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市场数据  
收盘价(元) 21.50 

一年最低/最高价 9.81/29.28 

市净率(倍) 4.06 

流通A股市值(百万元) 1,423.03 

总市值(百万元) 2,350.38 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.29 

资产负债率(%,LF) 66.76 

总股本(百万股) 109.32 

流通 A 股(百万股) 66.19  
 

相关研究  
《同享科技(839167)：光伏焊带领军

企业，N 型新品加速放量》 

2023-09-23 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 1,247 2,175 2,708 3,228 3,956 

同比 55.37% 74.39% 24.50% 19.23% 22.53% 

归母净利润（百万元） 50.20 120.47 146.18 177.42 210.29 

同比 -7.00% 139.99% 21.34% 21.37% 18.53% 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.46 1.10 1.34 1.62 1.92 

P/E（现价&最新摊薄） 46.82 19.51 16.08 13.25 11.18 
  

[Table_Tag] 关键词：#业绩符合预期   
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司发布 2023 年年度报告，实现营收 21.75 亿元，同增 74%，归
母净利润 1.20 亿元，同增 140%，扣非归母净利润 1.15 亿元，同增 149%；
2023Q4 营收 5.71 亿元，同环比+92%/-15%，归母净利 0.39 亿元，同环
增 227%/16%；扣非净利润 2023Q4 为 0.38 亿元，同环增 219%/14%。
2023Q4 毛利率为 10.23%，环降 1pct，主要系需求放缓，焊带价格有所
下行。业绩超预告上限，剔除 2023Q4 增值税抵减带动其他收益增加 0.13

亿元后，公司业绩符合预期。 

◼ 2023Q4 需求放缓、价格承压、出货环降 12%：（1）出货端：2023 年公
司焊带出货约 2.6 万吨，同增 80%+，其中 2023Q4 出货约 7000 吨，环
降 12%，从产品结构看 SMBB 焊带占比不断提升，2023Q4SMBB 占比
约 60-70%，环增 20pct+；（2）价格端：受 2023Q4 下游需求放缓影响单
吨价格约 8.2 万元，环降 3%；（3）盈利端：2023Q4 毛利率约 10.2%，
环降约 1pct，主要系价格下行所致。展望 2024 年，我们预计焊带出货
同增 20-30%。 

◼ 股权支付带动 2023Q4 费用上行、增值税抵减增加其他收益带动业绩环
增：2023Q4 公司支付股权费用约 600 万元，使得公司管理、研发费用
环比上行，带动公司 2023Q4 期间费用率环增 1pct 至 6%；同时受先进
制造业企业增值税抵减政策影响，2023Q4 获得其他收益约 1300 万元带
动 2023Q4 业绩环增。 

◼ 投资建议：考虑下游组件盈利承压及焊带环节竞争加剧等因素，我们预
计 2024-2026 年归母净利润 1.46/1.77/2.1 亿元（2024-2025 年前值为
1.62/2.08 亿元），同增 21%/21%/19%，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：竞争加剧、政策不及预期。 
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同享科技三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 1,568 1,866 2,106 2,590  营业总收入 2,175 2,708 3,228 3,956 

货币资金及交易性金融资产 495 395 440 708  营业成本(含金融类) 1,933 2,422 2,889 3,561 

经营性应收款项 954 1,322 1,488 1,662  税金及附加 3 4 5 6 

存货 115 145 172 213  销售费用 1 1 2 2 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 19 22 24 28 

其他流动资产 3 5 6 7  研发费用 71 84 98 115 

非流动资产 176 198 230 239  财务费用 22 26 31 30 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 14 14 16 18 

固定资产及使用权资产 101 120 131 135  投资净收益 0 0 0 0 

在建工程 34 22 13 8  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 23 37 47 56  减值损失 (15) (5) (5) (5) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 3 3 4 5  营业利润 125 157 191 227 

其他非流动资产 16 16 36 36  营业外净收支  5 4 4 4 

资产总计 1,745 2,064 2,336 2,829  利润总额 130 161 195 231 

流动负债 1,160 1,331 1,424 1,704  减:所得税 10 14 18 21 

短期借款及一年内到期的非流动负债 290 540 640 740  净利润 120 146 177 210 

经营性应付款项 846 763 752 927  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 0 0 0 0  归属母公司净利润 120 146 177 210 

其他流动负债 24 28 32 37       

非流动负债 5 5 5 5  每股收益-最新股本摊薄(元) 1.10 1.34 1.62 1.92 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 148 174 210 244 

租赁负债 2 2 2 2  EBITDA 160 190 229 265 

其他非流动负债 3 3 3 3       

负债合计 1,165 1,336 1,429 1,709  毛利率(%) 11.10 10.53 10.52 9.96 

归属母公司股东权益 579 727 906 1,118  归母净利率(%) 5.54 5.40 5.50 5.32 

少数股东权益 1 1 1 1       

所有者权益合计 580 728 907 1,120  收入增长率(%) 74.39 24.50 19.23 22.53 

负债和股东权益 1,745 2,064 2,336 2,829  归母净利润增长率(%) 139.99 21.34 21.37 18.53 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 (15) (294) 24 234  每股净资产(元) 5.29 6.65 8.29 10.23 

投资活动现金流 (88) (34) (46) (27)  最新发行在外股份（百万股） 109 109 109 109 

筹资活动现金流 67 225 65 59  ROIC(%) 17.92 14.80 13.57 13.01 

现金净增加额 (35) (100) 45 269  ROE-摊薄(%) 20.82 20.12 19.58 18.80 

折旧和摊销 12 16 19 22  资产负债率(%) 66.76 64.73 61.15 60.42 

资本开支 (82) (33) (46) (26)  P/E（现价&最新股本摊薄） 19.51 16.08 13.25 11.18 

营运资本变动 (173) (481) (208) (40)  P/B（现价） 4.06 3.23 2.59 2.10 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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