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Q3 营收净利双增，海外市场取得突破  

 
 

 2024 年 11 月 03 日 

 

➢ 事件：2024 年 10 月 30 日，公司发布 2024 年三季报，随着业务迅速发展，

公司风机产品竞争力提升，风机销售较去年同期增长，2024 前三季度实现收入

90.68 亿元，同比增长 21.06%；归母净利润 6.85 亿元，同比下降 33.55%；扣

非归母净利润 6.12 亿元，同比下降 18.61%。 

单季度来看，24Q3 公司收入 37.88 亿元，同比增长 5.93%、环比增长 6.62%；

归母净利润 2.51 亿元，同比增长 17.56%、环比增长 49.76%；扣非归母净利润

2.24 亿元，同比增长 228.69%、环比增长 47.92%。 

➢ Q3 盈利能力基本稳定，费用率下降。盈利能力方面，24 年前三季度毛利率

为 15.53%，同比下降 4.15pcts；净利率为 7.55%，同比下降 6.21pcts。单季度

来看，24Q3 毛利率为 14.85%，同比下降 0.05pcts、环比增加 0.63pcts；净利

率为 6.63%，同比增加 0.66pcts、环比增加 1.91pcts。费用率方面，24 年前三

季度期间费用率为 13.73%，同比下降 6.33pctst。 

➢ 签订多个订单，海外市场持续突破。公司再次实现海外市场突破，控股子公

司三一风能印度公司分别与印度 JSW 集团下属三家子公司 JSW Renew Energy 

Three Limited、JSW Renew Energy Nine Limited、JSW Renew Energy Eight 

Limited 签订了共计 1324MW 风电机组销售合同，与新加坡胜科集团印度子公

司 Green InfraRenewable Projects Limited 签订了 300MW 风电机组销售合

同，合计 1624MW。 

➢ 投资建议：考虑风电行业需求景气，公司有望凭借技术成本优势和海外前瞻

布局，进一步提升市场份额，我们预计公司 2024-2026 年营收 181/237/263 亿

元，归母净利润 20/27/31 亿元，现价对应 2024-2026 年 PE 为 18/14/12X，

维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：市场开拓不及预期；原材料价格大幅波动等 。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 14,939 18,107 23,710 26,260 

增长率（%） 21.2 21.2 30.9 10.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 2,007 1,994 2,663 3,081 

增长率（%） 21.8 -0.6 33.6 15.7 

每股收益（元） 1.64 1.63 2.17 2.51 

PE 18 18 14 12 

PB 2.8 2.6 2.3 2.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 11 月 1 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 14,939 18,107 23,710 26,260  成长能力（%）     

营业成本 12,395 15,189 19,594 21,582  营业收入增长率 21.21 21.21 30.95 10.75 

营业税金及附加 119 145 190 210  EBIT 增长率 -59.83 -95.16 2287.54 46.50 

销售费用 1,085 1,304 1,636 1,786  净利润增长率 21.78 -0.65 33.59 15.70 

管理费用 535 634 806 867  盈利能力（%）     

研发费用 872 1,032 1,304 1,444  毛利率 17.03 16.11 17.36 17.82 

EBIT 417 20 483 707  净利润率 13.43 11.01 11.23 11.73 

财务费用 -187 -100 -92 -85  总资产收益率 ROA 6.01 5.51 6.34 7.07 

资产减值损失 18 -4 -4 -4  净资产收益率 ROE 15.68 14.47 16.92 17.23 

投资收益 1,798 2,263 2,608 2,889  偿债能力     

营业利润 2,376 2,380 3,178 3,676  流动比率 1.20 1.13 1.17 1.26 

营业外收支 23 -7 -8 -8  速动比率 0.87 0.80 0.82 0.89 

利润总额 2,399 2,373 3,170 3,668  现金比率 0.61 0.52 0.54 0.62 

所得税 393 380 507 587  资产负债率（%） 61.67 61.94 62.56 58.96 

净利润 2,007 1,994 2,663 3,081  经营效率     

归属于母公司净利润 2,007 1,994 2,663 3,081  应收账款周转天数 73.94 82.57 73.55 75.35 

EBITDA 878 563 1,119 1,358  存货周转天数 68.58 79.04 72.87 73.74 

      总资产周转率 0.50 0.52 0.61 0.61 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 11,547 10,764 13,436 15,051  每股收益 1.64 1.63 2.17 2.51 

应收账款及票据 4,377 4,975 5,875 6,507  每股净资产 10.43 11.23 12.83 14.58 

预付款项 203 243 294 324  每股经营现金流 0.89 0.40 1.68 0.47 

存货 3,087 3,583 4,350 4,492  每股股利 0.59 0.57 0.76 0.88 

其他流动资产 3,641 4,087 5,034 4,051  估值分析     

流动资产合计 22,855 23,652 28,989 30,424  PE 18 18 14 12 

长期股权投资 1,141 1,141 1,141 1,141  PB 2.8 2.6 2.3 2.0 

固定资产 4,852 6,507 6,707 6,807  EV/EBITDA 40.13 62.52 31.49 25.94 

无形资产 716 716 716 716  股息收益率（%） 2.00 1.94 2.59 2.99 

非流动资产合计 10,521 12,538 13,038 13,138       

资产合计 33,376 36,191 42,028 43,562       

短期借款 771 771 771 771  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 10,132 11,814 14,424 14,987  净利润 2,007 1,994 2,663 3,081 

其他流动负债 8,171 8,294 9,560 8,387  折旧和摊销 460 543 636 651 

流动负债合计 19,073 20,879 24,754 24,145  营运资金变动 536 167 1,154 -492 

长期借款 1,135 1,135 1,135 1,135  经营活动现金流 1,089 494 2,061 573 

其他长期负债 374 403 403 403  资本开支 -3,505 -1,836 -1,130 -745 

非流动负债合计 1,509 1,538 1,538 1,538  投资 1,841 0 0 0 

负债合计 20,582 22,417 26,292 25,683  投资活动现金流 -1,049 -129 1,478 2,143 

股本 1,206 1,226 1,226 1,226  股权募资 25 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 2,930 39 0 0 

股东权益合计 12,793 13,774 15,736 17,880  筹资活动现金流 2,271 -1,148 -866 -1,102 

负债和股东权益合计 33,376 36,191 42,028 43,562  现金净流量 2,318 -783 2,672 1,615 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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