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Q3 业绩超预期，海外市场持续突破 
 

 2024 年 10 月 30 日 

 

➢ 事件 

2024 年 10 月 29 日，公司发布 2024 年三季报。根据公司公告，24Q1-Q3 公

司实现收入 59.82 亿元，同比+76.30%，归母净利润 4.27 亿元，同比+171.48%，

实现扣非归母净利润 4.09 亿元，同比+217.63%。 

分季度来看，公司 24Q3 实现收入 26.06 亿元，同比+77.05%，环比+66.82%，

实现归母净利润 1.96 亿元，同比+230.39%，环比+153.36%，实现扣非归母净

利润 1.92 亿元，同比+251.22%，环比+157.68%。我们认为公司业绩同环比高

增的主要原因是公司在海外重点市场的持续突破，以及海外新兴市场需求持续高

增所致。 

➢ 跟踪支架销量同比高增，在手订单充足 

根据公司三季报，公司在手订单合计约人民币 59.9 亿元，其中跟踪支架约 52.1 

亿元,固定支架约 7.52 亿元，其他业务约 0.28 亿元；24Q3 公司光伏支架新签

订单 7GW（跟踪支架约 5.4GW），合同金额约 25 亿元。充足的在手订单为公

司后续出货量的持续增长提供了有力保障。 

➢ 再次斩获中东大单，持续加码海外本土产能 

订单方面，继上半年在沙特、印度等市场斩获多笔订单后，三季度公司再签下 GW

级别大单，10 月 17 日，中信博与中国能源建设集团国际工程有限公司签订沙特

哈登 2.3GW 光伏电站项目订单，该项目将全部采用共 2.3GW 的中信博天际Ⅱ

跟踪系统，以适配沙特西部荒漠地形、大风场景，同时实现项目发电量及电站全

生命周期收益率提升。建成后预计 25 年总发电量约 1561.89 亿千瓦时。 

产能方面，今年以来，公司先后布局沙特、巴西本土产能，叠加公司此前已建成

的印度本土产能，公司国际化进程持续推进。目前中信博已于中国常州、繁昌、

宿松，印度古吉拉特、沙特吉达及巴西巴伊亚布局全球 6 大生产基地，跟踪支架

年交付产能超 30GW。 

➢ 投资建议 

我们预计公司 24-26 年营收分别为 92.65/119.48/140.54 亿元，归母净利润分

别为 7.09/9.46/11.59 亿元，对应 PE 分别为 24x/18x/15x。公司为光伏支架领

先企业，跟踪支架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 9,265 11,948 14,054 

增长率（%） 72.6 45.0 29.0 17.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 345 709 946 1,159 

增长率（%） 676.6 105.5 33.4 22.5 

每股收益（元） 1.70 3.50 4.67 5.73 

PE 50 24 18 15 

PB 6.2 5.1 4.2 3.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 30 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 9,265 11,948 14,054  成长能力（%）     

营业成本 5,233 7,557 9,823 11,583  营业收入增长率 72.59 44.99 28.96 17.63 

营业税金及附加 19 37 48 56  EBIT 增长率 837.83 111.57 27.85 20.19 

销售费用 191 232 287 323  净利润增长率 676.58 105.48 33.41 22.55 

管理费用 206 315 394 450  盈利能力（%）     

研发费用 170 185 237 267  毛利率 18.11 18.43 17.79 17.58 

EBIT 433 916 1,171 1,407  净利润率 5.40 7.65 7.92 8.25 

财务费用 7 8 7 1  总资产收益率 ROA 4.23 7.30 7.90 8.25 

资产减值损失 -58 -80 -59 -52  净资产收益率 ROE 12.31 20.85 23.06 23.49 

投资收益 7 0 0 0  偿债能力     

营业利润 413 828 1,105 1,354  流动比率 1.34 1.37 1.38 1.41 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 0.74 0.67 0.66 0.68 

利润总额 412 828 1,105 1,354  现金比率 0.39 0.34 0.33 0.36 

所得税 67 112 149 183  资产负债率（%） 65.53 64.78 65.52 64.57 

净利润 345 716 955 1,171  经营效率     

归属于母公司净利润 345 709 946 1,159  应收账款周转天数 63.28 50.00 50.00 50.00 

EBITDA 521 1,012 1,285 1,540  存货周转天数 122.59 110.00 110.00 110.00 

      总资产周转率 0.93 1.04 1.10 1.08 

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

货币资金 1,954 2,043 2,512 3,168  每股收益 1.70 3.50 4.67 5.73 

应收账款及票据 1,223 1,301 1,719 2,041  每股净资产 13.84 16.79 20.26 24.38 

预付款项 153 227 295 347  每股经营现金流 3.94 2.19 4.70 6.07 

存货 1,758 2,198 2,901 3,438  每股股利 0.88 1.21 1.61 1.97 

其他流动资产 1,663 2,410 2,941 3,357  估值分析     

流动资产合计 6,750 8,179 10,367 12,351  PE 50 24 18 15 

长期股权投资 11 11 11 11  PB 6.2 5.1 4.2 3.5 

固定资产 929 1,068 1,197 1,325  EV/EBITDA 33.26 17.13 13.49 11.25 

无形资产 147 146 144 141  股息收益率（%） 1.03 1.41 1.88 2.30 

非流动资产合计 1,415 1,530 1,612 1,693       

资产合计 8,165 9,709 11,979 14,044       

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 3,934 5,113 6,029  净利润 345 716 955 1,171 

其他流动负债 1,086 1,444 1,823 2,127  折旧和摊销 88 96 114 134 

流动负债合计 5,045 5,979 7,538 8,758  营运资金变动 187 -558 -259 -199 

长期借款 87 87 87 87  经营活动现金流 798 443 951 1,228 

其他长期负债 219 224 224 224  资本开支 -284 -183 -189 -207 

非流动负债合计 306 310 310 310  投资 -262 0 0 0 

负债合计 5,351 6,290 7,848 9,069  投资活动现金流 -534 -210 -189 -207 

股本 136 202 202 202  股权募资 12 0 0 0 

少数股东权益 12 19 29 41  债务募资 279 11 -10 0 

股东权益合计 2,815 3,419 4,131 4,976  筹资活动现金流 174 -143 -294 -365 

负债和股东权益合计 8,165 9,709 11,979 14,044  现金净流量 450 90 469 656 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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