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电力钢结构的区域性龙头 
 

公司是国内领先的电力重型钢结构制造商 

公司从事电力重型钢结构产品的制造与销售。产品可以细分为火

电锅炉钢结构产品、管塔式风电塔架产品，属于重型装备制造业

中的高端产品。火电锅炉钢结构产品涵盖从 30 万千瓦到 100 万

千瓦的各种结构型式的产品，管塔式风电塔架涵盖从 750 千瓦到

2000 千瓦的各种形式的产品。2009 年公司火电锅炉钢结构产品

市场份额占全国 9.35%，公司对应塔架所服务的风电机组装机占

全国的 2.85%，属于东北及内蒙地区龙头。公司 2009 年、2008
年主营业务收入分别增长 75.7%、33.0%，净利润分别增长

280.1%、56.4%。 

重型钢结构产品市场容量依然巨大 

火电方面，预计未来我国火电行业将保持平稳增长，按照未来十

年新增火电机组 4.5 亿千瓦计算，火电锅炉钢结构产品平均每年

有 30-37 万吨的市场容量。风电方面，我国风电行业在过去几年

高速增长，预计 2020 年将达到 1.5 亿千瓦以上，估计国内市场风

电塔架需求每年为 70-100 亿元。核电方面，预计我国 2020 年核

电运行装机容量为 7000 万千瓦，在建 3000 万千瓦。目前公司核

电钢结构正在积极开发生产中。 

募集资金用于建设制造基地 

本次 IPO 拟发行 3000 万股，募集资金全部用于在蓬莱建设的年

加工 6 万吨重型装备钢结构制造项目。募投项目将依托沿海制造

基地和自由码头优势，开发生产核电常规岛钢结构、陆地及海洋

风电塔架和火电锅炉钢结构产品。在供应国内快速发展的新能源

市场需求的同时，积极拓展海外市场，实现公司差异化竞争和成

为国际先进钢结构供应商的战略目标。 

建议询价区间 

预计未来三年业绩分别为 1.17 元、1.52 元、1.99 元。综合考虑公

司的成长性以及近期新股发行情况、二级市场的估值水平，给予

大金重工 2010 年 40-45 倍 PE，上市合理价格区间 46.80-52.65 元，

建议询价区间 39.5-43.5 元。 
 
预测和比率 

 2009A 2010F 2011F 2012F 

主营收入（百万） 416 672.06 903.92 1186.40

主营收入增长率 33.02% 61.58% 34.50% 31.25%

净利润（百万） 94.48 140.56 181.83 238.65

净利润增长率 56.41% 45.75% 29.36% 31.25%

EPS（元） 0.79 1.17 1.52 1.99
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发行数据 
发行价格（元） 0 

发行规模（万股） 3,000 

发行后总股本（万股） 12,000 

发行方式 上网定价法人配售 
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上市日期 0 

主承销商 平安证券 

主要股东 
阜新金胤新能源技术咨询有

限公司 47.41%（发行后） 

 

募股资金投向 

项目名称 金额（万元） 
年加工 6 万吨重型装备钢

结构制造项目 
51,293.30 

总金额 51,293.30 
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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陈夷华，清华大学工学博士，电力设备行业首席分析师。对新能源尤其是核电、风电有深入

且独到的研究。立足价值，独立分析，基于预测与估值把握投资机会 2009 年在今日投资举

办的中国最佳证券分析师评选活动中获明星分析师奖。 
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