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威腾电气（688226.SH）2023 年业绩快报点评    
 
业绩符合预期，三大业务并驾齐驱稳步增长  

 2024 年 02 月 24 日 

 

➢ 事件 

2024 年 2 月 23 日，公司发布 2023 年业绩快报，2023 年全年公司实现收入

28.51 亿元，同比+74％；实现归母净利 1.20 亿元，同比+72%；实现扣非归

母净利 1.07 亿元，同比+61%。 

分季度来看，23Q4 公司实现收入 8.43 亿元，同比+64％，环比-13%；实现归

母净利 3557.08 万元，同比+82%，环比-23%；实现扣非归母净利 2563.94 万

元，同比+47%，环比-44%。 

总体来看，公司 23 年业绩符合预期，业绩同比大幅提升主要系公司持续加大研

发投入与产品开发，强化销售队伍建设，加强市场推广，使得高低压母线、光

伏焊带和储能系统等产品销售增加所致。 

➢ 三大业务并驾齐驱，推动公司业绩稳步增长 

光伏：公司将继续加强与现有客户的合作，在此基础上拓展新客户并适时加大

业务合作，随着 TOPCon 产能扩张加速，公司 SMBB 焊带出货占比持续提升，

公司焊带业务盈利能力或将有所提升。 

储能：公司通过提高储能系统的部件自给率，建立从部件生产到交直流系统集

成的全产业链覆盖，打造全产业链布局的成本质量优势，提升公司核心竞争

力。公司储能在手订单充足，目前已打造了以网源侧储能、工商业储能为主，

户用与便携式储能为辅的全系列储能系统产品矩阵。工商储方面，除了提升零

部件自供率外，公司还将采用渠道与自主开发相结合等业务销售模式，加大市

场开拓力度，并逐步打造工商业储能一体化解决方案的综合能力。 

配电设备：公司配电设备业务以母线为主，由于行业头部企业具备规模优势，

以及行业规范化标准不断提高，未来母线行业集中度有望进一步提升。公司母

线产品性能优异，与施耐德、西门子等海外龙头企业的母线产品相比在部分额

定电流范围内性能更优，有望受益于行业集中度的提升。 

➢ 投资建议 

预计公司 24-25年营收分别为 45.04/60.63亿元，归母净利润分别为 2.01/2.81

亿元，对应 PE为 11x/8x。总体来看，公司配电业务稳步发展，SMBB、低温焊

带等产品占比逐步提升增厚盈利，储能业务开始贡献收入，维持“推荐”评

级。 

➢ 风险提示 

下游需求不及预期，产能建设不及预期，市场竞争加剧等。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 1,636 2,851 4,504 6,063 

增长率（%） 30.5 74.2 58.0 34.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 70 120 201 281 

增长率（%） 16.9 72.1 67.2 39.5 

每股收益（元） 0.45 0.77 1.29 1.79 

PE 31 18 11 8 

PB 2.4 2.2 1.8 1.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 2 月 23 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 1,636 2,851 4,504 6,063  成长能力（%）     

营业成本 1,329 2,347 3,720 5,012  营业收入增长率 30.48 74.23 57.97 34.62 

营业税金及附加 8 10 16 21  EBIT 增长率 11.90 88.77 65.83 38.12 

销售费用 78 114 179 240  净利润增长率 16.95 72.14 67.21 39.49 

管理费用 50 93 144 191  盈利能力（%）     

研发费用 59 86 133 176  毛利率 18.77 17.68 17.40 17.34 

EBIT 96 181 301 415  净利润率 4.27 4.22 4.47 4.63 

财务费用 17 26 41 54  总资产收益率 ROA 3.74 4.63 5.61 6.33 

资产减值损失 -1 0 0 0  净资产收益率 ROE 7.66 11.89 16.93 19.51 

投资收益 1 0 0 0  偿债能力     

营业利润 79 156 261 364  流动比率 1.78 1.36 1.23 1.21 

营业外收支 1 -1 -1 -1  速动比率 1.59 1.18 1.05 1.03 

利润总额 80 155 260 363  现金比率 0.23 0.12 0.11 0.08 

所得税 6 20 34 47  资产负债率（%） 49.41 59.24 64.87 65.17 

净利润 74 135 226 315  经营效率     

归属于母公司净利润 70 120 201 281  应收账款周转天数 202.66 170.00 140.00 130.00 

EBITDA 124 237 381 520  存货周转天数 39.32 35.00 33.00 31.00 

      总资产周转率 0.98 1.28 1.46 1.51 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 200 178 254 221  每股收益 0.45 0.77 1.29 1.79 

应收账款及票据 1,021 1,439 1,919 2,422  每股净资产 5.84 6.47 7.59 9.19 

预付款项 14 35 56 75  每股经营现金流 -0.49 -0.20 0.35 1.04 

存货 145 228 341 432  每股股利 0.14 0.14 0.16 0.19 

其他流动资产 190 163 230 294  估值分析     

流动资产合计 1,570 2,044 2,801 3,443  PE 31 18 11 8 

长期股权投资 3 3 3 3  PB 2.4 2.2 1.8 1.5 

固定资产 150 407 637 842  EV/EBITDA 24.38 12.80 7.96 5.83 

无形资产 54 58 62 66  股息收益率（%） 0.98 0.98 1.14 1.37 

非流动资产合计 298 554 785 993       

资产合计 1,868 2,597 3,586 4,436       

短期借款 438 738 1,138 1,338  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 275 554 878 1,183  净利润 74 135 226 315 

其他流动负债 169 206 269 329  折旧和摊销 28 55 80 105 

流动负债合计 882 1,498 2,286 2,850  营运资金变动 -210 -276 -313 -332 

长期借款 37 37 37 37  经营活动现金流 -77 -31 55 163 

其他长期负债 3 3 3 3  资本开支 -103 -312 -312 -311 

非流动负债合计 41 41 41 41  投资 -76 70 0 0 

负债合计 923 1,539 2,326 2,891  投资活动现金流 -176 -241 -312 -311 

股本 156 156 156 156  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 32 47 71 106  债务募资 250 300 400 200 

股东权益合计 945 1,059 1,260 1,545  筹资活动现金流 206 251 332 114 

负债和股东权益合计 1,868 2,597 3,586 4,436  现金净流量 -46 -21 76 -34 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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