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市场数据  
收盘价(元) 52.63 

一年最低/最高价 18.69/54.86 

市净率(倍) 4.17 

流通A股市值(百万元) 33,205.33 

总市值(百万元) 33,564.75 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 12.63 

资产负债率(%,LF) 43.42 

总股本(百万股) 637.75 

流通 A 股(百万股) 630.92  
 

相关研究  
《大金重工(002487)：2025 年中报点

评：Q2 业绩超预告中值，新增首个风

电运输船设计建造合同贡献增量业

绩》 

2025-08-27 

《大金重工(002487)：中标欧洲扩容

订单，业绩确定性增强》 

2025-07-23 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 4,325 3,780 6,752 8,980 10,882 

同比（%） (15.30) (12.61) 78.63 33.00 21.19 

归母净利润（百万元） 425.16 473.87 1,102.04 1,711.68 2,306.40 

同比（%） (5.58) 11.46 132.56 55.32 34.74 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.67 0.74 1.73 2.68 3.62 

P/E（现价&最新摊薄） 78.95 70.83 30.46 19.61 14.55 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司 25 年 Q1-3 营收 46 亿元，同比+99.2%，归母净利润 8.9 亿
元，同比+214.6%，扣非净利润 9 亿元，同比+247.8%，毛利率 31.1%，
同比+3.9pct，归母净利率 19.3%，同比+7.1pct。其中 25 年 Q3 营收 17.5

亿元，同环比 +84.6％ /+3.2％，归母净利润 3.4 亿元，同环比
+215.1%/+8％，扣非净利润 3.3 亿元，同环比+243.3%/+5％，毛利率
35.9%，同环比+10.7/+9.6pct，归母净利率 19.4%，同环比+8/+0.9pct。 

◼ 欧洲交付份额攀升至第一。以 2025 年上半年单桩销售金额计，公司欧
洲市场排名第一，市场份额为 29.1%。 

◼ 汇兑收益无贡献，研发费用及所得税费用环比大幅提升。公司 25Q1-3

期间费用 3.6 亿元，同比+22.6%，费用率 7.9%，同比-4.9pct，其中 Q3

期间费用 2.3 亿元，同环比+100.5%/+142.4%，费用率 13.2%，同环比
+1/+7.6pct，主要是 Q3 没有汇兑收益，以及 Q3 确认研发费用 1.2 亿元，
研发费用率 6.6%环比提升 3.1pct。25 年 Q1-3 经营性净现金流净额 15.1

亿元，同比+173.6%，其中 Q3 经营性现金流净额 12.7 亿元，同环比
+317.8%/+146.4%。此外，25Q3 公司资产减值损失冲回 2159 万元、信
用减值损失计提 324 万元；所得税费用 7037 万元，环比提升 3296 万
元。 

◼ 新增首个海外重型甲板运输船建造合同，贡献增量业绩。公司首条自建
的超大型甲板运输船 KING ONE 号已经顺利下水，自建的第三艘甲板
运输船举行铺底仪式，与韩国某航运公司签署了首个外部市场化船舶建
造合同。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们维持 25 年盈利预测，预计 25 年归母净利润
11.0 亿元；考虑到公司在手订单不断累积，26~27 年出货有望上修，我
们上调 26~27 年归母净利润至 17.1/23.1 亿元（原值 15.1/19.9 亿元），
25~27 年归母净利润同增 133%/55%/35%，对应 PE 为 30.5/19.6/14.6x，
维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：竞争加剧，政策不及预期，出口订单落地不及预期等。 
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大金重工三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 7,735 7,602 11,368 15,539  营业总收入 3,780 6,752 8,980 10,882 

货币资金及交易性金融资产 2,869 1,074 1,850 5,533  营业成本(含金融类) 2,652 4,480 5,752 6,800 

经营性应收款项 2,168 3,705 4,819 5,713  税金及附加 29 54 72 87 

存货 2,084 2,076 3,585 2,961  销售费用 90 182 242 272 

合同资产 279 338 556 609     管理费用 227 392 449 501 

其他流动资产 335 409 560 724  研发费用 182 290 359 403 

非流动资产 3,827 5,832 7,130 7,482  财务费用 15 37 73 84 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 19 14 20 24 

固定资产及使用权资产 2,577 4,051 5,131 5,732  投资净收益 11 14 13 1 

在建工程 708 1,196 1,397 1,118  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 260 303 320 350  减值损失 (115) (124) (175) (209) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 7 6 12 12 

长期待摊费用 1 1 1 1  营业利润 508 1,225 1,902 2,564 

其他非流动资产 281 281 281 281  营业外净收支  8 (1) 0 (2) 

资产总计 11,562 13,434 18,498 23,020  利润总额 516 1,224 1,902 2,563 

流动负债 3,528 4,128 7,207 9,100  减:所得税 42 122 190 256 

短期借款及一年内到期的非流动负债 88 768 1,338 3,083  净利润 474 1,102 1,712 2,306 

经营性应付款项 1,851 2,393 3,544 3,911  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 1,389 717 1,966 1,706  归属母公司净利润 474 1,102 1,712 2,306 

其他流动负债 201 250 360 400       

非流动负债 762 962 1,362 1,962  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.74 1.73 2.68 3.62 

长期借款 265 465 865 1,465       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 549 1,354 2,106 2,820 

租赁负债 203 203 203 203  EBITDA 695 1,599 2,430 3,205 

其他非流动负债 293 293 293 293       

负债合计 4,290 5,089 8,569 11,061  毛利率(%) 29.83 33.65 35.95 37.52 

归属母公司股东权益 7,272 8,344 9,929 11,959  归母净利率(%) 12.54 16.32 19.06 21.19 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 7,272 8,344 9,929 11,959  收入增长率(%) (12.61) 78.63 33.00 21.19 

负债和股东权益 11,562 13,434 18,498 23,020  归母净利润增长率(%) 11.46 132.56 55.32 34.74 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 1,083 (418) 1,617 2,506  每股净资产(元) 11.40 13.08 15.57 18.75 

投资活动现金流 218 (1,179) (1,597) (725)  最新发行在外股份（百万股） 638 638 638 638 

筹资活动现金流 (324) 802 756 1,902  ROIC(%) 6.57 13.84 17.14 17.48 

现金净增加额 935 (795) 776 3,683  ROE-摊薄(%) 6.52 13.21 17.24 19.29 

折旧和摊销 147 245 324 384  资产负债率(%) 37.10 37.88 46.32 48.05 

资本开支 (839) (2,245) (1,610) (726)  P/E（现价&最新股本摊薄） 70.83 30.46 19.61 14.55 

营运资本变动 397 (1,900) (629) (514)  P/B（现价） 4.62 4.02 3.38 2.81 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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