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科达利（002850.SZ）2024 年半年报点评     

业绩符合预期，结构件龙头盈利能力稳定 
 

 2024 年 08 月 17 日 

 

➢ 事件。2024 年 8 月 16 日，公司发布 2024 年半年报，公司上半年实现营收

54.46 亿元，同比增长 10.75%，实现归母净利润 6.48 亿元，同比增长 27.38%，

扣非后归母净利润 6.28 亿元，同比增长 26.68%。 

➢ Q2 业绩拆分。营收和净利：公司 2024Q2 营收 29.37 亿元,同比增长

13.36%，环比增长 17.09%，归母净利润为 3.39 亿元，同比增长 27.03%，环比

增长 10.02%，扣非后净利润为 3.33 亿元，同比增长 26.34%，环比增长 12.81%。

毛利率：2024Q2 毛利率为 23.82%，同比+0.02pct，环比+1.64pcts。净利率：

2024Q2 净利率为 11.51%，同比+1.15pcts，环比-0.79pct。费用率：公司

2024Q2 期间费用率为 9.18%，同比-0.64pct，费用管控良好，其中销售、管理、

研发、财务费用率分别为 0.38%、2.78%、5.47%、0.56%。 

➢ 结构件盈利能力稳定，客户结构优质。公司 24 年 H1 实现锂电池结构件业

务营业收入 52.42 亿元，同比增长 11.62%，毛利率 23.61%，同比基本持平，

盈利能力稳定的主要原因为：1、公司持续降本增效，不断提高运营效率和生产

良率，2、公司产能利用率在 24 年上半年持续提升。公司客户结构优质，目前客

户涵盖了全球知名的动力电池、储能电池及汽车制造企业，如 CATL、中创新航、

LG、松下、特斯拉、Northvolt、ACC、三星、亿纬锂能、欣旺达、广汽集团等，

后续公司全球市场份额有望随下游客户的放量进一步提升。 

➢ 产能稳步扩张，全球化配套布局。国内方面，公司华东、华南、华中、东北、

西北、西南等锂电池行业重点区域均形成了生产基地的布局，有效辐射周边的下

游客户，并且在报告期内，公司加速建设深圳结构件基地，投资额 12 亿元，进

一步扩张华南地区产能。海外方面，公司德国、瑞典、匈牙利均已建成投产，满

足海外客户配套需求，同时，与子公司匈牙利科达利共同出资在美国投建结构件

生产基地，开展美国业务的窗口，布局美国市场。 

➢ 投资建议：：我们预计公司 2024-2026 年实现营收 125.90、149.55、176.11

亿元，同比增速分别为 19.8%、18.8%、17.8%，归母净利润为 13.80、15.93、

19.41 亿元，同比增速分别为 14.9%、15.4%、21.9%，当前时点对应 PE 为 14、

12、10 倍，考虑到公司龙头地位明显，海外业务有望持续扩张，维持“推荐”评

级。 

➢ 风险提示：海外市场开拓受阻、募投项目产能释放不及预期、原材料价格波

动超预期。  

 
[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） 10,511 12,590 14,955 17,611 

增长率（%） 21.5 19.8 18.8 17.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 1,201 1,380 1,593 1,941 

增长率（%） 33.5 14.9 15.4 21.9 

每股收益（元） 4.44 5.10 5.88 7.17 

PE 16 14 12 10 

PB 1.8 1.6 1.4 1.3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 08 月 16 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 10,511 12,590 14,955 17,611  成长能力（%）     

营业成本 8,033 9,766 11,735 13,808  营业收入增长率 21.47 19.77 18.79 17.76 

营业税金及附加 56 76 90 106  EBIT 增长率 31.54 19.37 13.07 19.15 

销售费用 43 50 48 56  净利润增长率 33.47 14.95 15.38 21.86 

管理费用 294 353 404 458  盈利能力（%）     

研发费用 636 680 778 881  毛利率 23.58 22.43 21.53 21.59 

EBIT 1,504 1,796 2,030 2,419  净利润率 11.42 10.96 10.65 11.02 

财务费用 74 75 50 27  总资产收益率 ROA 6.97 7.13 7.27 7.83 

资产减值损失 -69 -43 -51 -61  净资产收益率 ROE 11.44 11.65 11.85 12.62 

投资收益 -59 -76 -60 -58  偿债能力     

营业利润 1,371 1,608 1,875 2,281  流动比率 1.87 2.03 2.14 2.32 

营业外收支 -13 -21 -22 -23  速动比率 1.65 1.81 1.92 2.09 

利润总额 1,358 1,587 1,853 2,259  现金比率 0.39 0.73 0.93 1.16 

所得税 140 209 245 298  资产负债率（%） 38.97 38.73 38.52 37.80 

净利润 1,218 1,378 1,609 1,960  经营效率     

归属于母公司净利润 1,201 1,380 1,593 1,941  应收账款周转天数 92.75 85.00 80.00 80.00 

EBITDA 2,215 2,574 2,942 3,332  存货周转天数 41.83 40.00 40.00 40.00 

      总资产周转率 0.67 0.69 0.73 0.75 

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

货币资金 1,899 3,980 5,856 8,251  每股收益 4.44 5.10 5.88 7.17 

应收账款及票据 2,684 2,880 3,220 3,792  每股净资产 38.79 43.76 49.65 56.82 

预付款项 20 20 23 28  每股经营现金流 2.76 12.45 11.12 11.92 

存货 921 1,027 1,235 1,453  每股股利 0.20 0.30 0.30 0.30 

其他流动资产 3,660 3,096 3,107 3,011  估值分析     

流动资产合计 9,184 11,003 13,441 16,535  PE 16 14 12 10 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 1.8 1.6 1.4 1.3 

固定资产 6,446 6,872 7,001 6,853  EV/EBITDA 8.47 7.29 6.38 5.63 

无形资产 410 598 686 724  股息收益率（%） 0.28 0.42 0.42 0.42 

非流动资产合计 8,039 8,346 8,462 8,263       

资产合计 17,222 19,349 21,903 24,797       

短期借款 423 423 423 423  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 3,987 4,682 5,465 6,242  净利润 1,218 1,378 1,609 1,960 

其他流动负债 510 326 388 455  折旧和摊销 711 779 911 913 

流动负债合计 4,921 5,432 6,277 7,120  营运资金变动 -1,332 920 186 27 

长期借款 131 331 431 481  经营活动现金流 748 3,371 3,009 3,226 

其他长期负债 1,659 1,730 1,730 1,771  资本开支 -2,406 -1,107 -1,043 -729 

非流动负债合计 1,790 2,061 2,161 2,252  投资 -600 -20 -20 -20 

负债合计 6,711 7,493 8,438 9,372  投资活动现金流 -3,002 -1,196 -1,123 -806 

股本 270 271 271 271  股权募资 3,613 0 0 0 

少数股东权益 13 10 26 46  债务募资 -1,418 -72 100 91 

股东权益合计 10,511 11,856 13,465 15,425  筹资活动现金流 1,909 -95 -10 -24 

负债和股东权益合计 17,222 19,349 21,903 24,797  现金净流量 -344 2,081 1,876 2,395 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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