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2024Q1业绩亮眼，现金流显著改善

——伟星股份（002003）2024年一季报点评

最近一年走势

相对沪深 300表现 2024/04/30

表现 1M 3M 12M

伟星股份 15.3% 22.1% 38.0%

沪深 300 1.9% 11.1% -10.5%

市场数据 2024/04/30

当前价格（元） 12.09

52周价格区间（元） 8.52-12.30

总市值（百万） 14,136.48

流通市值（百万） 12,150.41

总股本（万股） 116,927.06

流通股本（万股） 100,499.66

日均成交额（百万） 109.40

近一月换手（%） 0.95

相关报告

《伟星股份（002003）2023H1点评报告：逆势紧

扣转型升级，国际化战略收效显著（买入）*纺织

制造*杨仁文，马川琪》——2023-08-18

事件:

伟星股份 4月 29日发布 2024年第一季度业绩公告：2024年 Q1公司营

业收入 8.01亿元，同比+14.83%；归母净利润 0.78亿元，同比+45.25%；

净利率 9.7%，较上年同期+2.0pct；毛利率 37.93%，较上年同期+0.23pct。

投资要点:

 公司利润率提升，财务费用率显著降低。2024Q1 公司毛利率

37.93%，较上年同期+0.23pct，净利率达 9.7%，较上年同期+2.0pct；
2024Q1 期 间 销 售 / 管 理 / 研 发 / 财 务 费 用 率 分 别 为

9.46%/12.95%/4.53%/-0.41%，同比变化-0.36/0.49/0.42/-2.84pct，
其中财务费用同比-119.58%，主要系受汇率影响本期为汇兑净收益

（上年同期为汇兑净损失），且利息收入较上年同期增加。

 存货周转天数略有下降，存货同比增长 13.8%。2024Q1 公司存货

总额 7.34亿元，同比+13.8%，存货周转天数 121 天，同比-4天；

应收账款 3.90亿元，同比+2.8%，应收账款周转天数 48天，同比-1
天；应付账款 4.88亿元，同比+19.8%，应付账款周转天数 87天，

同比+8天。

 现金流明显改善，经营趋势向好。2024Q1公司经营活动现金流 0.94
亿元，上年同期为-0.10亿元，主要系本期销售商品、提供劳务收到

的现金较上年同期增加较多；筹资活动现金流 1.85亿元，上年同期

为-0.22亿元，主要系本期银行借款和还款净额较上年同期增加。

 盈利预测和投资评级：考虑公司坚持“转型升级”和“投入产出”，

注重境外产能布局和数智制造，我们调整公司盈利预期，预计

2024-2026 年 实 现 收 入 45.0/51.6/57.2 亿 元 人 民 币 ， 同 比

+15%/+15%/+11%；归母净利润 6.6/7.6/8.5 亿元人民币，同比

+18%/+15%/+12%；实现 EPS 0.56/0.65/0.73元人民币，2024年 4
月 30日收盘价 12.09元，对应 2024-2026年PE为 21.5/18.6/16.6X。
长期我们看好公司产能优化，以及国际化市场拓展战略，维持“买

入”评级。

 风险提示：国内外需求疲软；原材料价格波动；产能扩张不及预期；
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国际贸易环境不确定性增加的风险；汇率波动；行业竞争加剧风险。

[Table_Forcast1]预测指标 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入（百万元） 3,907 4,498 5,156 5,723

增长率(%) 8 15 15 11

归母净利润（百万元） 558 657 759 850

增长率(%) 14 18 15 12

摊薄每股收益（元） 0.48 0.56 0.65 0.73

ROE(%) 12.83 13.12 13.15 12.84

P/E 20.47 21.50 18.63 16.63

P/B 2.92 2.82 2.45 2.13

P/S 3.25 3.14 2.74 2.47

EV/EBITDA 13.21 12.32 10.28 8.64

资料来源：Wind资讯、国海证券研究所
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[Table_Forcast]附表：伟星股份盈利预测表

证券代码： 002003 股价： 12.09 投资评级： 买入 日期： 2024/04/30

财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 每股指标与估值 2023A 2024E 2025E 2026E

