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主要数据 

2024 年 4 月 25 日 

收盘价(元) 35.92  

总市值（亿元） 734.82  

总股本(亿股) 20.46  

流通股本(亿股) 18.62  

ROE（TTM） 11.11  

12 月最高价(元) 71.30  

12 月最低价(元) 30.53  

  

股价走势 

 

资料来源：东莞证券研究所，Wind 
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事件：近日公司发布了2023年报及2024年一季报。 

点评： 

◼ 2023年营收和归母净利润持续增长。公司2023年实现营收487.84亿元，

同比增长34.38%，其中动力板块营收239.84亿元，同比增长31.41%，储

能板块营收163.4亿元，同比增长73.24%；归母净利润40.5亿元，同比增

长15.42%；其中本部业务归母净利润35.38亿元，同比增长30.19%。2023Q4

实现营收132.55亿元，同比增长10.27%，环比增长5.59%；归母净利润6.26

亿元，同比下降25.8%，环比下降50.86%，主要系资产减值损失和投资收

益下滑。2023年毛利率17.04%，同比上升0.61pct；净利率9.27%，同比

下降0.84pct。2023Q4毛利率17.72%，同比上升0.14pct，环比下降

0.62pct，主要系动力板块的毛利率有所下降；净利率4.83%，同比下降

3.6pct，环比下降5.92pct。 

◼ 2024Q1毛利率同比上升，环比保持稳定。2024Q1实现营收93.17亿元，同

比下降16.7%，环比下降29.71%；归母净利润10.66亿元，同比下降6.49%，

环比增长70.3%。其中，动储电池实现营收73亿元，消费电池实现营收20

亿元。毛利率17.64%，同比上升0.81pct，环比下降0.08pct；净利率

11.33%，同比下降0.29pct，环比上升6.5pct。 

◼ 动力电池装车市占率稳步提升，大圆柱率先商业化落地。2023年动力电

池出货28.08GWh，同比增长64.22%。2023年全球动力电池装车量市占率

2.3%，同比上升0.9pct。2024Q1动力电池出货6.45GWh，同比增长5.98%，

国内动力电池装车量市占率4.5%，排名第四，其中商用车领域市占率排

名第二，达16.05%。公司率先推出46系列大圆柱电池，规划年产能20GWh

的大圆柱一期已投产，已下线超过425万只，二期的首批设备于去年底进

场，预计今年下半年投产。并规划了沈阳、成都、匈牙利等地超50GWh产

能建设。 

◼ 加强海外市场拓展，储能电池出货量高速增长。储能方面，公司率先布

局628Ah大容量铁锂电池技术路线，推出了全新一代Mr旗舰系列产品。规

划的行业首个单体规模最大的60GWh储能超级工厂正在建设中。2023年储

能电池出货26.29GWh，同比增长121.14%，市占率位居全球第三。2024Q1

储能电池出货7.02GWh，同比增长113.11%，3月国内储能电芯出货量排名

第二，占比18.7%。 

◼ 投资建议：维持买入评级。预计2024-2026年EPS分别为2.38元、2.98元、

3.56元，对应PE分别为14倍、12倍、10倍，维持买入评级。 

◼ 风险提示：下游需求不及预期风险；市场竞争加剧风险；新产品新技术

迭代风险；原材料价格大幅波动风险。 
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表 1：公司盈利预测简表  

科目（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 48783.59  62586.68  78606.85  92655.72  

营业总成本 45778.77  58828.06  73404.01  85912.46  

    营业成本 40473.30  52233.49  65398.03  76773.21  

    营业税金及附加 158.13  187.76  235.82  277.97  

    销售费用 648.57  813.63  1006.17  1167.46  

    管理费用 1567.99  2002.77  2436.81  2779.67  

    研发费用 2732  3380  4088  4633  

    财务费用 199.15  210.73  239.62  281.36  

其他经营收益 2019.63  1966.31  1958.96  1836.57  

其他收益 1778.15  1689.24  1604.78  1524.54  

    公允价值变动净收益 12.36  0.00  0.00  0.00  

    投资净收益 608.50  600.00  600.00  600.00  

营业利润 5024.44  5724.92  7161.80  8579.84  

        加：营业外收入 12.21  0.00  0.00  0.00  

        减：营业外支出 29.16  0.00  0.00  0.00  

利润总额 5007.49  5724.92  7161.80  8579.84  

        减：所得税 308.52  343.50  429.71  514.79  

净利润 4698.97  5381.42  6732.09  8065.05  

        减： 少数股东损益 470.09  515.24  644.56  772.19  

归母公司所有者的净利润 4050.17  4866.18  6087.53  7292.86  

基本每股收益(元) 1.98  2.38  2.98  3.56  

PE（倍） 17.31  14.41  11.52  9.61  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 
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公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
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中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 
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