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市场数据
总股本(百万股) 80.68
A股股本(百万股) 80.68
B/H股股本(百万股) -/-
A股流通比例(%)） 54.98
12个月最高/最低(元) 38.50/9.82
第一大股东 周豪良
第一大股东持股比例(%) 42.44
上证综指/沪深 300 3380.48/3898.17

数据来源：聚源 注：2025年 5月 20日数据

近十二个月股价表现

% 1个月 3个月 12个月
相对收益 5.09 -0.81 81.75
绝对收益 16.01 13.47 168.24
数据来源：聚源 注：相对收益与北证 50相比

相关研究报告
1. 江海证券-公司深度报告（首次覆盖）-
威贸电子-833346-工业连接方案集成制造
商，下游小家电与汽车线束需求向上 –
2025.02.17

威贸电子 833346.BJ 电子行业

公司业绩保持增长，积极研发多类新品
事件：
威贸电子发布 2024年年报与 2025年一季报。公司 2024年营业收入为 2.60亿
元，同比增长 13.69%，归母净利润为 0.45亿元，同比增长 14.28%。公司 2025
年一季度营业收入为 0.73亿元，同比增长 19.02%，归母净利润为 0.11亿元，
同比增长 18.02%。

投资要点：
威贸电子发布 2024年年报与 2025年一季报。近期威贸电子发布 2024年年报
与 2025年一季报。公司 2024年营业收入为 2.60亿元，同比增长 13.69%，归
母净利润为 0.45亿元，同比增长 14.28%。公司 2025年一季度营业收入为 0.73
亿元，同比增长 19.02%，归母净利润为 0.11亿元，同比增长 18.02%。2024
年公司营收增长得益于注塑集成件业务营业收入同比增长 48.95%，主要原因为
国外客户的电熨斗、热泵等产品销售量增加，公司相关组件产品销量增长。2024
年公司外销营业收入同比增长 34.11%，外销收入在总营收中占比首次超过了
50%。公司 2025年第一季度增长主要以高端家电类产品为主，包括多个电熨斗
结构组件项目在持续增量，同时新能源汽车及工业自动化领域的业务也在持续
发力。

公司研发新品种类较多。公司的商用咖啡机项目正在有序推进中，其中外销的
项目样品已完成确认，销往国内的部分项目也在小批量打样。公司咖啡机项目
客户均为世界知名品牌，销售终端覆盖知名连锁咖啡品牌和跨国连锁便利店等，
预计在今年下半年至明年初开始增量。公司还有国产数据中心散热系统线束、
风机罩壳组件项目终端应用于国内头部品牌数据中心，散热系统线束项目已于
今年第一季度实现量产。在新能源交通领域，公司与小鹏汇天合作的充电系统
线束组件项目目前设计已基本定型，另外公司还获得了小米汽车泵线束组件项
目定点，产品目前处于开发实验阶段。

估值和投资建议：我们更新公司盈利预测，预计公司 2025-2027年营业收入分
别为 3.04、3.67、4.48亿元，同比增长 16.76%、20.98%、21.85%，归母净利
润为 0.48、0.60、0.74亿元，同比增长 8.28%、25.09%、21.81%，维持公司
增持评级。

风险提示：智能驾驶渗透率提升不及预期的风险；智能水表渗透率提升不及预
期的风险；消费电子技术更迭缓慢的风险；机器人行业发展不及预期的风险；
行业竞争加剧的风险。

财务预测 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

营业总收入（百万元） 228.82 260.16 303.76 367.49 447.79
增长率（%） 13.24% 13.69% 16.76% 20.98% 21.85%

归母净利润（百万元） 39.01 44.58 48.27 60.38 73.55
增长率（%） 12.17% 14.28% 8.28% 25.09% 21.81%
ROE（%） 9.04% 9.89% 9.66% 11.04% 12.07%

EPS最新摊薄（元/股） 0.48 0.55 0.60 0.75 0.91
P/E（倍） 63.02 55.14 50.93 40.71 33.42
P/B（倍） 5.70 5.45 4.93 4.50 4.04

