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总市值/流通(亿元) 120.89/120.89 
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事件：公司发布 2024 年中报业绩，报告期内实现收入 33.76 亿

元，同比+75.73%；实现归母净利润 2.31亿元，同比+135.86%；扣非

净利润 2.17亿元，同比+192.86%。其中 Q2实现收入 15.62亿元，同

比+41.26%；归母净利润 0.77 亿元，同比+30.40%；扣非净利润 0.75

亿元，同比+24.96%。 

支架业务快速成长，在手订单饱满。2024 年上半年，公司支架业

务实现营收 32.68 亿元，其中境外、境内收入分别为 27.17/5.51 亿元；

按产品分类，跟踪支架、固定支架分别交付 5.89/2.08GW。公司支架业

务综合毛利率 19.75%，同比+3.35pct，其中跟踪支架、固定支架毛利

率分别为 20.57%/14.15%。截至报告期末，公司在手订单约 66.69 亿

元，其中跟踪支架、固定支架、其它订单分别为 55.49/10.73/0.47 亿元。

2024 年 Q2 末公司存货为 26.12 亿元，较 Q1 环比+65%；合同负债为

5.54 亿元，较 Q1 环比+57%，订单持续增加。 

前瞻布局海外产能，全球市场份额领先。以中东、印度、巴西为

代表的新兴光伏市场快速成长，根据 JMK Research 报告，2024 年印

度大型地面电站可再生能源招标达到 69.8GW，增长约 250%，其中光

伏招标占比约 48%。根据 WoodMac 统计，公司 2023 年度跟踪支架系

统出货量全球市占率达 9%，位列全球第五，是全球排名前五中唯一中

国企业。公司前瞻布局印度、中东本土化产能，有望充分受益亚非拉

市场需求高成长。 

投资建议：我们维持公司 2024-2026 年盈利预测，预计 2024-2026

年公司归母净利润分别为 7.69/9.48/11.64 亿元，对应 EPS 分别为

3.80/4.68/5.75。我们认为公司作为光伏支架龙头企业，行业竞争格局

较好，下游需求旺盛，维持“买入”评级。 

风险提示：下游需求不及预期，行业竞争加剧，海外政策风险。  
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 6,390  9,222  11,575  13,920  

营业收入增长率(%) 72.59% 44.31% 25.52% 20.26% 

归母净利（百万元） 345  767  948  1,164  

净利润增长率(%) 676.58% 122.16% 23.63% 22.77% 

摊薄每股收益（元） 2.54  3.80  4.68  5.75  

市盈率（PE） 23.32  15.59  12.65  10.30  

资料来源：携宁，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   

(20%)

(4%)

12%

28%

44%

60%

23
/8
/3
0

23
/1
1
/1
1

24
/1
/2
3

24
/4
/5

24
/6
/1
7

24
/8
/2
9

中信博 沪深300



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

公司点评 

P2 支架业务快速成长，全球市场份额领先 
 

  
资产负债表（百万） 利润表（百万）

2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

货币资金 1,465 1,954 2,558 3,375 4,827 营业收入 3,703 6,390 9,222 11,575 13,920

应收和预付款项 702 1,376 2,042 2,413 2,994 营业成本 3,242 5,233 7,547 9,489 11,388

存货 758 1,758 2,284 2,759 3,527 营业税金及附加 17 19 36 44 49

其他流动资产 1,396 1,663 2,910 3,361 3,655 销售费用 103 191 297 394 493

流动资产合计 4,321 6,750 9,794 11,908 15,003 管理费用 124 206 277 402 519

长期股权投资 2 11 14 19 24 财务费用 9 7 0 0 0

投资性房地产 0 0 0 0 0 资产减值损失 -48 -58 -1 -1 -1 

固定资产 875 929 1,075 1,230 1,306 投资收益 14 7 4 5 6

在建工程 106 131 167 114 116 公允价值变动 -2 -2 0 0 0

无形资产开发支出 152 147 163 167 172 营业利润 33 413 826 745 918

长期待摊费用 10 8 8 8 8 其他非经营损益 1 -1 0 0 0

其他非流动资产 4,447 6,940 10,042 12,179 15,303 利润总额 34 412 826 745 918

资产总计 5,592 8,165 11,469 13,716 16,930 所得税 -11 67 40 -220 -261 

短期借款 364 602 781 980 1,186 净利润 46 345 786 964 1,179

应付和预收款项 2,070 3,356 5,607 6,399 7,815 少数股东损益 1 0 17 16 15

长期借款 46 87 87 87 87 归母股东净利润 44 345 769 948 1,164

其他负债 613 1,306 1,473 1,765 2,178

负债合计 3,093 5,351 7,948 9,231 11,265 预测指标

股本 136 136 202 202 202 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

资本公积 1,754 1,779 1,740 1,740 1,740 毛利率 12.44% 18.11% 18.17% 18.02% 18.19%

留存收益 605 937 1,594 2,542 3,706 销售净利率 1.20% 5.40% 8.34% 8.19% 8.36%

归母公司股东权益2,495 2,802 3,492 4,440 5,604 销售收入增长率 53.29% 72.59% 44.31% 25.52% 20.26%

少数股东权益 4 12 29 45 60 EBIT 增长率 202.84% 837.83% 90.94% -9.89% 23.36%

股东权益合计 2,499 2,815 3,521 4,485 5,664 净利润增长率 195.57% 676.58% 122.94% 23.28% 22.72%

负债和股东权益 5,592 8,165 11,469 13,716 16,930 ROE 1.78% 12.31% 22.03% 21.36% 20.77%

ROA 0.79% 4.23% 6.71% 6.91% 6.87%

现金流量表（百万） ROIC 2.09% 10.16% 17.63% 17.14% 16.83%

2022A 2023A 2024E 2025E 2026E EPS(X) 0.33 2.54 3.80 4.68 5.75

经营性现金流 -248 798 884 897 1,521 PE(X) 298.18 28.25 15.59 12.65 10.30

投资性现金流 203 -534 -391 -280 -275 PB(X) 5.35 3.48 3.43 2.70 2.14

融资性现金流 245 174 104 200 205 PS(X) 3.61 1.53 1.30 1.04 0.86

现金增加额 205 450 605 817 1,452 EV/EBITDA(X) 113.05 16.40 10.89 10.91 7.89

资料来源：携宁，太平洋研究院整理
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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