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渠道、产品优势尽显，降本增效助力业绩修复 
  
财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 3,203 2,314 3,016 3,985 5,160 

增长率 yoy（%） 38.3 -27.8 30.4 32.1 29.5 

归母净利润（百万元） 287 -174 194 290 387 

增长率 yoy（%） 2.7 -160.5 211.9 49.3 33.3 

ROE（%） 4.5 -2.9 3.1 4.5 5.7 

EPS 最新摊薄（元） 2.30 -1.39 1.56 2.33 3.10 

P/E（倍） 36.4 -60.1 53.7 35.9 27.0 

P/B（倍） 1.6 1.7 1.7 1.6 1.5 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：2024 年 10 月 28 日，公司发布 2024 年三季报，前三季度公司实现营

业收入 21.33 亿元，同比增长 35.02%，实现归属上市公司股东净利润 1.59 

亿元，同比增长 357.06%；对应三季度单季度实现营收 9.90 亿元，环比二

季度增长 76.76%，实现归母净利润 0.87 亿元，同比 /环比分别增长

888.9%/97.52%，实现扣非净利润 0.57 亿元，同比 /环比分别增长

231.58%/113.48%，业绩强势修复。 

积极构建 To C 渠道，全球化布局迎收获。公司主打简单易上手的便携式、

DIY储能产品，对于安装使用人员无过多电气化专业要求，定位消费类商品，

通过品牌官网、第三方电商平台和线下零售的三方结合直接触达 C 端。截至

目前，公司已在全球建立 23 个品牌官网，产品覆盖 50 多个国家和地区，

前三季度品牌官网营业收入同比增长 61.81%，实现单月销售额突破亿元；

线下零售方面，公司与全球知名品牌商或零售商紧密合作，产品已成功入驻 

Costco、Walmart、Home Depot 等超过 10,000 家全球知名零售渠道，渠道

持续完善与全球化战略深化帮助公司前三季度在美国、日本两大主力市场分

别实现同比 41.12%和 72.69%的营业收入增长，品牌影响力与市占率稳步

提升。 

新品研发迭代活力十足，降本增效初见成效。愈加复杂的用电环境与 C 端需

求的直接传导要求便携式、DIY 储能产品匹配迅速响应的技术迭代，公司凭

借对用户需求的敏锐洞察和深厚的研发实力，持续推动 SolarGenerator 光充

户外电源产品的升级迭代，陆续推出了基于 CTB 模组结构创新设计的新一

代旗舰产品，数款细分产品在同类电芯、同容量段中实现了体积最小、重量

最轻的用户体验，领先的技术迭代带动 Solar Generator 光充户外电源产品在

前三季度实现营业收入同比约 130%大幅增长，收入贡献占比近 50%。降本

增效方面，除了逐步摆脱前期原材料价格、库存累积等成本扰动因素以外，

公司通过优化人力成本结构、提升广告推广精准度和营销素材复用率等措施

实现费用率的有效控制，24 年前三季度公司综合毛利率为 45.17%，同比上

升 5.86 个 PCT，销售费用率同比下降 7.36 个 PCT，管理费用率同比下降 

4.06 个 PCT，双管齐下显著修复盈利能力，带动业绩回暖企稳。 

投资建议：平价上网时代全球各地光储发电经济性、可靠性愈发凸显，公司

 

增持（首次评级） 

股票信息 
  
行业 电力设备及新能源 

2024 年 10 月 28 日收盘价（元） 83.64 

总市值（百万元） 10,438.27 

流通市值（百万元） 2,896.80 

总股本（百万股） 124.80 

流通股本（百万股） 34.63 

近 3 月日均成交额（百万元） 74.26   

股价走势 
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深耕便携式储能行业多年，对 C 端商业模式理解深刻，品牌、渠道优势兼备，

叠加新技术、新产品持续迭代，出货有望保持高增趋势，而持续推进的降本

增效与稳健的资产结构也将有助于公司盈利能力得以企稳，预计公司

2024-2026 年实现营业收入 30.16、39.85、51.60 亿元，实现归母净利润 1.94、

2.90、3.87 亿元，同比增长 211.9%、49.3%、33.3%，对应 EPS 分别为 1.56、

2.33、3.10 元，当前股价对应的 PE 倍数为 53.7X、35.9 X、27.0X，首次覆

盖，予以“增持”评级。 

风险提示：光储装机不及预期、原材料成本波动风险、海外汇兑风险、行业

竞争加剧风险等 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 7279 6728 7128 7650 8120  营业收入 3203 2314 3016 3985 5160 

