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 事件 

近日，公司发布 2018 年三季报，公司前三季实现营业收

入 178.16 亿元，较上年同期增长 4.76%；归属于母公司股东

的净利润为人民币 24.19 亿元，较上年同期增长 5.35%。基

本每股收益为 0.6653 元，较上年同期增 5.49%。同时第 3季

度，实现营业收入 67.86 亿元，同比减少 5.32%；归母净利润

8.89 亿元，同比减少 23.57%。 

  

 分析与判断 

国内风电整机龙头，市占率高：金风科技是国内最大的风力发

电机组整机制造商，绝对的风电整机制造商龙头。据公开资料，

金风科技在国内风电市场占有率连续七年排名第 一，在全球

风电市场连续三年名列前三，在行业内多年保持领先地位，为

我国最大的风机制造商。 

 

 

毛利率承压，单季业绩有所波动：第三季度，公司实现营业收

入 67.86 亿元，同比减少 5.32%；归母净利润 8.89 亿元，同

比减少 23.57%。公司第 3季度业绩下滑，主要受 2017 年以来

风机整机招标价格下降，致使公司前三季度毛利率 29.55%，

同比下降了 0.63%。后期随着招标价格企稳，以及公司成本随

着技术提高的下降，有望有所缓解。 

 

 

在手订单创历史新高：截至 2018 年 9 月末，公司在手外部订

单合计达到 18.21GW，同比增长 18.4％，总容量继续刷新历史

新高，其中，去除中标未签 5.2GW 订单，而已签订合同订单容

量为 13.0GW，同比增长 34.7％。预计后期随着全国风电市场

在2018年至2019进一步复苏，公司整机板块有望进一步增长。 

 

毛利率承压单季业绩波动  国际业务进一步拓展 
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国际业务加大拓展，两海战略持续加码：在我国海上风电加速

发展的大背景下，公司不断加强海上风电以及积极拓展海外业

务。技术上，2018 年上半年，公司自主开发，亚太 地区最大

容量海上风电机组——GW154/6700 海上机组顺利完成吊装。

而海外业务方面，上半年公司国际服务业务在巴西实现突破，

获得 315MW 发电机服务订单；3S机组在土耳其获得首份订单。

截至 2018 年 9 月末，公司海外在手外部订单为 737.7MW，新

增订单主要来自土耳其、阿根廷、南非等新兴市场。此外，澳

洲 Cattle Hill、Moorabool 等风电场项目顺利开工建设，也

是支持公司海外订单扩大的良好保证。总的来说，3 季度末为

止，海外在建及待开发项目权益容量达 1.86GW，未来海外业

务有望获得更大发展空间。 

 

 

 风险提示：业务模式巨大变化；行业政策变化风险。 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 1：财务数据摘要 

   2018Q3 2018 中报 2018Q1 2017A 2017Q3 2017 中报 

总营业收入 178.16 110.30 38.60 251.29 170.07 98.40 

同比(%) 4.76 12.10 7.70 -4.80 0.25 -9.90 

营业利润 27.76 17.97 2.84 35.09 26.67 13.43 

同比(%) 4.15 33.88 52.78 6.69 13.14 -19.23 

利润总额 27.74 17.94 2.83 34.91 26.57 13.36 

同比(%) 4.39 34.31 27.14 -1.73 4.92 -21.69 

归属母公司股东的净利润 24.19 15.30 2.40 30.55 22.96 11.33 

同比(%) 5.35 35.05 32.72 1.72 7.26 -21.87 

EBIT -- 23.84 -- 28.11 -- 14.30 

EBITDA -- 30.08 -- 39.48 -- 19.82 

资料来源：Wind,开源证券研究所 
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安康花园大道证券营业部：安康市高新技术产业开发区花园大道居尚社区 2-2002            电话：0915-8889006 

