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三旺通信（688618.SH）2024 年半年报点评     

积极布局海外，收入逐季向好静待全年业绩落地 
 

 2024 年 08 月 29 日 

 

➢ 三旺通信发布 2024 年半年度业绩。公司 1H24 实现收入 1.56 亿元，归母

净利润 2533 万元，扣非净利润 1589 万元。单季度看，2Q24 实现收入 8089 万

元，环比增长 7.1%；归母净利润 987 万元，扣非净利润 400 万元。 

➢ 持续推进战略落地，海外市场拓展初显成效。经济形势复杂多变，公司不断

优化战略规划，持续推进营销策略、品牌联动，聚焦工业通信市场机会，加大布

局成长市场和海外市场。1H24 海外业务实现收入 1,039 万元，在欧洲和东南亚

等地区取得初步成果。公司积极发挥市场、研发、采购、服务多方面优势，加快

工业数字化、TSN 端到端、HaaS 等解决方案落地。上海工业互联网产业基地正

式投入使用，为打造工业数智化解决方案提供坚实基础。 

➢ 成功实现战略转型，打造品牌影响力。公司成功实现从单一通信产品提供商

向端到端全栈式产品解决方案型企业的战略转型，技术创新、市场定位进步显著，

为未来持续发展夯实基础。公司积极应对技术快速迭代、市场需求变化，采取灵

活的市场策略，持续优化产品线；与客户紧密合作，深入了解并满足客户需求；

加强市场趋势研究，技术创新与市场需求同步。综合性优化创新提升了产品竞争

力并降低成本，更好地树立品牌形象。1H24 受邀参加近 20 个展会论坛，行业

内对公司 HaaS 平台及 TSN 技术的产品认可度显著提升。 

➢ 深耕智慧能源，电力数字化增长显著。1H24 公司持续在智慧矿山、电力及

新能源、储能等行业发力。国家能源局组织《新型电力系统发展蓝皮书》提出加

强电力系统智慧化运行体系建设；公司保障电力数据的高效、准确传输，为电力

系统智能化管理提供坚实的技术支撑，传统电力行业数字化市场增速超往年。智

慧矿山已初步完成由矿业数字化向数智化的转变，公司实现全面数智化产品覆

盖，市占率多年领先。1H24 智慧能源板块收入 8219 万元，同比增长 24.1%。

工业网关及无线产品收入 2780 万元，同比增长 25.7%。 

➢ 持续加大研发投入，工业互联网技术全面均衡发展。公司基于工业互联网体

系架构 3.0，打造全栈式工业互联网等多种解决方案。截至 2024 年上半年，累

计获得发明专利 41 项，实用新型专利 59 项，外观设计专利 8 项，软件著作权

145 项。1H24 研发费用 3345 万元，研发费用率约 21.39% 

➢ 投资建议：预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为 1.52/1.87/2.28 亿

元，对应 PE 倍数为 14/11/9x。公司是稀缺的端到端一站式工业通信解决方案提

供商，不断加大开拓新兴市场和海外市场的力度。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：海外业务拓展不及预期；市场竞争加剧；工业通信发展不及预期。  

 
[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） 439 556 677 815 

增长率（%） 30.9 26.5 21.8 20.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 109 152 187 228 

增长率（%） 13.8 39.2 22.9 21.8 

每股收益（元） 0.99 1.38 1.70 2.06 

PE 20 14 11 9 

PB 2.4 2.2 1.9 1.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 08 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 439 556 677 815  成长能力（%）     

营业成本 189 242 297 360  营业收入增长率 30.90 26.49 21.76 20.48 

营业税金及附加 4 5 5 6  EBIT 增长率 30.30 34.59 21.56 21.61 

销售费用 56 72 87 100  净利润增长率 13.77 39.16 22.93 21.75 

管理费用 31 39 47 57  盈利能力（%）     

研发费用 61 78 91 106  毛利率 56.94 56.54 56.10 55.86 

EBIT 116 156 190 231  净利润率 24.88 27.38 27.64 27.93 

财务费用 1 2 1 0  总资产收益率 ROA 10.12 11.52 12.56 13.40 

资产减值损失 -3 -9 -9 -9  净资产收益率 ROE 12.28 15.63 16.90 17.96 

投资收益 6 22 26 29  偿债能力     

营业利润 122 168 206 251  流动比率 4.53 3.38 3.50 3.60 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 3.90 2.82 2.92 2.99 

利润总额 123 168 206 251  现金比率 0.73 0.79 0.93 1.07 

所得税 14 17 21 25  资产负债率（%） 17.56 26.32 25.85 25.58 

净利润 109 151 186 226  经营效率     

归属于母公司净利润 109 152 187 228  应收账款周转天数 152.61 130.00 128.00 125.00 

EBITDA 130 166 202 244  存货周转天数 188.72 220.00 210.00 200.00 

      总资产周转率 0.42 0.46 0.48 0.51 

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

货币资金 136 252 330 434  每股收益 0.99 1.38 1.70 2.06 

应收账款及票据 231 274 326 384  每股净资产 8.07 8.83 10.03 11.50 

预付款项 4 10 10 12  每股经营现金流 0.47 1.42 1.22 1.49 

存货 98 146 171 197  每股股利 0.52 0.49 0.60 0.73 

其他流动资产 372 399 413 435  估值分析     

流动资产合计 842 1,080 1,251 1,461  PE 20 14 11 9 

长期股权投资 23 23 23 23  PB 2.4 2.2 1.9 1.7 

固定资产 174 166 166 165  EV/EBITDA 16.63 13.03 10.72 8.84 

无形资产 19 19 18 18  股息收益率（%） 2.68 2.52 3.10 3.77 

非流动资产合计 238 240 239 238       

资产合计 1,080 1,320 1,490 1,699            

短期借款 92 92 92 92  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 34 122 147 176  净利润 109 151 186 226 

其他流动负债 60 105 119 139  折旧和摊销 14 9 11 13 

流动负债合计 186 319 357 406  营运资金变动 -73 8 -49 -58 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 52 157 134 165 

其他长期负债 4 28 28 28  资本开支 -49 -9 -18 -19 

非流动负债合计 4 28 28 28  投资 -79 0 0 0 

负债合计 190 348 385 435  投资活动现金流 -128 15 8 9 

股本 75 110 110 110  股权募资 8 -30 0 0 

少数股东权益 0 -1 -2 -4  债务募资 22 3 -5 0 

股东权益合计 890 973 1,105 1,264  筹资活动现金流 0 -57 -63 -71 

负债和股东权益合计 1,080 1,320 1,490 1,699  现金净流量 -75 116 79 103 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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