
证券研究报告·公司点评报告·装修建材 

 

东吴证券研究所 

 

 1 / 3 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

伟星新材（002372） 
 

2024 年一季报点评：Q1 营收稳健增长，经营

韧性凸显 

 

 

2024 年 04 月 27 日 

  
证券分析师  黄诗涛 

执业证书：S0600521120004 

 huangshitao@dwzq.com.cn 

证券分析师  房大磊 

执业证书：S0600522100001 

 fangdl@dwzq.com.cn 

证券分析师  任婕 

执业证书：S0600522070003 

 renj@dwzq.com.cn  
  
股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 17.00 

一年最低/最高价 12.78/23.59 

市净率(倍) 4.74 

流通A股市值(百万元) 25,004.59 

总市值(百万元) 27,064.65 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 3.58 

资产负债率(%,LF) 18.16 

总股本(百万股) 1,592.04 

流通 A 股(百万股) 1,470.86  
 

相关研究  
《伟星新材(002372)：2023 年年报点

评：分红率提升，业绩稳健增长》 

2024-04-10 

《伟星新材(002372)：2023 年三季报

点评：Q3 盈利保持韧性，加速向“系

统集成+服务”模式升级》 

2023-10-28 
  

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） 6,954 6,378 7,151 7,987 8,815 

同比（%） 8.86 (8.27) 12.11 11.69 10.37 

归母净利润（百万元） 1,297 1,432 1,488 1,657 1,853 

同比（%） 6.06 10.40 3.85 11.40 11.83 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.81 0.90 0.93 1.04 1.16 

P/E（现价&最新摊薄） 20.86 18.89 18.19 16.33 14.61 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司发布 2024 年一季报。2024Q1 公司实现营收 9.97 亿元，同比
+11.19%；归母净利 1.54 亿元，同比-11.56%；扣非后归母净利 1.42 亿
元，同比-17.01%。 

◼ 营收稳健增长，经营韧性凸显。2024Q1 营业收入同比增长 11.19%，较
上年同期增加 1 亿元，一方面，公司并表浙江可瑞增加收入；另一方面，
公司零售业务具备韧性，总体保持稳健经营。 

◼ 毛利率同比改善，投资收益减少致净利润同比下滑。2024Q1 公司销售
毛利率 41.48%，同比变动+4.3pct。期间费用率方面，2024Q1 公司销售
费用率 15.05%，同比变动+1.22pct；管理费用率 6.96%，同比变动-

0.18pct；研发费用率 3.44%，同比变动-0.16pct；财务费用率-1.56%，同
比变动+0.31pct。此外，2024Q1 公司投资净收益 284 万元（2023Q1 为
6988 万元），主要系本期宁波东鹏合立股权投资合伙企业（有限合伙）
持有的金融资产产生的公允价值变动收益减少所致。2024Q1 其他收益
1986 万元，同比增加 199.76%，主要系本期收到政府补助增加所致。 

◼ 经营活动现金净流量同比减少。2024Q1 公司经营活动现金净流量-1.76

亿元，同比-23.76%。1）收现比情况：2024Q1 公司收现比 118.03%，同
比变动-3.42pct；2）付现比情况：2024Q1 公司付现比 142.77%，同比变
动+0.44pct。  

◼ 盈利预测与投资评级：公司持续推进“双轮驱动”战略落地，零售端强
化渠道下沉、空白市场扩张及同心圆产品延伸，工程业务稳健拓展，在
地产、市政等领域拓展增量市场同时保证经营质量。我们维持预计公司
2024-2026 年归母净利润为 14.88/16.57/18.53 亿元，对应 PE 分别为
18X/16X/15X，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：宏观经济下行的风险；原材料价格大幅波动的风险；竞争加
剧的风险；新业务开拓不及预期的风险。  
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伟星新材三大财务预测表  

[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 5,054 5,437 6,014 6,836  营业总收入 6,378 7,151 7,987 8,815 

货币资金及交易性金融资产 3,174 3,494 3,901 4,484  营业成本(含金融类) 3,552 4,046 4,547 5,039 

经营性应收款项 701 630 724 826  税金及附加 61 64 72 79 

存货 1,015 1,104 1,211 1,317  销售费用 831 872 934 1,005 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 303 311 335 353 

其他流动资产 163 210 178 209  研发费用 202 207 224 242 

非流动资产 2,238 2,434 2,601 2,707  财务费用 (72) (90) (95) (101) 

长期股权投资 234 384 534 634  加:其他收益 64 46 40 44 

固定资产及使用权资产 1,312 1,353 1,382 1,400  投资净收益 187 25 16 18 

在建工程 140 152 146 140  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 363 356 349 342  减值损失 (17) (17) (25) (23) 

商誉 87 87 87 87  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 18 18 18 18  营业利润 1,735 1,794 2,000 2,237 

其他非流动资产 84 84 85 85  营业外净收支  (3) 1 1 1 

资产总计 7,292 7,872 8,616 9,542  利润总额 1,732 1,795 2,001 2,238 

流动负债 1,461 1,481 1,680 1,882  减:所得税 271 280 310 347 

短期借款及一年内到期的非流动负债 6 6 6 6  净利润 1,461 1,515 1,691 1,891 

经营性应付款项 497 554 648 745  减:少数股东损益 29 27 34 38 

合同负债 445 405 455 504  归属母公司净利润 1,432 1,488 1,657 1,853 

其他流动负债 513 516 572 626       

非流动负债 82 82 82 82  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.90 0.93 1.04 1.16 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 1,481 1,650 1,874 2,097 

租赁负债 12 12 12 12  EBITDA 1,652 1,803 2,038 2,271 

其他非流动负债 70 70 70 70       

负债合计 1,542 1,563 1,762 1,963  毛利率(%) 44.32 43.42 43.07 42.84 

归属母公司股东权益 5,594 6,126 6,637 7,325  归母净利率(%) 22.46 20.80 20.75 21.02 

少数股东权益 155 182 216 254       

所有者权益合计 5,749 6,309 6,854 7,579  收入增长率(%) (8.27) 12.11 11.69 10.37 

负债和股东权益 7,292 7,872 8,616 9,542  归母净利润增长率(%) 10.40 3.85 11.40 11.83 

           

           

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 1,374 1,600 1,868 2,010  每股净资产(元) 3.51 3.85 4.17 4.60 

投资活动现金流 (1,135) (364) (344) (281)  最新发行在外股份（百万股） 1,592 1,592 1,592 1,592 

筹资活动现金流 (1,226) (956) (1,147) (1,166)  ROIC(%) 22.23 23.02 24.00 24.49 

现金净增加额 (985) 280 377 563  ROE-摊薄(%) 25.61 24.28 24.97 25.30 

折旧和摊销 171 154 164 174  资产负债率(%) 21.15 19.85 20.45 20.58 

资本开支 (380) (199) (179) (179)  P/E（现价&最新股本摊薄） 18.89 18.19 16.33 14.61 

营运资本变动 (98) (61) 5 (60)  P/B（现价） 4.84 4.42 4.08 3.69 

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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