现金 6204 1789 2119 2382 2613  营业成本 1783 1395 1678 2199 2843 

应收票据及应收账款 75 83 125 150 206  营业税金及附加 4 4 5 7 31 

其他应收款 8 17 26 27 42  销售费用 879 821 866 1128 1419 

预付账款 83 45 30 69 60  管理费用 139 221 175 273 335 

存货 851 573 670 796 927  研发费用 118 152 187 235 312 

其他流动资产 58 4222 4158 4226 4272  财务费用 -35 -63 -65 -135 -155 

非流动资产 267 262 285 301 717  资产和信用减值损失 -15 -46 -9 -8 -9 

长期股权投资 0 0 0 0 0  其他收益 22 21 18 12 17 

固定资产 71 111 121 138 165  公允价值变动收益 0 -6 0 0 0 

无形资产 0 3 2 1 1  投资净收益 2 99 20 24 29 

其他非流动资产 196 148 162 162 551  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 7546 6991 7413 7951 8837  营业利润 323 -151 221 326 434 

流动负债 1086 912 1136 1473 2027  营业外收入 0 1 0 4 2 

短期借款 167 448 130 281 468  营业外支出 7 8 5 7 7 

应付票据及应付账款 744 363 695 864 1204  利润总额 317 -158 217 324 429 

其他流动负债 174 102 311 328 355  所得税 30 15 22 33 42 

非流动负债 59 53 58 56 57  净利润 287 -174 194 290 387 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 59 53 58 56 57  归属母公司净利润 287 -174 194 290 387 

负债合计 1144 965 1194 1528 2084  EBITDA 157 -149 199 298 411 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元/股） 2.30 -1.39 1.56 2.33 3.10 

股本 96 125 123 123 123        

资本公积 5593 5583 5583 5583 5583  主要财务比率      

留存收益 716 343 469 709 995  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

归属母公司股东权益 6401 6025 6218 6423 6753  成长能力      

负债和股东权益 7546 6991 7413 7951 8837  营业收入（%） 38.3 -27.8 30.4 32.1 29.5 

       营业利润（%） 2.7 -146.5 247.0 47.4 33.1 

       归属母公司净利润（%） 2.7 -160.5 211.9 49.3 33.3 

       获利能力      

       毛利率（%） 44.3 39.7 44.4 44.8 44.9 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 9.0 -7.5 6.4 7.3 7.5 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  ROE（%） 4.5 -2.9 3.1 4.5 5.7 

经营活动现金流 119 -102 1117 90 364  ROIC（%） 1.9 -3.1 2.5 3.6 4.7 

净利润 287 -174 194 290 387  偿债能力      

折旧摊销 16 36 24 29 34  资产负债率（%） 15.2 13.8 16.1 19.2 23.6 

财务费用 -35 -63 -65 -135 -155  净负债比率（%） -93.8 -21.8 -31.9 -32.6 -31.7 

投资损失 -2 -99 -20 -24 -29  流动比率 6.7 7.4 6.3 5.2 4.0 

营运资金变动 -187 40 993 -68 133  速动比率 5.8 5.7 5.4 4.3 3.3 

其他经营现金流 40 158 -9 -2 -6  营运能力      

投资活动现金流 -90 -4132 -515 -24 -419  总资产周转率 0.7 0.3 0.4 0.5 0.6 

资本支出 92 70 33 50 77  应收账款周转率 43.0 29.3 29.0 29.0 29.0 

长期投资 0 0 0 0 0  应付账款周转率 7.2 6.7 5.5 5.5 5.5 

其他投资现金流 2 -4062 -482 26 -341  每股指标（元）      

筹资活动现金流 5660 49 -271 197 287  每股收益（最新摊薄） 2.30 -1.39 1.56 2.33 3.10 

短期借款 117 280 -318 151 187  每股经营现金流（最新摊薄） 0.95 -0.82 8.95 0.72 2.91 

长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 51.29 48.28 49.84 51.48 54.12 

普通股增加 25 29 -1 0 0  估值比率      

资本公积增加 5575 -10 0 0 0  P/E 36.4 -60.1 53.7 35.9 27.0 

其他筹资现金流 -57 -250 48 46 100  P/B 1.6 1.7 1.7 1.6 1.5 

现金净增加额 5723 -4185 330 263 231  EV/EBITDA 27.6 -38.0 22.6 14.7 10.6  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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