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2024年 12月 12日 公司研究●证券研究报告

国能日新（301162.SZ） 公司快报

深耕新型电力系统赛道，功率预测/分布式/电力

市场化三大驱动

投资要点

事件：2024年 10月 26日，公司发布 2024年三季度报告。前三季度实现营业收

入 3.648亿元，同比+18.15%；实现归属于上市公司股东的净利润 5321万元，同

比+2.69%；其中 24Q3实现营业收入 1.41亿元，同比+17.34%；实现归属于上市

公司股东的净利润 1851万元，同比-0.86%。

事件分析：

营业收入稳步增长，研发投入加大。公司主要从事新能源领域的信息化服务，产品

以功率预测系列产品为核心，电网新能源的并网智能控制系统，电网新能源管理系

统为辅助，还布局电力交易、智慧储能、虚拟电厂等新业务。服务的客户主要包括

新能源电站、发电集团、电网公司等。2024年前三季度，公司实现营业收入 3.648

亿元，同比+18.15%；实现归属于上市公司股东的净利润 5321万元，同比+2.69%；

毛利率实现 67.28%，同比-0.48pct。同时，公司继续加大科研投入，2024年前三

季度，研发费用达 6477万元，同比+3.06%，研发费用率达 17.75%。10月 15日，

国能日新自研新能源大模型「旷冥」正式发布，模型以 AI技术为核心驱动，进一

步提升精准预测风电、光伏出力能力。

功率预测主业市场地位稳固，分布式市场广阔。功率预测基本盘稳健，双细则考核

是刚需，市占率有望持续提升。截至 2024H1，并网智能控制产品收入为 5,346.17

万元，同比+43.60%，占公司整体营收的 23.86%。电网新能源管理系统收入为

1,304.78万元，同比+82.43%，占公司整体营收的 5.82%。截至 2024年三季度末，

公司功率预测业务服务电站数量持续增长（2023年底为 3590家），且功率预测业

务续费率维持在 95%以上，持续增长的客户数量和续费率，确定了功率预测业务稳

健增长的态势。此外，创新类产品方面，公司在虚拟电厂和微电网业务上迎来了突

破，成功获得多个省份的聚合商准入资格，并扩展了可调负荷资源。微电网能源管

理系统也已在多个海外项目中成功实施，提升了电力供应的可靠性与经济性。公司

功率预测业务基本盘具备较强增长动能，集中式市场方面，风光大基地建设稳步推

进，公司功率预测市场份额稳中有升，与此同时，电网企业对异常天气下的功率预

测精度与数据报送要求提升，相关附加产品价值量可观；分布式市场方面，从“盲

控盲管”向“四可”转变，市场更大，相关省份已出台相关功率预测要求，公司有

望打开分布式更广阔市场。

创新类产品线持续突破。截至 2024H1，公司创新产品（包含电力交易、储能能量

管理系统、虚拟电厂及微电网能源管理系统）的业务收入 1,592.08 万元，同比

+172.65%，该业务占公司整体营收占比 7.11%。1、虚拟电厂方面，公司控股子公

司国能日新智慧能源已获得陕西、甘肃、宁夏、新疆、青海、浙江、江苏、华北、

湖北等省份电网的聚合商准入资格，子公司日新鸿晟已通过收购、自建等方式，在

江苏、浙江、上海、广东、重庆、福建等省份落地开展分布式光伏或工商业储能示
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投资评级 买入(首次)
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交易数据

总市值（百万元） 4,412.73
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一年股价表现

资料来源：聚源
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范项目。2、电力交易方面，公司电力交易相关产品已实现在山西、山东、甘肃、

