
证券研究报告·公司点评报告·光伏设备 

 

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 

 

快可电子（301278） 
 

行业竞争加剧短期承压，25 年有望逐步改善 

 

 

2024 年 12 月 29 日 

  
证券分析师  曾朵红 

执业证书：S0600516080001 
021-60199793 

zengdh@dwzq.com.cn 

证券分析师  郭亚男 

执业证书：S0600523070003 

 guoyn@dwzq.com.cn 

证券分析师  余慧勇 

执业证书：S0600524080003 

 yuhy@dwzq.com.cn  
  
股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 37.74 

一年最低/最高价 27.91/60.45 

市净率(倍) 2.51 

流通A股市值(百万元) 1,276.00 

总市值(百万元) 3,146.05 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 15.06 

资产负债率(%,LF) 28.48 

总股本(百万股) 83.36 

流通 A 股(百万股) 33.81  
 

相关研究  
《快可电子(301278)：深耕接线盒十

数载，研新品拓新增长极》 

2023-09-18 
  

增持（维持） 
 

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

营业总收入（百万元） 1,099.64 1,284.99 981.14 1,182.93 1,394.05 

同比（%） 49.43 16.86 (23.65) 20.57 17.85 

归母净利润（百万元） 118.43 193.61 111.07 138.98 167.05 

同比（%） 82.62 63.48 (42.63) 25.13 20.20 

EPS-最新摊薄（元/股） 1.42 2.32 1.33 1.67 2.00 

P/E（现价&最新摊薄） 26.56 16.25 28.33 22.64 18.83 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 行业竞争加剧，盈利短期承压下滑：公司为国内接线盒领先企业，主营
业务为接线盒及连接器业务。公司 2024Q1-3 实现营收 7.4 亿元，同降
25%，归母净利润 0.89 亿元，同降 39%，主要系下游需求减弱，行业竞
争加剧导致盈利下滑，其中 24Q3 实现营收 2.0 亿元，同降 42%，环降
32%，归母净利润 0.19 亿元，同降 68%，环降 36%。 

◼ 费用率略有上升，现金流有所改善：公司 24Q1-3 期间费用率 6.87%，
同比+1.8pct，销售/管理/研发/财务费用率分别为 0.73%/2.61%/4.30%/-

0.77%，其中 24Q3 期间费率为 8.16%，同环比+2.0/1.6pct，主要系营收
下滑较多。公司 24Q3 经营性净现金流为-0.42 亿元，较去年同期减少
1.23 亿元，公司 24Q3 末存货为 1.05 亿元，较年初下降 13%，公司 24Q3

末合同负债为 0.04 亿元，较年初下降 29%。 

◼ 定增募资扩产，持续增强竞争力： 2024 年 11 月公司发布定增预案公
告，拟募资 1.86 亿元进行光伏接线盒旁路保护模块和光储连接器及连
接器产能扩张，公司持续深耕扩大接线盒业务，同时从现有光伏连接器
拓展至储能领域，有利于增强公司竞争力。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑光伏行业竞争激烈，接线盒盈利承压，我们
下调 2024-2025 年盈利预测，新增 2026 年盈利预测，预计公司 2024-

2026 年归母净利润为 1.1/1.4/1.7 亿元（2024-2025 年前值为 3.0/3.9 亿
元），同比-43%/+25%/+20%，考虑公司积极拓展智能接线盒业务及光储
连接器，逐步改善盈利，维持公司“增持”评级。 

◼ 风险提示：竞争加剧，政策不及预期。 
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快可电子三大财务预测表  

[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 1,298 1,833 2,249 2,718  营业总收入 1,285 981 1,183 1,394 

货币资金及交易性金融资产 488 1,074 1,392 1,708  营业成本(含金融类) 985 795 957 1,127 

经营性应收款项 585 576 697 823  税金及附加 6 2 3 3 

存货 121 127 152 179  销售费用 11 7 8 10 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 29 25 27 29 

其他流动资产 105 56 7 8  研发费用 57 41 47 53 

非流动资产 385 392 413 411  财务费用 (8) (8) (8) (7) 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 3 10 11 11 

固定资产及使用权资产 87 106 116 121  投资净收益 16 13 15 18 

在建工程 43 32 23 16  公允价值变动 (1) 0 0 0 

无形资产 23 23 23 23  减值损失 (5) (13) (13) (14) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 1 0 0 0 

长期待摊费用 2 0 0 0  营业利润 217 129 162 194 

其他非流动资产 230 230 250 250  营业外净收支  0 0 0 0 

资产总计 1,683 2,225 2,662 3,130  利润总额 217 129 162 194 

流动负债 493 573 771 972  减:所得税 24 18 23 27 

短期借款及一年内到期的非流动负债 3 153 303 453  净利润 194 111 139 167 

经营性应付款项 348 316 380 448  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 6 4 5 6  归属母公司净利润 194 111 139 167 

其他流动负债 136 100 83 66       

非流动负债 4 4 4 4  每股收益-最新股本摊薄(元) 2.32 1.33 1.67 2.00 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 194 111 140 172 

租赁负债 2 2 2 2  EBITDA 209 127 160 194 

其他非流动负债 2 2 2 2       

负债合计 496 577 775 976  毛利率(%) 23.34 18.99 19.11 19.18 

归属母公司股东权益 1,187 1,648 1,887 2,154  归母净利率(%) 15.07 11.32 11.75 11.98 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 1,187 1,648 1,887 2,154  收入增长率(%) 16.86 (23.65) 20.57 17.85 

负债和股东权益 1,683 2,225 2,662 3,130  归母净利润增长率(%) 63.48 (42.63) 25.13 20.20 

           

           

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 219 100 101 83  每股净资产(元) 14.24 19.78 22.65 25.85 

投资活动现金流 (41) 35 (25) (2)  最新发行在外股份（百万股） 83 83 83 83 

筹资活动现金流 (14) 147 141 136  ROIC(%) 15.69 6.40 6.05 6.16 

现金净增加额 168 632 318 316  ROE-摊薄(%) 16.31 6.74 7.37 7.76 

折旧和摊销 15 16 19 22  资产负债率(%) 29.49 25.93 29.11 31.18 

资本开支 (67) (24) (41) (21)  P/E（现价&最新股本摊薄） 16.25 28.33 22.64 18.83 

营运资本变动 25 (31) (63) (117)  P/B（现价） 2.65 1.91 1.67 1.46 

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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