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销量同比高增，市占率稳步提升 
 

 2024 年 08 月 28 日 

 

➢ 事件 

2024 年 8 月 27 日，公司发布 2024 年半年报。根据公司公告，24H1 公司实现

收入 33.76 亿元，同比+75.73%，归母净利率 2.31 亿元，同比+135.86%，实

现扣非归母净利率 2.17 亿元，同比+192.86%。 

分季度来看，公司 24Q2 实现收入 15.62 亿元，同比+41.26%，环比-13.90%，

实现归母净利润 0.77 亿元，同比+30.40%，环比-49.78%，实现扣非归母净利

润 0.75 亿元，同比+24.96%，环比-47.76%。 

➢ 跟踪支架销量同比高增，在手订单充足 

根据公司半年报 24H1 公司跟踪支架交付 5.89GW，同比+363.58%，固定支架

交付 1.62GW，同比-41.74%。截至 2024 年 6 月 30 日，公司在手订单 66.69

亿元，其中跟踪支架 55.49 亿元，同比+183%，其中：中东非 23.07 亿元，占

比 43.81%，东亚、印度 22.25 亿元，占比 42.25%，欧洲 2.86 亿元，占比 5.43%，

拉美 1.70 亿元，占比 3.23%，其他市场 2.78 亿元，占比 5.28%。根据公司公众

号，24H1 公司在印度、中东地区签单量达到 6GW+/3.4GW+，海外市场充足

的订单量有望为公司业绩提供有力支撑。  

➢ 市占率稳步提升，全球化进程持续推进 

公司依托于早期在印度、中东、中亚、拉美等蓝海市场的出海布局，响应共建高

质量“一带一路”倡议，逐步完善全球化营销服务网络，公司在市场份额不断扩

大，据伍德麦肯兹统计，中信博 2023 年跟踪支架系统出货量全球市占率达 9%，

与 2022 年相比提升 4Pcts，排名上升至全球第五，是唯一排名进入前五的中国

企业。 海外产能方面，24H1 公司与沙特工业城市和技术区管理局（MODON）

签订土地租赁协议，筹划建设沙特本地化产能。沙特工厂建成后将成为继印度工

厂后第二个海外生产基地，设计产能达 3GW，配套公司全球供应链体系可在当

地具备约 10GW 交付能力，满足当地及辐射周边区域的项目交付需求。 

➢ 投资建议 

我们预计公司 24-26 年营收分别为 90.24/124.01/155.55 亿元，归母净利润分

别为 6.81/9.39/11.65 亿元，对应 PE 分别为 18x/13x/10x。公司为光伏支架领

先企业，海外市场持续放量有望增厚公司盈利，BIPV 业务未来或将为公司带来

新的活力，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示 

下游需求不及预期、市场竞争加剧、海外市场开拓不及预期等。  

 
[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） 6,390 9,024 12,401 15,555 

增长率（%） 72.6 41.2 37.4 25.4 

归属母公司股东净利润（百万元） 345 681 939 1,165 

增长率（%） 676.6 97.4 37.8 24.1 

每股收益（元） 1.70 3.36 4.64 5.75 

PE 35 18 13 10 

PB 4.3 3.6 2.9 2.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 6,390 9,024 12,401 15,555  成长能力（%）     

营业成本 5,233 7,429 10,237 12,880  营业收入增长率 72.59 41.21 37.42 25.44 

营业税金及附加 19 36 50 62  EBIT 增长率 837.83 90.72 35.63 23.31 

销售费用 191 298 403 498  净利润增长率 676.58 97.39 37.81 24.12 

管理费用 206 316 428 529  盈利能力（%）     

研发费用 170 180 248 311  毛利率 18.11 17.67 17.45 17.20 

EBIT 433 825 1,119 1,380  净利润率 5.40 7.55 7.57 7.49 

财务费用 7 8 -7 -19  总资产收益率 ROA 4.23 6.23 6.67 6.77 

资产减值损失 -58 -35 -48 -60  净资产收益率 ROE 12.31 20.21 23.04 23.70 

投资收益 7 0 0 0  偿债能力     

营业利润 413 783 1,079 1,339  流动比率 1.34 1.30 1.29 1.30 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 0.74 0.71 0.69 0.69 

利润总额 412 783 1,079 1,339  现金比率 0.39 0.44 0.42 0.43 

所得税 67 102 140 174  资产负债率（%） 65.53 69.06 70.95 71.38 

净利润 345 681 939 1,165  经营效率     

归属于母公司净利润 345 681 939 1,165  应收账款周转天数 63.28 45.00 45.00 45.00 

EBITDA 521 922 1,234 1,514  存货周转天数 122.59 85.00 85.00 85.00 

      总资产周转率 0.93 0.95 0.99 0.99 

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

货币资金 1,954 3,156 4,087 5,168  每股收益 1.70 3.36 4.64 5.75 

应收账款及票据 1,223 1,274 1,751 2,197  每股净资产 13.84 16.64 20.12 24.28 

预付款项 153 223 307 386  每股经营现金流 3.94 7.74 6.94 8.15 

存货 1,758 1,696 2,336 2,940  每股股利 0.88 1.16 1.60 1.98 

其他流动资产 1,663 3,039 3,960 4,821  估值分析     

流动资产合计 6,750 9,388 12,442 15,512  PE 35 18 13 10 

长期股权投资 11 11 11 11  PB 4.3 3.6 2.9 2.4 

固定资产 929 1,068 1,197 1,325  EV/EBITDA 21.70 12.27 9.17 7.47 

无形资产 147 146 144 141  股息收益率（%） 1.49 1.96 2.70 3.35 

非流动资产合计 1,415 1,543 1,625 1,706       

资产合计 8,165 10,930 14,067 17,217       

短期借款 602 602 602 602  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 3,356 4,783 6,591 8,293  净利润 345 681 939 1,165 

其他流动负债 1,086 1,849 2,474 3,081  折旧和摊销 88 96 114 134 

流动负债合计 5,045 7,235 9,667 11,976  营运资金变动 187 704 257 241 

长期借款 87 87 87 87  经营活动现金流 798 1,568 1,405 1,651 

其他长期负债 219 227 227 227  资本开支 -284 -183 -189 -207 

非流动负债合计 306 314 314 314  投资 -262 0 0 0 

负债合计 5,351 7,549 9,981 12,289  投资活动现金流 -534 -224 -189 -207 

股本 136 202 202 202  股权募资 12 0 0 0 

少数股东权益 12 12 12 12  债务募资 279 14 -10 0 

股东权益合计 2,815 3,382 4,086 4,928  筹资活动现金流 174 -141 -285 -363 

负债和股东权益合计 8,165 10,930 14,067 17,217  现金净流量 450 1,202 932 1,081 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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