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投资者关系活动

类别 

□特定对象调研        □分析师会议 

□媒体采访            □业绩说明会 

□新闻发布会          □路演活动 

□现场参观 

√其他 （ 电话交流 ） 

参与单位名称及

人员姓名 

东吴证券 曾朵红 

财通证券 张一弛 

长江证券 曹海花 

等六百多位投资者 

时间 2024 年 10 月 31 日 

地点 电话形式 

上市公司接待人

员姓名 
董事会秘书陆阳、财务总监田帅 

投资者关系活动

主要内容介绍 

一、2024 年前三季度概述 

行业回顾： 

在全球低碳目标的引领下，绿色发展已成为全球共识。

特别是从去年开始，上游供应链价格大幅下降，全球新能源

的经济性改善明显，今年前三季度新能源行业依然保持了

一定的增长势头。 

光伏方面，根据国家能源局、光伏行业协会及第三方机

构数据，前三季度全球光伏交流侧装机约 288GW，同比增

长 20%，同时，市场出现了新的结构性变化，在装机成本下

降的驱动下，光伏已经在全球各地具备较好的经济性，国内

及亚太保持了较快增长，欧美等区域则表现一般。 

储能方面，随着可再生能源渗透率提升、电网辅助服务

需求增长，以及经济性改善等因素驱动下，根据国家能源局



及第三方机构数据，2024 年前三季度全球储能装机超过

100GWh，同比增长 57%，市场保持快速发展。同时，储能

市场结构也出现新的变化，从以往的中、美、英、澳点状市

场，变为全球遍地开花，欧洲、中东、亚太等地区储能招标

量和装机量均出现了大幅提升，其中中国增长最快。 

风电方面，国内风电新增并网容量也从去年前三季度

33GW，增长到今年前三季度 39GW，同比增长 19%。 

综合来看，今年前三季度新能源各赛道持续保持了一

定的增长态势，行业在经历过去两年高增后，今年增速有所

放缓。 

 

经营情况： 

在这种情况下，公司充分把握市场发展机遇，聚焦主赛

道，加强创新和变革，坚持纵深发展，持续加大研发创新，

核心业务实施全覆盖战略，充分发挥全球营销服务网络优

势，发力数字化运营，公司的核心竞争力持续凸显，品牌影

响力持续扩大，市场领先地位进一步提升，2024 前三季度

公司业绩持续保持了增长态势。前三季度公司实现营业收

入 499 亿元，同比增长 7.6%；归母净利润 76 亿，同比增长

5%。  

毛利率保持较好主要得益于公司核心竞争力持续凸

显，品牌影响力持续扩大，公司一直聚焦主赛道，坚持纵深

发展，核心业务实施全覆盖战略，充分发挥全球营销服务网

络优势，品牌力、营销力、产品力、服务力持续提升。 

在品牌力方面，品牌力背后是价值的传递，是产品和服

务的长期价值体现，而光伏电站、储能电站都是长周期投资

资产，逆变器、储能系统长期高效、可靠运行，是光伏电站、

储能电站投资收益的核心保障，所以客户不仅关注初始投

资成本，更关注的是产品能够长期稳定运行，因此产品功能



性能、过往项目运行效果、服务体验逐渐转化成口碑效应，

从而形成明显的品牌效应，有一定的品牌溢价。 

在产品力方面，公司持续保持高研发投入，2024 年前

三季度公司研发费用 23.8 亿元，同比增长 36%，公司在合

肥、上海、南京、深圳、德国、荷兰设立六大研发中心，为

公司打造具有全球竞争力的新能源设备提供领先的技术支

持。重点在电力电子技术、电网支撑技术、三电融合技术等

领域加大创新力度，提升研发正向设计能力，坚持低成本创

新，开展技术迭代和产品创新，打造品类全场景覆盖、质量

稳定可靠、性价比领先的产品，产品竞争力持续提升，公司

的长板优势持续加强。 

 

行业展望： 

展望未来，我们认为行业发展的主逻辑一直没有变化。  

第一从碳中和的目标来看，未来低碳的能源发展路径

是确定的。 

第二从发展空间上来看，全球风光一次能源消费占比

尚处低位，未来提升空间大，根据第三方机构数据，2023 年

全球一次能源消耗中可再生能源占比处于低位，其中光伏

风电占比 5.4%，2030 年一次能源消耗中风光占比可提升至

21%。2023 年全球发电量中可再生能源占比仅 30%，其中

风光发电占比 13.3%, 预计 2030 年全球风光发电占比提升

至 38%。 

第三从经济性来看，新能源未来规模化+技术进步，度

电成本持续降低，经济性持续改善，新能源将是最便宜的电

力来源。短期来看降息能够显著提高光储项目经济性，另外

风光占比提升，电力系统对储能等灵活性调节资源的需求

将大幅增加。 

 

