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伟星股份（002003.SZ）2024 年半年报点评     

产能利用率提升明显，24Q2 收入与利润增长亮眼 
 

 2024 年 08 月 15 日 

 

➢ 事件概述。伟星股份发布 2024 年半年度报告。24H1，实现营收 22.96 亿

元，同比+25.57%，归母净利润为 4.16 亿元，同比+37.79%，扣非归母净利润

为 4.01 亿元，同比+33.65%。24Q2，营收为 14.96 亿元，同比+32.20%，归

母净利为 3.38 亿元，同比+36.17%，扣非归母净利为 3.25 亿元，同比+31.06%。

因 24H1 存在 1449 万政府补助，而 23H1 为 762 万，归母净利增速快于扣非。 

➢ 钮扣与拉链产品收入增速较快，产能利用率同比提升。1）收入拆分：钮扣

产品收入增速领先，国际地区收入增速快。分产品看，24H1，钮扣收入 9.27 亿

元，同比+27.13%，占收入比重为 40.39%，同比+0.50 pct；拉链收入 12.59 亿

元，同比+24.02%，占收入比重为 54.82%；其他服饰辅料收入 0.76 亿元，同比

+23.23%，占收入比重为 3.32%。分地区看，24H1，国内地区收入 15.36 亿元，

同比+24.81%，占收入比重为 66.91%；国际地区收入 7.60 亿元，同比+27.15%。

2）产能利用率：24H1 订单增长明显，带动产能利用率实现较大提升。24H1，

钮扣总产能 59 亿粒，拉链 4.4 亿米，产能利用率为 70.73%（23H1 为 57.11%），

主要因下游品牌服装客户去库存效果明显，纺服行业稳定向好，制造端表现良好；

而且伴随公司越南工业园的建成投产，海外市场知名度与客户满意度持续提升，

带动订单增长，促进产能利用率提升。截至 24H1 末，公司境内产能占比 82.07%，

主要分布在浙江市临海市、广东省深圳市等，产能利用率达 75.49%，境外产能

占比 17.93%，主要分布在孟加拉及越南，产能利用率达 49.59%。 

➢ 费用控制良好，净利率持续提升。1）毛利率端：24H1，毛利率为 41.80%，

同比+0.58 pct，其中，钮扣产品毛利率为 42.09%，同比+0.27 pct，拉链产品

毛利率为 42.89%，同比+0.34 pct；国内、国际地区毛利率为 41.28%与 42.85%，

分别同比+1.85、-2.05 pct。24Q2，毛利率为 43.87%，同比+0.49 pct。2）费

率端：24H1，销售费率、管理费率、研发费率、财务费率分别为 7.97%、9.07%、

3.61%、-0.59%，分别同比+0.12、-0.68、-0.25、-0.14 pct；24Q2，销售费

率、管理费率、研发费率、财务费率分别为 7.17%、7.00%、3.11%、-0.68%，

分别同比+0.54、-1.08、-0.60、+1.55 pct。其中，24H1，销售费率同比提升

主要系销售人员职工薪酬同比+36.5%；管理费率与研发费率下行主要系收入增

长的摊薄影响。3）净利率端：24H1，净利率为 18.27%，同比+1.80 pct；24Q2，

净利率为 22.77%，同比+0.84 pct。 

➢ 发布 2024 年中期现金分红方案，现金分红比例达 56.22%。24H1 归母净

利润为 4.16 亿元，公司决定以总股本 11.69 亿股为基数，向全体股东按每 10 股

派发现金红利 2.00 元（含税），合计派发 2.34 亿元，现金分红比例达 56.22%。 

➢ 投资建议：我们预计 2024-2026 年公司实现营业收入 47.03、53.26、59.11

亿元，分别同比+20.4%、+13.3%、+11.0%；归母净利润分别为 7.04、8.10、

9.13 亿元，同比+26.2%、+15.0%、+12.7%，对应 PE 为 21、18、16 倍，维

持“推荐“评级。 

➢ 风险提示：国际贸易风险、募投项目进展不达预期、生产要素成本上升等。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 3,907 4,703 5,326 5,911 

