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飞荣达（300602.SZ）2024 年半年报点评     

归母净利高增，AI 终端及新能源业务驱动增强 
 

 2024 年 08 月 21 日 

 

➢ 事件：2024 年 8 月 19 日，公司发布 2024 年半年报，2024 年 H1 公司实

现营收21.69亿元，同比+22.00%，实现归母净利润0.57亿元，同比+1307.13%。 

➢ 公司业绩快速增长，AI 终端及新能源汽车业务持续突破。2024Q2 公司实

现营业收入 11.87 亿元，同比增长 18.11%，实现归母净利 0.33 亿元，同比增长

12.93%。消费类电子业务方面，由于主要客户业务回暖、出货量持续提升，以及

公司手机及笔记本电脑等终端产品的市场份额提升，订单量增加，促使该领域营

业收入同比有较大增长。通信领域，公司市场份额增加，产能得到释放，同时盈

利能力有所上涨。公司继续推进新能源汽车业务的发展，并进行新能源产品结构

调整，订单量持续增长。同时，公司非主业层面对业绩有所拖累，公司对参股公

司博纬通信确认投资亏损约 1710 万元（未经审计），同期增加投资亏损 1469

万元；所得税费同比增加约 1773 万元。若刨除此影响，公司业绩将更可观。 

➢ 公司费用率控制良好，盈利能力显著提升。2024H1 公司毛利率 17.86%，

同比-0.13pct；净利率 2.21%，同比+2.37pct；毛利方面，公司消费电子类业务

及通信类业务毛利率有所提升，新能源领域由于由于原材料价格上涨、新客户导

入、部分新项目打样等因素导该领域毛利率略有下降；净利方面，公司净利率显

著改善主要是费用率控制良好所致。2024H1 公司销售/管理/财务费用率分别为

2.48%/5.96%/-0.07%，同比下降 0.65pct/1.44pct/0.90pct。 

➢ 公司凭借技术优势，不断拓展各下游应用领域优质客户。公司掌握了丰富的

电磁屏蔽及导热技术，同时密切追踪行业最新技术应用及市场、技术发展趋势，

持续开展对新技术的研究。公司凭借优良产品技术、专业服务优势及多年行业深

耕细作，目前已与众多国内外知名企业建立了紧密的合作关系，终端类客户包括

华为、微软、联想、三星、荣耀、小米、HP、Dell 等。通信类客户包括华为、中

兴、诺基亚、爱立信、思科、中信科移动等。数据中心、服务器客户包括：华为、

中兴、微软、思科、浪潮、大唐移动、宝德、超越、新华三、超聚变、东方通信、

神州鲲泰及 Meta、google 等。新能源汽车类客户包括比亚迪、广汽、北汽、中

车、中兴新能源汽车、一汽奔腾、一汽红旗、吉利、威迈斯、速腾聚创、宁德时

代、国轩、孚能及小马智行等。 

➢ 投资建议：我们看好公司新能源业务放量，同时基于消费电子业务复苏及光

伏和储能市场的广阔前景，伴随原材料价格波动减弱、产能利用率逐渐爬升，叠

加公司下游客户覆盖范围的逐渐扩大，预计公司毛利率和利润率有望进一步提

升。我们预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为 2.11/3.50/4.16 亿元，当前

市值对应 PE 倍数为 42X/25X/21X。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期；原材料价格不及预期；产能扩张不及预期；

存货跌价减值风险。   
[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） 4,346  5,684  6,649  7,715  

增长率（%） 5.4  30.8  17.0  16.0  

归属母公司股东净利润（百万元） 103  211  350  416  

增长率（%） 7.3  104.4  65.9  18.7  

每股收益（元） 0.18  0.36  0.60  0.72  

PE 85  42  25  21  

PB 2.3  2.2  2.1  1.9  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 08 月 21 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 4,346  5,684  6,649  7,715   成长能力（%）     

营业成本 3,500  4,539  5,258  6,101   营业收入增长率 5.37  30.78  16.98  16.03  

营业税金及附加 28  31  37  41   EBIT 增长率 365.09  148.44  41.94  16.51  

销售费用 114  142  166  193   净利润增长率 7.31  104.43  65.86  18.75  

管理费用 303  341  399  463   盈利能力（%）     

研发费用 231  313  332  386   毛利率 19.47  20.14  20.92  20.92  

EBIT 139  344  489  569   净利润率 2.37  3.71  5.26  5.39  

财务费用 32  25  23  19   总资产收益率 ROA 1.40  2.66  4.09  4.47  

资产减值损失 -59  -53  -60  -68   净资产收益率 ROE 2.77  5.41  8.31  9.11  

投资收益 -13  -17  0  0   偿债能力         

营业利润 89  247  406  483   流动比率 1.53  1.50  1.53  1.57  

营业外收支 1  -2  0  0   速动比率 1.23  1.17  1.20  1.22  

利润总额 90  245  406  483   现金比率 0.45  0.43  0.43  0.44  

所得税 12  32  53  63   资产负债率（%） 48.41  49.74  49.82  49.96  

净利润 79  213  354  420   经营效率     

归属于母公司净利润 103  211  350  416   应收账款周转天数 147.29  130.00  128.00  125.00  

EBITDA 478  691  855  957   存货周转天数 84.32  85.00  83.00  81.00  

      总资产周转率 0.64  0.74  0.81  0.86  

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

货币资金 1,254  1,356  1,517  1,715   每股收益 0.18  0.36  0.60  0.72  

应收账款及票据 1,882  2,212  2,515  2,856   每股净资产 6.43  6.73  7.26  7.87  

预付款项 15  36  37  40   每股经营现金流 1.02  1.00  1.12  1.26  

存货 809  1,004  1,136  1,286   每股股利 0.03  0.07  0.11  0.13  

其他流动资产 270  135  149  161   估值分析         

流动资产合计 4,230  4,744  5,354  6,058   PE 85  42  25  21  

长期股权投资 36  18  18  18   PB 2.3  2.2  2.1  1.9  

固定资产 1,754  1,912  2,060  2,208   EV/EBITDA 18.43  12.74  10.30  9.20  

无形资产 342  340  337  333   股息收益率（%） 0.22  0.45  0.74  0.88  

非流动资产合计 3,153  3,179  3,209  3,239        

资产合计 7,383  7,923  8,563  9,297        

短期借款 490  490  490  490   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 1,619  1,990  2,305  2,674   净利润 79  213  354  420  

其他流动负债 649  684  694  703   折旧和摊销 339  347  367  388  

流动负债合计 2,759  3,164  3,489  3,868   营运资金变动 30  -133  -218  -236  

长期借款 443  410  410  410   经营活动现金流 591  582  648  730  

其他长期负债 373  367  367  367   资本开支 -471  -339  -343  -363  

非流动负债合计 815  777  777  777   投资 -1  0  0  0  

负债合计 3,574  3,941  4,266  4,645   投资活动现金流 -472  -344  -343  -363  

股本 578  580  580  580   股权募资 1,021  0  0  0  

少数股东权益 79  81  85  89   债务募资 -25  10  0  0  

股东权益合计 3,809  3,982  4,297  4,652   筹资活动现金流 531  -137  -144  -170  

负债和股东权益合计 7,383  7,923  8,563  9,297   现金净流量 656  102  161  198  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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