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电力设备及新能源行业

买入（维持） 公司业绩短期承压，持续推进双海战略
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主要数据 2025 年 5 月 28 日

收盘价(元) 6.33

总市值（亿元） 59.18

总股本(亿股) 9.35

流通股本(亿股) 6.65

ROE（TTM） 3.85%

12月最高价(元) 9.60

12月最低价(元) 5.75

股价走势

资料来源：东莞证券研究所，Wind

事件：公司发布了2024年年报及2025年一季报。

点评：

 公司业绩有所承压，风机业务盈利能力改善。公司2024年实现营收48.38

亿元，同比+0.52%；实现归母净利润1.82亿元，同比-37.77%；实现扣非

归母净利润1.78亿元，同比-29.11%。公司2025Q1实现营收7.95亿元，同

比+21.01%；实现归母净利润0.45亿元，同比-17.47%；实现扣非归母净

利润0.43亿元，同比-16.06%。2024年，公司销售毛利率为13.83%，同比

下降6.26pct，销售净利率为3.89%，同比下降2.22pct。2025年第一季度，

公司销售毛利率为13.94%，同比下降6.18pct，销售净利率为5.39%，同

比下降3.08pct。由于国内风电行业竞争加剧，部分区域市场订单毛利率

有所下降，叠加国内海上风电市场处于调整期，公司海上风电业务量同

比有所下滑，导致公司2024年及2025Q1整体业绩承压。

 公司持续推进产能扩张，在手订单保持增长，积极开拓海外市场。2024

年，公司的泰胜昌吉基地落成并投产，该基地为中高端塔筒产品而规划

建设，以“荒戈沙”大直径塔筒为主，兼顾中亚海外市场，设计产能为

10万吨。目前，泰胜昌吉基地产能已基本爬坡完毕，能够有效助力公司

扩大在新疆的优势。同时，公司积极推进泰胜蓝岛基地技术改造项目、

泰胜哈密基地技术改造项目、泰胜上海基地技术改造项目，预计2025年

完成。泰胜扬州基地产能持续爬坡，目前已取得金风科技、Nordex、远

景能源、电气风电等重要客户的供应商认证，并在积极推进Vestas供应

商认证，目前已通过Vestas管理评审，处于测试订单阶段。截至2024年

末，公司在执行及待执行订单共计49.17亿元，同比增长27.97%。2024

年，公司在德国设立了欧洲销售中心，紧抓一线国际市场机遇，积极开

拓海外市场，更快更好地满足海外客户的需求。

 公司持续开展技术研发，强化差异化竞争优势。公司通过旗下混塔公司

中汉能源开拓了混凝土塔筒业务，成为风机塔架业内少有的钢混塔制造

一体化制造商。公司立足陆上、海上风电塔筒等现有产品，开发研制并

交付漂浮式深海大容量海上风电浮体等大型化、超高钢混塔等新型风电

装备，以持续不断的技术创新、管理创新为基础，为客户提供多元化、

差异化的产品。公司生产的产品包括 10MW 风机塔架、钢混塔架转接段、

旋筒风帆定子、海南浮体式风机浮体结构、日本浮体式海上风机塔架、

大型分片式塔架、175 米斜拉塔架、170 米超高钢混塔架、13.6MW 海上

风电导管架、2300 吨级大单桩、高端升压站平台等行业领先产品。公司

持续研发创新，有望进一步增强核心竞争力。

 投资建议：公司在手订单保持增长，积极开拓海上风电市场及海外市场，

公
司
点
评

公
司
研
究

证
券
研
究
报
告



泰胜风能（300129）2024 年年报及 2025 年一季报点评

2请务必阅读末页声明。

表 1：公司盈利预测简表（截至 2025 年 5 月 28 日）

科目（百万元) 2024A 2025E 2026E 2027E

营业总收入 4,837.84 6,003.90 6,820.70 7,701.09

营业总成本 4,571.50 5,631.28 6,335.90 7,086.19

营业成本 4,168.54 5,132.96 5,769.78 6,447.00

营业税金及附加 20.34 24.02 27.28 30.80

销售费用 23.21 30.02 34.10 38.51

管理费用 211.50 240.16 272.83 308.04

财务费用 17.81 24.02 27.28 30.80

研发费用 130.10 180.12 204.62 231.03

公允价值变动净收益 -0.55 20.00 20.00 20.00

资产减值损失 -24.76 -6.00 -6.82 -7.70

营业利润 209.95 401.61 512.98 643.21

加：营业外收入 7.03 6.00 6.00 6.00

减：营业外支出 2.56 3.00 3.00 3.00

利润总额 214.42 404.61 515.98 646.21

减：所得税 26.07 48.55 61.92 77.54

净利润 188.35 356.06 454.06 568.66

减：少数股东损益 6.39 10.68 13.62 17.06

归母公司所有者的净利润 181.96 345.38 440.44 551.60

EPS（按最新股本摊薄） 0.19 0.37 0.47 0.59

PE（倍） 33 17 13 11

数据来源：iFinD，东莞证券研究所

持续推进双海战略，公司竞争优势有望进一步增强。预计公司 2025-2027

年 EPS 分别为 0.37 元、0.47 元、0.59 元，对应 PE 分别约 17 倍、13 倍、

11 倍，维持对公司“买入”评级。

 风险提示：下游需求不及预期风险；竞争加剧风险；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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