广东和蒙西的布局并在上述省份均已陆续应用于部分电力交易客户，并针对相关需

求就用户侧客户参与电力交易解决方案进行了相应的产品预研并尝试拓展至山西、

山东、甘肃等省份的用户侧客户。3、储能方面，持续完善储能产品体系，提升储

能经济效益，通过工商业储能智慧解决方案“储能云管家”来贴合工商业储能用户

的实际需求，开展储能全生命周期运营管理服务。4、微电网方面，完成伊拉克区

域的“直流耦合型微电网系统”、乍得等区域的“海外纯离网型微电网系统”等多

个微电网项目的落地并实现平稳运行。8月 6日，国家发改委、国家能源局、国家

数据局联合发布《加快构建新型电力系统行动方案（2024—2027年）》，提出实

现典型地区需求侧响应能力达到最大用电负荷的 5%或以上，着力推动具备条件的

达到 10%左右；建设一批虚拟电厂，常态化参与系统调节。随着我国电力市场化、

需求侧管理等相关政策加速落地，公司创新类产品线成长空间值得期待。

紧跟电力市场改革与政策趋势，积极布局新能源市场化进程。根据《蓝皮书》的三

步走战略，预计到 2029年全面建成、2035年完善全国统一电力市场，并在 2029

年实现新能源全面入市。2025年，各省的需求响应能力预计达到最大用电负荷的

3%～5%，其中年度最大用电负荷峰谷差率超过 40%的省份达到 5%及以上，并推

动大多数省份在 2029年前实现电力现货市场正式运行。国家能源局近期印发《关

于支持电力领域新型经营主体创新发展的指导意见》，指出要充分发挥新型经营主

体在提高电力系统调节能力、促进可再生能源消纳、保障电力安全供应等方面的作

用，鼓励新模式、新业态创新发展，培育能源领域新质生产力，加快构建新型电力

系统。国能日新通过优化现有业务和创新产品研发，积极推动电力交易、储能、虚

拟电厂及微电网等新型产品的应用，通过深度学习算法与功率预测、功率控制等系

统整合，提升了储能产品的经济效益，并在多个省份推出电力交易系统，助力市场

化进程加速。

投资建议：公司作为新能源发电功率预测市场的领跑者，持续拓展电力交易、智慧

储能、虚拟电厂等相关创新产品，受益于新型电力系统建设的稳步推进。当前，电

力市场化改革持续向纵深推进，辅助服务、现货市场以及全国统一电力市场建设方

面提速，我们看好未来公司的成长空间。预测公司 2024-2026年收入 5.67/7.16/9.17

亿元，同比增长 24.2%/26.3%/28.1%，公司归母净利润分别为 1.05/1.45/1.84 亿

元，同比增长 24.7%/38.0%/27.2%，对应 EPS 1.05/1.45/1.84，PE 42.0/30.4/23.9。

首次覆盖，给予“买入”评级。

风险提示：新产品研发不及预期；电网投资不及预期；行业竞争加剧。
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财务数据与估值

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入(百万元) 360 456 567 716 917

YoY(%) 19.8 26.9 24.2 26.3 28.1

归母净利润(百万元) 67 84 105 145 184

YoY(%) 13.4 25.6 24.7 38.0 27.2

毛利率(%) 66.6 67.6 67.0 67.9 67.6

EPS(摊薄/元) 0.67 0.84 1.05 1.45 1.84

ROE(%) 6.6 7.6 9.2 11.6 13.2

P/E(倍) 65.8 52.4 42.0 30.4 23.9

P/B(倍) 4.4 4.1 3.9 3.6 3.2

净利率(%) 18.7 18.5 18.5 20.3 20.1

数据来源：聚源、华金证券研究所
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一、盈利预测核心假设

我们预测 2024-26年公司整体营收 5.67/7.16/9.17亿元，毛利率 67.0%/67.9%/67.6%。功率预测业务，公

司基本盘业务，随着每年服务风电场数量的增加稳定增长。预计 2024-2026年实现收入 3.35/4.24/5.45亿元，

毛利率 69.00%/69.40%/69.00%；并网控制业务随着政策逐步落地，稳定增长，预计 2024-2026 年实现收入

1.11/1.27/1.50亿元，毛利率 58.20%/58.40%/58.20%；电网管理业务，随着新能源电力交易推进，业务放量。

预计 2024-2026年实现收入 1.21/1.65/2.22亿元，毛利率 69.50%/71.37%/70.52%。

表 1：收入成本拆分表

2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

功率预测

收入（亿元） 2.6 2.68 3.35 4.24 5.45

YoY（%） 3.08% 25.00% 26.60% 28.50%

毛利率(%) 67.50% 69.48% 69.00% 69.40% 69.00%

并网控制

收入（亿元） 0.55 0.97 1.11 1.27 1.50

YoY（%） 8.00% 14.00% 15.00% 18.00%

毛利率(%) 61.27% 58.85% 58.20% 58.40% 58.20%

电网管理

收入（亿元） 0.2 0.45 1.21 1.65 2.22

YoY（%） 125.00% 169.82% 35.66% 34.75%

毛利率(%) 88.10% 80.55% 69.50% 71.37% 70.52%

电站管理及其他

收入（亿元） 0.25 0.47

YoY（%）

毛利率(%)

合计

收入（亿元） 3.6 4.56 5.67 7.16 9.17

YoY（%） 19.80% 26.90% 24.20% 26.30% 28.10%

毛利率(%) 66.60% 67.60% 67.00% 67.90% 67.60%

资料来源：Wind，华金证券研究所

二、可比公司估值对比

我们选取业务结构相近的行业公司朗新集团（电力信息化）、容知日新（风电监测系统）、国网信通（电力系

统集成）作为可比公司。我们认为，公司作为新能源发电功率预测市场的领跑者，受益于新型电力系统建设的稳

步推进，虽然目前公司与行业可比公司相比估值略高，但电力市场化改革持续向纵深推进，公司的业务布局及技

术卡位更符合未来方向，我们看好未来公司的成长空间，公司有望长期增长。

表 2：估值对比

证券代码 公司名称
收盘价

/元

市 值 /

亿元

EPS（元） PE（倍）

2024E 2025E 2026E 2024E 2025E 2026E

300682.SZ 朗新集团 14.24 154.58 0.53 0.64 0.78 26.96 22.30 18.26

688768.SH 容知日新 37.56 32.84 1.11 1.48 1.96 33.83 25.30 19.15

600131.SH 国网信通 21.54 258.86 0.78 0.88 1.00 27.45 24.37 21.61

平均 29.41 23.99 19.67

301162.SZ 国能日新 44.06 44.13 1.05 1.45 1.84 42.0 30.4 23.9

资料来源：Wind，华金证券研究所（可比公司数据来自 wind 一致预期，截止日期 2024 年 12 月 12 日）
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财务报表预测和估值数据汇总