重要财务科目变化情况： 



1、应收账款余额 253 亿，较年初增加 42 亿，主要是收

入增长带来应收账款规模的增加，按合同条款，回款还有一

定账期，造成应收账款短期内增长；另外，截止目前国内收

入占比相比去年同期提升，国内项目付款周期一般比海外

长，结构性影响本期应收账款增加。 

2、存货余额 322 亿，较年初增加 107 亿，主要是地面

电站在建项目增加，建设、并网周期相对较长，其次是公司

家庭光伏业务的存货。其余的增长主要来自于海外业务，主

要是为满足海外储能订单交付需求，工厂及海外在途库存

增加。 

3、销售费用 27.8 亿，同比增加 8 亿，主要是公司持续

拓展海外市场，加大全球营销布局，业务量增加，销售团队

规模扩大，带来职工薪酬、股权激励以及相应的办公、差旅

等费用同比增加。同时，从季度节奏来看，随着公司精细化

管理的推进，Q3 的销售费用较 Q2 已略有降低。 

4、研发费用 23.8 亿，同比增加 6.3 亿，主要是公司持

续加强研发创新，加速新产品升级迭代，研发投入增加。 

5、财务费用 3.2 亿，同比增加 3.4 亿，主要受汇兑损益

影响，去年同期美元、欧元汇率都是增长趋势，美元汇率从

6.96 上升到 7.18，欧元从 7.42 上升到 7.58，产生汇兑收益

2 亿元；今年美元、欧元汇率均呈现下降趋势，美元汇率从

7.08 下降至 7.01，欧元汇率从 7.86 下降至 7.83，产生了汇

兑损失 1 亿，针对汇率波动，公司已实施一系列套保方案，

实现套保收益 2.3 亿，核算在投资收益科目，所以综合来看

汇率收益 1.3 亿。 

6、经营净现金流 8 亿，较去年同期减少 38 亿，主要是

存货和应收账款增长，占用的资金增加；另外，上半年汇算

清缴支付企业所得税，以及由于业务增长带来的各项税费

增加，也有一定影响。整体来看，Q3 经营净现金流 34 亿，



环比 Q2 增加 55 亿，已大幅改善，随着 Q4 电站项目和海

外项目的持续交付，回款增加，现金流有望继续改善。 

 

二、问答环节 

1、对公司四季度以及明年储能出货量的展望。 

答：第三季度储能出货已开始上量，第四季度具体出货

量暂时还不清楚，需要看订单的交付进度要求，今年实际数

据暂不好预估，完成年初目标问题不大，明年的出货目标尚

待研讨。 

 

2、对未来储能市场盈利能力的展望。 

答：盈利能力在各个市场差异很大。影响盈利能力的主

要因素，一是价值贡献，欧美等市场投资收益率比较好，客

户对储能系统的要求也非常高，更加关注的是储能能否按

期并网、能否长期稳定运行，相应的壁垒也是高的；二是市

场格局，欧美市场竞争格局比较稳定，盈利能力未来相对较

好。而在国内市场，新能源配储的投资收益机制尚不完善，

客户对储能产品价格相对敏感，竞争也非常激烈，市场价格

较低，盈利能力较差。 

 

3、对公司明年逆变器出货目标的展望。 

答：全球光伏明年新增装机预计增长 15-20%，预计公

司逆变器出货和行业增速保持一致。 

 

4、三季度收入环比二季度增速不算太快，同时存货大

增，是否意味着公司在前三季度储能确认收入较少，能在第

四季度较多确认？ 

答：大储是项目制，收入确认周期比较长，公司的产品

从发货到最终收入确认，具体确收节奏要看签订的合同条

款，有的是货到现场确认，有的是调试完才确认，相应的确



收周期也有很大差异。公司储能发货量同比一直是在增长

的，由于收入确认的滞后性，今年第三季度的发货的收入确

认会延后到四季度或明年。 

 

5、关注风机有运维服务，储能是否也有运维市场，怎

么看？ 

答：随着储能装机的持续增加，储能运维市场也在慢慢

地释放，公司的运维业务既做光伏电站和风电站的运维，也

做储能电站的运维，已经接到储能运维的订单，未来储能运

维市场会随着储能装机量不断扩大，储能运维的订单也会

持续增加。 

 

6、拆分前三季度储能出货的区域结构。 

答：前三季度，公司储能出货国内占比约 40%，海外主

要是美洲和欧洲地区，其中美洲上半年出货较少，第三季度

开始上量。 

日期 2024 年 10 月 31 日 

 


