 60.00 55.00 

      总资产周转率 0.24 0.25 0.25 0.26 

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

货币资金 871 1,303 1,808 2,338  每股收益 0.22 0.24 0.27 0.29 

应收账款及票据 199 228 216 222  每股净资产 5.39 5.54 5.71 5.89 

预付款项 9 6 7 7  每股经营现金流 2.10 2.12 2.24 2.44 

存货 231 200 187 187  每股股利 0.07 0.10 0.11 0.12 

其他流动资产 1,324 1,357 1,393 1,431  估值分析     

流动资产合计 2,635 3,095 3,611 4,186  PE 140 126 114 105 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 5.7 5.6 5.4 5.2 

固定资产 3,729 3,912 3,975 3,968  EV/EBITDA 18.07 18.09 16.22 14.75 

无形资产 32 32 32 32  股息收益率（%） 0.22 0.33 0.37 0.40 

非流动资产合计 4,741 4,880 4,825 4,771       

资产合计 7,376 7,975 8,436 8,958       

短期借款 1,021 1,021 1,021 1,021  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 423 437 517 648  净利润 132 147 162 177 

其他流动负债 517 712 599 687  折旧和摊销 764 729 823 916 

流动负债合计 1,961 2,170 2,137 2,356  营运资金变动 174 190 131 128 

长期借款 874 1,174 1,574 1,774  经营活动现金流 1,259 1,269 1,339 1,461 

其他长期负债 1,314 1,312 1,306 1,299  资本开支 -212 -850 -744 -833 

非流动负债合计 2,188 2,486 2,880 3,073  投资 -778 0 0 0 

负债合计 4,148 4,656 5,017 5,430  投资活动现金流 -981 -844 -744 -833 

股本 599 599 599 599  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 4 4 4 4  债务募资 99 241 177 200 

股东权益合计 3,228 3,319 3,420 3,528  筹资活动现金流 -118 6 -90 -98 

负债和股东权益合计 7,376 7,975 8,436 8,958  现金净流量 160 432 505 530 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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