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AI 驱动核心业务快速增长，

业绩有望进入释放期 
 

核心观点 

24Q3 公司盈利能力显著改善，实现同比扭亏为盈。公司深耕数据

中心，是科创型数字新基建龙头企业、中国第一家美股 IDC 上市

公司，也是中国 IDC 市场上唯一以“超大规模 IDC定制+新一代

IDC零售”双引擎同步发展的 IDC 头部企业，同时，公司正加速

向 AIDC演进。在全国 30 多个城市运营超过 50 座数据中心，城

市型 IDC运营机柜 52,250 个，基地型 IDC运营容量 358MW，端

口容量达 4T 以上，高速云专线超 1T，已经成为支撑客户数字化

转型的关键力量。公司营业收入及调整后 EBITDA 稳步增长，业

绩有望实现持续增长。 

事件 

公司发布 2024 年三季报，前三季度营业收入为 60.13 亿元，同比

+9.03%，归母净利润为 1.94 亿元，同比增长 3.95 亿元。 

简评 

1、核心业务快速增长，规模效应显著增强。 

2024 年前三季度公司营业收入为 60.13 亿元，同比+9.03%，归母

净利润为 1.94 亿元，同比增长 3.95 亿元。第三季度公司营业收

入 21.21 亿元，同比增长 12.4%，净利润 3.32 亿元，扭亏为盈，

同比增加 3.72 亿元。分业务来看，基地型 IDC 业务实现营收 5. 23

亿元，同比增长 86.4%，占 IDC 业务的比重增长至 34.9%；城市

型 IDC业务实现营收 9.75 亿元，同比减少 1.0%；非 IDC 业务收

入 6.22 亿元，同比增长 0.2%，基地型业务带动公司业绩持续增

长。经调整 EBITDA 达 5.95 亿元，同比增长 20.2%。截至 9 月

底，批发业务运营容量达到 358MW，同比增长 69MW，环比增

长 26MW，批发业务上架容量达到 279MW，同比增长 118MW，

环比增长 27MW，反映公司有效扩展和响应市场不断增长的数字

基础设施需求的能力。 

盈利能力显著改善。前三季度，公司综合毛利率为 22.07%，净利

润率为 4.07%，24Q3 公司毛利率为 23.18%，净利率为 15. 66%。

第三季度销售与营销、研发以及管理费用为 2.46 亿元，同比下降  

12.9%，得益于市场需求增长带来单位成本降低、公司长期以来良

好的成本控制以及效率提升举措，公司盈利能力边际改善显著，

伴随市场好转，趋势有望延续，实现全年度盈利空间的扩大。 
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18.94/16.08 18.61/10.19 54.15/23.32 
12 月最高/最低价（美元）  4.33/1.42 

总股本（万股）  26,321.11 

流通股本（万股）  25,808.08 

总市值（亿美元）  11.24 

流通市值（亿美元）  11.24 
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Group Limited 
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相关研究报告  

24.09.29 
【中信建投通信】世纪互联(VNET):中

国数字新基建领域的领先企业 
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世纪互联 沪深300

世纪互联(VNET.O) 
 



 

  

1 

美股公司简评报告 

世纪互联 

 

请务必阅读正文之后的免责条款和声明。 

 

前三季度，公司资本开支合计 33.5 亿元，其中 23 亿元用于基地型业务拓展，2024 年全年资本开支预期 50- 55 亿

元，仍有约 16.5-21.5 亿元开支区间，为公司未来发展持续注入强劲动能。 

2、项目储备丰富斩获优质订单，基地型 IDC 资本化有序推进。  

从储备上看，截至 2024 三季度末，公司基地型 IDC拥有上架容量 279MW，环比增加 27MW；未上架容量 79MW，

在建容量 297MW，同时近期和远期储备容量充足，本季度近期储备增加 72MW，达 192MW，主要由于客户需

求充足以及确定性高，就多个订单与客户密切沟通中，预计将很快转入在建阶段，能有效应对市场高质量 I DC

需求。过去一年公司新签署约 300MW 订单，其中 90%是用于满足客户 AI 需求，第三季度，公司持续吸引优质

客户，共获得六份订单总计 84MW。上架率角度看，Q3 公司基地型 IDC上架率 78.0%，远高于去年同期的 55 .4%。  

基地型数据中心资本化取得重大进展，与国内领先的保险集团 pre-REITs 合作协议已完成签署。双方共同设立

的基金将持有世纪互联太仓基地一期及二期项目 100%股权，其中世纪互联持有 51%，Pre-REITs 基金的设立展

示了公司高效管理资本循环的能力，实现吸引长线资金、盘活存量资产、优化资产结构、降低运营风险等好处，

为长期健康发展打下良好基础。 

3、绿电项目获批，有望进一步降低电力成本及低碳转型。 

公司乌兰察布基地源网荷储一体化项目获批，项目拥有 20 万千瓦风力发电+10 万千瓦光伏发电，并配套 4. 5 万

千瓦储能，能为基地提供长期稳定的绿色能源供应。同时公司 2023 年获得山高控股战略投资，山高控股通过旗

下绿色能源产业山高新能源与世纪互联数据中心产业协同联动，加快世纪互联数据中心业务的绿色低碳转型。

公司与山高共同打造“源网荷储一体化”的“绿电+算力”生态闭环，有助于为世纪互联 AIDC业务提供清洁且成本

效益高的能源，进一步增强产品竞争力。 

4、盈利预测与投资建议。 

公司深耕数据中心，是科创型数字新基建龙头企业、中国第一家美股 IDC 上市公司，也是中国 IDC市场上唯一

以“超大规模 IDC定制+新一代 IDC 零售”双引擎同步发展的 IDC 头部企业，同时，公司正加速向 AIDC 演进。

公司营业收入及调整后 EBITDA 稳步增长，业绩有望实现持续增长。我们预计公司 2024-2026 年营业收入达到

80.50 亿元、87.68 亿元、96.92 亿元，同比增速分别为 8.6%、8.91%、10.55%；预计归母净利润分 2.09 亿元、

2.16 亿元、2.31 亿元，同比增速分别为 107.89%、3.66%、6.82%，维持“买入”评级。 

表：世纪互联盈利预测  

指标  

 
2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 7,065.23 7,412.93 8,050.48 8,767.74 9,692.49 

YO Y(%) 14.14 4.92 8.60 8.91 10.55 

净利润(百万元) -775.95 -2,643.84 208.70 216.34 231.09 

YO Y(%) -255.16 -240.72 107.89 3.66 6.82 

EPS(元 /股，摊薄) -0.87 -2.93 0.13 0.14 0.15 

P/E(倍) -7.71 -1.16 38.72 37.35 34.97 

数据来源：wind，中信建投 
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风险分析 

客户拓展风险。若客户业务发展不佳，可能导致机柜上架进度放缓，影响公司收入和利润。 

市场竞争风险。IDC 机柜租金价格采用市场化方式确定，如果未来市场整体机柜投放数量增加，则会导致供给

大于需求的情况出现，机柜租金价格下降，对公司收入和盈利能力造成不利影响。 

机柜建设交付不及预期。IDC 机房建设通常需要 1-2 年的时间，如果在建设过程中受到不可抗力因素干扰，机

房的建设周期可能会被拉长，导致机房交付进度不及预期，对公司未来收入增长造成负面影响。 
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