延安中心街营业部：延安市宝塔区中心街治平大厦 7楼 712 室                            电话：0911-8015880 

厦门莲前西路证券营业部 地址：福建省厦门市思明区莲前西路 209 号 13 层 C 单元      电话：0592-5360897 

西安太华路营业部：西安未央区太华北路大明宫万达广场三号甲写 1703           电话：029-89242249 

西安纺北路证券营业部：西安市灞桥区纺北路城东交通枢纽负一层            电话：029-83623600  

顺德新桂中路证券营业部：佛山市顺德区大良新桂中路海悦新城 93A 号                    电话：0757-22222562 

深圳南新路证券营业部 ：深圳市南山区南山街道南新路阳光科创中心二期 A座 508、509、510、511  电话：0755-82371868 

西安凤城一路证券营业部：西安市经济技术开发区凤城一路 6 号利君 V 时代 A 座 1903 室     电话：029-65663036 

上海中山南路证券营业部：上海市黄浦区中山南路 969 号 1103 室                          电话： 021-63023551 

北京西直门外大街证券营业部：北京市西城区西直门外大街 18 号金贸大厦 C2 座 1708          电话：010-88333866-801 

杭州丰潭路证券营业部：杭州市拱墅区丰潭路 380 号银泰城 8幢 801 室-4                     电话：0571---88066202 

鞍山南五道街证券营业部：鞍山市铁东区南五道街 20 栋 1-2 层                              电话：0412-7489333 
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西安太白南路证券营业部：西安市雁塔区太白南路 109 号岭南郡 10101 号                     电话：029-89281966 

济南新泺大街证券营业部：济南市高新区新泺大街康桥颐东 2栋 2单元 106                   电话：0531-66620999 

咸阳渭阳中路证券营业部：咸阳市秦都区渭阳中路副 6号政协综合楼 4楼                     电话：029-33273111 

西安临潼华清路证券营业部：西安市临潼区华清路 4号楼独栋 4-（1-2）04 一层               电话:029-83817435 

铜川红旗街营业部:陕西省铜川市王益区红旗街 3号汽配公司大楼四层                        电话:0919-2185123 

咸阳人民西路营业部：咸阳市秦都区人民西路 37 号 117 幢 1 层商铺                         电话:029-33612955  

汉中兴汉路证券营业部：陕西省汉中市汉台区陈家营什字东侧兴汉路一楼营业房              电话:0916-8887897  

西安阎良人民路证券营业部：陕西西安阎良区人民东路与公园南路十字东北角                 电话:029-81666678 

天津霞光道证券营业部：天津市南开区霞光道花园别墅 42、43 号楼及地下室的房屋的 1幢宁泰广场写字楼 19 层 05 及 06 单元  

电话：022-58282662 

咸阳玉泉路证券营业部 ：咸阳玉泉路丽彩广场综合楼 1单元 14 层 1403 号                    电话：029—38035092 

宝鸡金台大道证券营业部 ：陕西省宝鸡市金台区金台大道 6号                              电话：0917-3138009 

北京振兴路证券营业部 ：北京市昌平区科技园区振兴路 28 号绿创科技大厦 6层 B614\615       电话：010-60716667 

汉中东大街证券营业部 ：陕西省汉中市汉台区东大街莲湖城市花苑一层                       电话：0916—8860108 

宝鸡中山路营业部 ：陕西省宝鸡市中山路 72 号 1层                                        电话：0917-3679876 

安庆湖心北路证券营业部  ：安徽省安庆市开发区湖心北路 1号                              电话：0556-5509208 

淮安翔宇大道证券营业部 ：江苏省淮安市淮安区翔宇大道北侧、经六路西侧（华夏商务中心 102 室） 电话：0517-85899551  

绍兴胜利东路证券营业部 ：绍兴市越城区元城大厦 1201-1 室                                电话：0575-88618079  

安康汉阴北城街证券营业部 地址：陕西省安康市汉阴县城关镇北城街 100 号                   电话：0915-2113599 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


