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主要数据 2024 年 8 月 30 日

收盘价(元) 8.26

总市值（亿元） 348.99

总股本(亿股) 42.25

流通股本(亿股) 33.94

ROE（TTM） 3.86%

12月最高价(元) 9.52

12月最低价(元) 6.29

股价走势

资料来源：东莞证券研究所，Wind

事件：公司发布了2024年半年度业绩报告。

点评：

 公司业绩表现亮眼，盈利能力改善。公司2024年上半年实现营收202.02

亿元，同比+6.32%；实现归母净利润13.87亿元，同比+10.83%；实现扣

非归母净利润13.73亿元，同比+33.01%。公司2024Q2实现营收132.23亿

元，同比-1.59%，环比+89.46%；实现归母净利润10.54亿元，同比

+6251.6%，环比+216.94%；实现扣非归母净利润10.44亿元，同比

+9789.26%，环比+216.72%。上半年，公司扣非前后归母净利润均超过了

2023年全年水平。盈利能力方面，上半年公司毛利率和净利率分别为

18.25%和7.11%，分别同比提高0.98pct和0.03pct。2024H1公司风力发电

机组销售单价同比提高12.5%，风机及零部件销售业务毛利率为3.75%，

同比提高6.29pct，风机业务盈利能力改善。

 大兆瓦机组销售容量占比显著提升，在手订单创历史新高。公司上半年

公司风力发电机组及零部件销售收入为127.7亿元，占公司营业收入的比

重为63.20%；2024年1-6月实现机组对外销售容量5.15GW。风电行业的机

组大型化进程不断加速，上半年，公司6MW及以上机组成为公司的主力机

型，销售容量同比上升97.05%。公司大风机销售容量维持高增长，机型

的销售占比显著提升，产品竞争力不断增强。截至2024年6月30日，公司

外部待执行订单总量为24.60GW，其中6MW及以上机组13.77GW；公司外部

中标未签订单为10.99GW，包括6MW及以上机组9.40GW；公司在手外部订

单共计35.59GW，同比增长26.40%；此外，公司另有内部订单2.77GW。公

司上半年在手订单总量创历史新高，保障公司风机业务向好发展。

 公司国际业务进一步突破，研发投入力度加大。公司相继完成了三个平

台机组的国际化开发，当前已在中东、北非、中亚、南非、南美、欧洲

等多个国家和地区实现项目签约。截至今年上半年，公司海外订单量为

5.17GW，同比增长 12.44%，为历史新高。公司在巴西完成了公司首个海

外中速永磁机组的顺利吊装；埃及首个 504MW 风电项目完成第一阶段

276MW 机组吊装，同时再次获得第二期 150MW 扩容项目订单，成为目前

埃及最大的项目群。此外，公司在摩洛哥、菲律宾、格鲁吉亚、纳米比

亚等其他市场也相继获得业务突破。随着风电行业产品技术迭代速度加

快，风电机组大型化、轻量化发展趋势明显，公司已形成多平台系列化

产品，拥有丰富的产品谱，可以覆盖陆上、海上、海外风电市场，并刷

新了海上大兆瓦批量运行项目的纪录。上半年，公司研发投入 10.32 亿

元，同比增长 30.29%，公司持续开展研发创新，研发投入同比增加较多，

有望进一步增强公司的核心竞争力。
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表 1：公司盈利预测简表

科目（百万元) 2023A 2024E 2025E 2026E

营业总收入 50,457.19 59,964.21 65,614.15 70,585.89

营业总成本 50,183.06 59,404.32 64,194.08 68,545.07

营业成本 41,807.42 49,000.53 52,449.14 55,910.20

营业税金及附加 230.90 269.84 328.07 352.93

销售费用 3,164.75 3,717.78 4,264.92 4,588.08

管理费用 1,958.14 2,398.57 2,690.18 2,894.02

财务费用 1,131.22 1,379.18 1,509.13 1,623.48

研发费用 1,890.63 2,638.43 2,952.64 3,176.37

公允价值变动净收益 348.70 -180.00 50.00 50.00

资产减值损失 -448.35 -59.96 -65.61 -70.59

营业利润 2,599.24 2,979.93 3,649.46 4,295.23

加：营业外收入 11.44 10.00 10.00 10.00

减：营业外支出 91.45 40.00 40.00 40.00

利润总额 2,519.23 2,949.93 3,619.46 4,265.23

减：所得税 997.02 589.99 723.89 853.05

净利润 1,522.20 2,359.94 2,895.57 3,412.19

减：少数股东损益 191.20 47.20 57.91 68.24

归母公司所有者的净利润 1,331.00 2,312.74 2,837.66 3,343.94

EPS（按最新股本摊薄） 0.32 0.55 0.67 0.79

PE（倍） 26 15 12 10

数据来源：iFinD，东莞证券研究所

 投资建议：公司主营业务稳步发展，盈利能力改善，并保持研发创新投

入，公司竞争优势有望持续增强。预计公司2024-2026年 EPS分别为0.55

元、0.67 元、0.79 元，对应 PE 分别约 15 倍、12 倍、10 倍，首次覆盖，

给予公司“买入”评级。

 风险提示：下游需求不及预期风险；竞争加剧带来的毛利率降低风险；

原材料价格波动风险。
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。
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