增长率（%） 7.7 20.4 13.3 11.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 558 704 810 913 

增长率（%） 14.2 26.2 15.0 12.7 

每股收益（元） 0.48 0.60 0.69 0.78 

PE 26 21 18 16 

PB 3.3 3.0 2.9 2.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 14 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 3,907 4,703 5,326 5,911  成长能力（%）     

营业成本 2,308 2,746 3,106 3,445  营业收入增长率 7.67 20.38 13.25 10.99 

营业税金及附加 46 55 63 70  EBIT 增长率 14.21 30.15 14.39 11.89 

销售费用 355 400 447 491  净利润增长率 14.21 26.21 15.00 12.72 

管理费用 407 490 554 614  盈利能力（%）     

研发费用 158 190 216 239  毛利率 40.92 41.62 41.68 41.72 

EBIT 651 848 970 1,085  净利润率 14.29 14.98 15.21 15.45 

财务费用 17 4 0 0  总资产收益率 ROA 9.26 10.47 11.52 12.23 

资产减值损失 -2 -2 -2 -2  净资产收益率 ROE 12.83 14.61 16.09 17.10 

投资收益 17 14 18 24  偿债能力     

营业利润 673 852 978 1,101  流动比率 1.95 1.99 1.92 1.97 

营业外收支 -7 -11 -11 -11  速动比率 1.47 1.46 1.41 1.41 

利润总额 666 841 967 1,090  现金比率 1.00 1.01 0.98 0.94 

所得税 109 138 158 178  资产负债率（%） 27.32 27.90 28.00 28.13 

净利润 557 703 809 912  经营效率     

归属于母公司净利润 558 704 810 913  应收账款周转天数 39.00 37.50 37.00 36.00 

EBITDA 906 1,067 1,214 1,348  存货周转天数 91.09 90.91 90.97 90.95 

      总资产周转率 0.72 0.74 0.77 0.82 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 1,415 1,669 1,692 1,764  每股收益 0.48 0.60 0.69 0.78 

应收账款及票据 466 559 581 651  每股净资产 3.72 4.12 4.31 4.57 

预付款项 21 55 62 69  每股经营现金流 0.59 0.75 0.99 0.89 

存货 605 780 785 951  每股股利 0.45 0.50 0.51 0.52 

其他流动资产 251 214 207 244  估值分析     

流动资产合计 2,759 3,276 3,327 3,679  PE 26 21 18 16 

长期股权投资 100 105 110 115  PB 3.3 3.0 2.9 2.7 

固定资产 1,873 2,063 2,278 2,428  EV/EBITDA 15.74 13.36 11.74 10.58 

无形资产 383 400 415 430  股息收益率（%） 3.63 4.04 4.12 4.20 

非流动资产合计 3,271 3,453 3,706 3,789       

资产合计 6,030 6,729 7,033 7,468       

短期借款 541 575 561 564  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 470 487 518 578  净利润 557 703 809 912 

其他流动负债 405 583 656 725  折旧和摊销 254 219 244 263 

流动负债合计 1,415 1,644 1,736 1,867  营运资金变动 -120 -78 68 -162 

长期借款 98 99 99 99  经营活动现金流 688 879 1,156 1,042 

其他长期负债 134 134 134 134  资本开支 -636 -414 -512 -360 

非流动负债合计 233 234 234 234  投资 -13 -5 -5 -5 

负债合计 1,647 1,878 1,969 2,101  投资活动现金流 -658 -402 -497 -339 

股本 1,169 1,169 1,169 1,169  股权募资 1,184 0 0 0 

少数股东权益 33 32 31 29  债务募资 -213 35 -14 2 

股东权益合计 4,382 4,852 5,064 5,367  筹资活动现金流 541 -224 -635 -631 

负债和股东权益合计 6,030 6,729 7,033 7,468  现金净流量 584 253 24 72 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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