资料来源：公司财报，江海证券研究发展部
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附录：

资产负债表（百万元） 利润表（百万元）

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
流动资产 375 402 464 502 592 营业收入 229 260 304 367 448
现金 134 83 168 177 214 营业成本 157 181 211 254 308
应收票据及应收账款 63 72 84 105 125 营业税金及附加 2 2 3 4 4
其他应收款 0 0 0 0 0 销售费用 4 4 5 6 7
预付账款 0 0 1 0 1 管理费用 18 20 24 29 35
存货 35 33 57 48 79 研发费用 12 14 16 20 24
其他流动资产 142 214 154 172 173 财务费用 -4 -6 -4 -6 -8
非流动资产 145 137 152 174 201 资产和信用减值损失 -1 -1 -1 -0 -1
长期股权投资 0 0 0 0 0 其他收益 3 2 2 2 2
固定资产 113 106 119 141 169 公允价值变动收益 0 0 0 0 0
无形资产 23 22 21 21 20 投资净收益 3 5 4 4 4
其他非流动资产 9 9 12 12 12 资产处置收益 0 0 0 0 0
资产总计 519 540 615 676 793 营业利润 44 51 53 68 82
流动负债 82 84 111 124 178 营业外收入 0 0 1 0 1
短期借款 9 7 18 17 46 营业外支出 0 0 0 0 0
应付票据及应付账款 41 52 47 75 73 利润总额 44 51 54 68 83
其他流动负债 32 25 47 33 59 所得税 5 6 6 7 9
非流动负债 4 3 3 3 3 净利润 39 45 48 61 74
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 4 3 3 3 3 归属母公司净利润 39 45 48 60 74
负债合计 86 87 114 128 181 EBITDA 53 59 60 75 93
少数股东权益 2 2 2 2 2 EPS（元） 0.48 0.55 0.60 0.75 0.91
股本 81 81 81 81 81
资本公积 195 198 198 198 198 主要财务比率

留存收益 165 183 215 258 313 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
归属母公司股东权益 431 451 499 547 609 成长能力
负债和股东权益 519 540 615 676 793 营业收入(%) 13.2 13.7 16.8 21.0 21.9

营业利润(%) 32.3 15.2 5.7 26.6 21.8
归属于母公司净利润(%) 12.2 14.3 8.3 25.1 21.8
获利能力
毛利率(%) 31.3 30.3 30.5 30.8 31.1

现金流量表（百万元） 净利率(%) 17.1 17.2 15.9 16.5 16.5
会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E ROE(%) 9.0 9.9 9.7 11.0 12.1
经营活动现金流 54 59 80 50 48 ROIC(%) 8.4 9.1 8.8 10.1 10.7
净利润 39 45 48 61 74 偿债能力
折旧摊销 11 12 9 11 14 资产负债率(%) 16.6 16.2 18.6 18.9 22.9
财务费用 -4 -6 -4 -6 -8 净负债比率(%) -28.3 -16.3 -29.5 -28.8 -27.3
投资损失 -3 -5 -4 -4 -4 流动比率 4.5 4.8 4.2 4.0 3.3
营运资金变动 6 7 29 -12 -28 速动比率 2.9 2.4 2.6 2.6 2.1
其他经营现金流 4 6 1 0 1 营运能力
投资活动现金流 -143 71 -9 -33 -36 总资产周转率 0.5 0.5 0.5 0.6 0.6
资本支出 6 27 24 33 41 应收账款周转率 4.0 3.9 3.9 3.9 3.9
长期投资 -140 93 0 0 0 应付账款周转率 4.6 4.3 4.5 4.4 4.4
其他投资现金流 3 5 15 -0 4 每股指标（元）
筹资活动现金流 -16 -19 2 -6 -3 每股收益(最新摊薄) 0.48 0.55 0.60 0.75 0.91
短期借款 9 -2 11 -1 28 每股经营现金流(最新摊薄) 0.67 0.74 0.99 0.62 0.60
长期借款 0 0 0 0 0 每股净资产(最新摊薄) 5.35 5.59 6.19 6.77 7.55
普通股增加 0 -0 0 0 0 估值比率
资本公积增加 0 3 0 0 0 P/E 63.0 55.1 50.9 40.7 33.4
其他筹资现金流 -25 -20 -9 -5 -32 P/B 5.7 5.5 4.9 4.5 4.0
现金净增加额 -103 114 73 11 9 EV/EBITDA 43.5 39.4 37.6 30.1 24.3

资料来源：公司财报，江海证券研究发展部
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投资建议的评级标准 评级 说明

评级标准为发布报告日后的 6个月内公司股价
（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场
表现。其中沪深市场以沪深 300为基准；北交
所以北证 50为基准；新三板市场以三板成指
（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准

股票评级

买入
相对同期基准指数涨幅在

15%以上

增持
相对同期基准指数涨幅在

5%到 15%之间

持有
相对同期基准指数涨幅在

-5%到 5%之间

减持
相对同期基准指数跌幅在

5%以上

行业评级

增持
相对同期基准指数涨幅在

10%以上

中性
相对同期基准指数涨幅在

-10%到 10%之间

减持
相对同期基准指数跌幅在

10%以上
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