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永鼎股份（600105.SH）2023 年年报及 2024 年一季报点评     

业绩短期承压，新兴业务光芯片&超导加速推进聚焦突破 
 

 2024 年 04 月 27 日 

 

➢ 事件：4 月 26 日，公司发布 2023 年年报及 2024 年一季报。2023 年全年

实现营收 43.45 亿元，同比增长 2.78%，实现归母净利润 4325.03 万元，同比

下降 79.82%，实现扣非归母净利润 682.14 万元，同比下降 88.91%。从 24Q1

单季度来看，实现营收 8.16 亿元，同比下降 12.75%，环比下降 41.68%，实现

归母净利润 2732.30 万元，同比增长 13.14%，环比扭亏。实现扣非净利润

2183.24 万元，同比增长 34.56%，环比扭亏。 

➢ 光通信行业需求波动、信用减值损失同比增加等因素导致公司业绩短期承

压：2023 年公司归母净利润同比下降 79.82%，主要原因包括了：A）上年度

（2022 年）转让上海珺驷 80%股权导致 22 年度归母净利润增加 1.28 亿元；

B）本年度信用减值损失同比增加 4384.90 万元，主要系对武汉光通其他应收款

计提减值准备 4541.53 万元；C）光通信板块订单未达预期，整体毛利率同比下

降。具体分产品板块来看，1）光通信：23年实现营收8.23亿元，同比下降17.63%，

毛利率 13.34%，同比下降 1.93pct；2）汽车线束：23 年实现营收 13.97 亿元，

同比下降 15.37%，毛利率 14.21%，同比增长 4.13pct。汽车线束新项目进入量

产稳定期，工厂优化效率，直接人工成本下降，推动毛利率增长；3）电力工程：

23 年实现营收 14.87 亿元，同比增长 45.27%，主要源于孟加拉库尔纳电厂项目

建设竣工，孟加拉 GTOG 项目本期完工进度同比增长。电力工程毛利率 20.10%，

同比增长 6.27pct；4）大数据应用：23 年实现营收 9579.00 万元，同比增长

99.29%，毛利率 41.96%，同比下降 8.98pct；5）超导及铜导体：23 年实现营

收 4.39 亿元，同比增长 13.99%，毛利率 15.26%，同比增长 4.38pct。 

➢ 新兴领域光芯片&超导加速推进，聚焦突破：光芯片方面，公司在无源波分 

Filter（滤波片）芯片、AWG（阵列波导光栅）芯片、有源激光器芯片三个细分

市场均有布局。Filter（滤波片）而言，公司实现了 100G DWDM（密集波分复

用）及各类跳片芯片的批量化生产，同时 50G PON、激光雷达领域均完成滤光

片小批量出货。激光器芯片方面，公司 IDM 模式技术实力突出，目前多款芯片

已流片成功，技术实力国内居前，目前已向客户提供多款芯片进行验证。超

导方面，公司加速推进高温超导带材在磁约束可控核聚变、超导感应加热、

磁拉单晶和超导电缆等领域的应用，当前持续扩充二代高温超导带材产能，

未来发展空间广阔。 

➢ 投资建议：公司在持续巩固光通信、海外电力工程、汽车线束等传统业务

市场地位的同时，加速推进光芯片&高温超导等高技术壁垒领域的快速发展，

未来成长空间广阔。我们预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为

2.23/3.83/6.14 亿元，对应 PE 倍数为 27X/16X/10X。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧，新兴领域发展不及预期。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 4,345 5,217 6,704 8,753 

增长率（%） 2.8 20.1 28.5 30.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 43 223 383 614 

增长率（%） -79.8 415.0 72.0 60.2 

每股收益（元） 0.03 0.16 0.27 0.44 

PE 141 27 16 10 

PB 2.2 2.0 2.0 1.9 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 04 月 26 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 4,345 5,217 6,704 8,753  成长能力（%）     

营业成本 3,592 4,298 5,458 7,049  营业收入增长率 2.78 20.07 28.50 30.56 

营业税金及附加 21 25 32 42  EBIT 增长率 157.03 78.80 63.71 54.28 

销售费用 70 78 101 123  净利润增长率 -79.82 415.02 72.00 60.17 

管理费用 226 272 342 438  盈利能力（%）     

研发费用 242 277 329 411  毛利率 17.32 17.61 18.58 19.46 

EBIT 157 281 461 711  净利润率 1.00 4.27 5.71 7.01 

财务费用 106 96 96 92  总资产收益率 ROA 0.52 2.58 4.08 5.90 

资产减值损失 -12 -13 -15 -18  净资产收益率 ROE 1.54 7.46 12.32 18.74 

投资收益 61 80 80 80  偿债能力     

营业利润 117 253 430 681  流动比率 0.95 0.97 0.97 0.99 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 0.72 0.72 0.70 0.68 

利润总额 115 253 430 681  现金比率 0.43 0.39 0.32 0.27 

所得税 2 5 9 14  资产负债率（%） 62.80 61.58 62.92 64.46 

净利润 114 247 421 667  经营效率     

归属于母公司净利润 43 223 383 614  应收账款周转天数 87.28 78.90 75.69 75.59 

EBITDA 318 447 637 895  存货周转天数 64.68 58.76 52.69 52.37 

      总资产周转率 0.54 0.61 0.74 0.88 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 1,833 1,677 1,590 1,527  每股收益 0.03 0.16 0.27 0.44 

应收账款及票据 1,151 1,273 1,645 2,159  每股净资产 2.00 2.13 2.21 2.33 

预付款项 78 95 120 155  每股经营现金流 0.20 0.30 0.37 0.52 

存货 700 704 894 1,157  每股股利 0.04 0.19 0.32 0.51 

其他流动资产 344 425 522 655  估值分析     

流动资产合计 4,106 4,173 4,772 5,654  PE 141 27 16 10 

长期股权投资 1,268 1,268 1,268 1,268  PB 2.2 2.0 2.0 1.9 

固定资产 1,867 2,056 2,227 2,383  EV/EBITDA 24.13 17.14 12.03 8.57 

无形资产 218 218 218 218  股息收益率（%） 0.83 4.26 7.33 11.74 

非流动资产合计 4,283 4,462 4,609 4,751       

资产合计 8,389 8,635 9,381 10,405       

短期借款 2,088 2,022 2,022 2,022  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 1,245 1,313 1,668 2,154  净利润 114 247 421 667 

其他流动负债 968 985 1,216 1,535  折旧和摊销 160 166 176 184 

流动负债合计 4,301 4,320 4,906 5,711  营运资金变动 -96 -72 -165 -212 

长期借款 594 621 621 621  经营活动现金流 287 424 518 732 

其他长期负债 373 376 376 376  资本开支 -307 -319 -320 -322 

非流动负债合计 967 997 997 997  投资 144 -26 0 0 

负债合计 5,268 5,317 5,903 6,707  投资活动现金流 -110 -286 -240 -242 

股本 1,405 1,405 1,405 1,405  股权募资 1 0 0 0 

少数股东权益 307 332 370 423  债务募资 720 -138 0 0 

股东权益合计 3,121 3,318 3,478 3,697  筹资活动现金流 365 -293 -366 -553 

负债和股东权益合计 8,389 8,635 9,381 10,405  现金净流量 554 -156 -87 -63 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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