资产负债表(百万元) 利润表(百万元)
会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E
流动资产 1138 1159 1159 1311 1513 营业收入 360 456 567 716 917
现金 800 731 660 636 727 营业成本 120 148 187 230 297
应收票据及应收账款 238 298 368 473 604 营业税金及附加 2 4 5 5 7
预付账款 2 5 3 7 5 营业费用 93 118 143 174 223
存货 81 84 98 150 140 管理费用 29 43 51 64 83
其他流动资产 17 41 31 45 37 研发费用 63 87 91 107 128
非流动资产 101 240 280 322 368 财务费用 -10 -9 -12 -6 -0
长期投资 37 77 120 163 207 资产减值损失 -8 -11 0 0 0
固定资产 11 19 21 22 25 公允价值变动收益 1 7 2 3 3
无形资产 0 8 9 9 10 投资净收益 2 9 3 4 5
其他非流动资产 53 136 131 127 127 营业利润 66 83 107 148 187
资产总计 1238 1399 1440 1633 1881 营业外收入 0 0 0 0 0
流动负债 229 293 297 380 490 营业外支出 0 0 0 0 0
短期借款 0 0 0 0 0 利润总额 66 83 107 148 187
应付票据及应付账款 103 133 165 201 272 所得税 -1 2 3 4 6
其他流动负债 127 161 132 180 219 税后利润 67 82 104 143 182
非流动负债 3 32 9 12 14 少数股东损益 -0 -2 -1 -2 -3
长期借款 0 0 0 0 0 归属母公司净利润 67 84 105 145 184
其他非流动负债 3 32 9 12 14 EBITDA 45 67 95 139 177
负债合计 232 325 306 392 504
少数股东权益 1 1 -0 -2 -4 主要财务比率
股本 71 99 100 100 100 会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E
资本公积 723 716 716 716 716 成长能力

留存收益 206 251 316 391 484 营业收入(%) 19.8 26.9 24.2 26.3 28.1
归属母公司股东权益 1005 1072 1134 1242 1381 营业利润(%) 0.7 27.2 28.7 37.7 26.8
负债和股东权益 1238 1399 1440 1633 1881 归属于母公司净利润(%) 13.4 25.6 24.7 38.0 27.2

获利能力

现金流量表(百万元) 毛利率(%) 66.6 67.6 67.0 67.9 67.6
会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 净利率(%) 18.7 18.5 18.5 20.3 20.1
经营活动现金流 59 67 42 50 182 ROE(%) 6.6 7.6 9.2 11.6 13.2

净利润 67 82 104 143 182 ROIC(%) 4.2 5.4 7.4 9.9 11.6
折旧摊销 3 5 9 11 10 偿债能力

财务费用 -10 -9 -12 -6 -0 资产负债率(%) 18.8 23.3 21.3 24.0 26.8
投资损失 -2 -9 -3 -4 -5 流动比率 5.0 3.9 3.9 3.4 3.1
营运资金变动 -23 -41 -53 -91 -1 速动比率 4.5 3.6 3.5 3.0 2.7
其他经营现金流 24 39 -3 -3 -3 营运能力

投资活动现金流 -19 -96 -44 -45 -48 总资产周转率 0.4 0.3 0.4 0.5 0.5
筹资活动现金流 674 -45 -70 -28 -43 应收账款周转率 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7

应付账款周转率 1.2 1.3 1.3 1.3 1.3
每股指标（元） 估值比率
每股收益(最新摊薄) 0.67 0.84 1.05 1.45 1.84 P/E 65.8 52.4 42.0 30.4 23.9
每股经营现金流(最新摊薄) 0.59 0.67 0.42 0.50 1.82 P/B 4.4 4.1 3.9 3.6 3.2
每股净资产(最新摊薄) 10.04 10.71 11.31 12.39 13.78 EV/EBITDA 80.9 55.8 39.4 27.1 20.9

资料来源：聚源、华金证券研究所
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投资评级说明

公司投资评级：

买入 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 15%；

增持 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%至 15%之间；

中性 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%至 5%之间；

减持 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数跌幅在 5%至 15%之间；

卖出 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数跌幅大于 15%。

行业投资评级：

领先大市 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数领先 10%以上；

同步大市 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数涨跌幅介于-10%至 10%；

落后大市 — 未来 6-12个月内相对同期相关证券市场代表性指数落后 10%以上。

基准指数说明：A股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的） 或三板做市指数（针对做市转让

标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准，美股市场以标普 500指数为基准。

分析师声明

周涛、宋辰超声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负

责，保证信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。
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本公司具备证券投资咨询业务资格的说明
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