盈利能力 每股指标

ROE 12.83% 13.13% 13.17% 12.85% EPS 0.53 0.56 0.65 0.73

毛利率 40.92% 41.06% 41.15% 41.22% BVPS 3.72 4.29 4.94 5.66

期间费率 19.92% 19.58% 19.67% 19.73% 估值

销售净利率 14.29% 14.62% 14.72% 14.85% P/E 20.47 21.50 18.63 16.63

成长能力 P/B 2.92 2.82 2.45 2.13

收入增长率 7.67% 15.13% 14.63% 11.01% P/S 3.25 3.14 2.74 2.47

利润增长率 14.21% 17.79% 15.45% 11.99%

营运能力 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E

总资产周转率 0.72 0.68 0.67 0.65 营业收入 3907 4498 5156 5723

应收账款周转率 9.23 8.63 8.56 8.87 营业成本 2308 2651 3034 3364

存货周转率 3.95 4.04 4.07 4.16 营业税金及附加 46 41 47 53

偿债能力 销售费用 355 422 486 541

资产负债率 27.32% 29.14% 29.78% 29.75% 管理费用 407 459 528 588

流动比 1.95 2.15 2.36 2.58 财务费用 17 0 0 0

速动比 1.47 1.70 1.96 2.22 其他费用/（-收入） 158 189 218 243

营业利润 673 791 914 1024

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 营业外净收支 -7 -12 -10 -8

现金及现金等价物 1415 2371 3471 4722 利润总额 666 779 904 1016

应收款项 466 627 692 726 所得税费用 109 125 145 163

存货净额 605 707 784 832 净利润 557 654 759 853

其他流动资产 273 231 301 382 少数股东损益 -1 -3 0 3

流动资产合计 2759 3936 5248 6662 归属于母公司净利润 558 657 759 850

固定资产 1873 1754 1602 1427

在建工程 644 634 614 584 现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E

无形资产及其他 654 663 655 648 经营活动现金流 688 782 856 964

长期股权投资 100 120 134 142 净利润 558 657 759 850

资产总计 6030 7107 8252 9463 少数股东权益 -1 -3 0 3

短期借款 541 841 1141 1441 折旧摊销 254 229 231 233

应付款项 470 473 525 563 公允价值变动 0 0 0 0

合同负债 40 0 0 0 营运资金变动 -120 -113 -132 -110

其他流动负债 364 520 555 575 投资活动现金流 -658 -126 -55 -13

流动负债合计 1415 1834 2221 2578 资本支出 -636 -104 -61 -29

长期借款及应付债券 98 98 98 98 长期投资 -13 -20 -14 -8

其他长期负债 134 139 139 139 其他 -9 -2 20 24

长期负债合计 233 237 237 237 筹资活动现金流 541 299 300 300

负债合计 1647 2071 2458 2815 债务融资 -213 300 300 300

股本 1169 1169 1169 1169 权益融资 1184 0 0 0

股东权益 4382 5035 5794 6648 其它 -429 -1 0 0

负债和股东权益总计 6030 7107 8252 9463 现金净增加额 584 956 1101 1251

资料来源：Wind资讯、国海证券研究所
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【产业研究小组介绍】

马川琪，杨仁文：国海证券总裁助理兼研究所所长，坚持产业研究导向，深度研究驱动，曾获新财富、水晶球、

保险资管协会、WIND等最佳分析师第一名。 马川琪：资深分析师，美国西北大学硕士，英国布里斯托大学学

士。专注于大消费产业研究，全球视角。

【电子小组介绍】

【海外消费&纺织服装小组介绍】

马川琪，杨仁文：国海证券总裁助理兼研究所所长，坚持产业研究导向，深度研究驱动，曾获新财富、水晶球、

保险资管协会、WIND等最佳分析师第一名。 马川琪：资深分析师，美国西北大学硕士，英国布里斯托大学学

士。专注于大消费产业研究，全球视角。

廖小慧，：研究助理，复旦大学硕士，从事海外消费、纺服行业研究，全球视角。

【海外策略小组介绍】

马川琪，杨仁文：国海证券总裁助理兼研究所所长，坚持产业研究导向，深度研究驱动，曾获新财富、水晶球、

保险资管协会、WIND等最佳分析师第一名。 马川琪：资深分析师，美国西北大学硕士，英国布里斯托大学学

士。专注于大消费产业研究，全球视角。

【分析师承诺】

杨仁文, 马川琪, 本报告中的分析师均具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析

师，以勤勉的职业态度，独立，客观的出具本报告。本报告清晰准确的反映了分析师本人的研究观点。分析

师本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收取到任何形式的补偿。

【国海证券投资评级标准】

行业投资评级

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300指数；

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300指数；

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300指数。

股票投资评级

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上；

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间；

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间；

卖出：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。

【免责声明】

本报告的风险等级定级为 R3，仅供符合国海证券股份有限公司（简称“本公司”）投资者适当性管理要求的客

户（简称“客户”）使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。客户及/或投资者应当认识到有关本

报告的短信提示、电话推荐等只是研究观点的简要沟通，需以本公司的完整报告为准，本公司接受客户的后续

问询。
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资料、意见及推测不一致的报告。报告中的内容和意见仅供参考，在任何情况下，本报告中所表达的意见并不

构成对所述证券买卖的出价和征价。本公司及其本公司员工对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损
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市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告视为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代
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