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中报业绩表现亮眼，继续看好公司锂电化、国际化布局  
 

◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 13.1/13.1 

总市值/流通(亿元) 222.41/222.41 

12 个月内最高/最低价

(元) 

34.49/15.05 
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事件：公司发布 2024半年报，上半年实现收入 85.54亿元，同比增长

3.74%；实现归母净利润 10.07亿元，同比增长 29.29%。其中 Q2单季

度实现收入 43.82 亿元，同比增长 1.53%；实现归母净利润 6.28 亿

元，同比增长 28.19%。 

中报业绩亮眼，毛利率、净利率双提升。2024Q2公司毛利率为 22.21%，

同环比分别提升 2.27pct、1.64pct；净利率为 15.28%，同环比分别提

升 3.10pct、5.64pct。主要得益于：1）产品结构持续改善，锂电产品

占比逐步提升，且盈利能力高于燃油产品；2）出口目前仍然保持较高

增速，占比也在不断提升，根据工程机械工业协会统计，叉车二季度

出口销售 12.26万台，同比增长 15.48%，景气延续，同时海外盈利能

力优于国内；3）成本下降，钢材、锂电池等原材料价格处于低位。 

继续看好公司锂电化、国际化推进，同时多产业布局挖掘更多市场潜

力。1）锂电化：2024 年上半年，行业一二三类叉车分别同比增长

19.04%、22.62%、25.58%，四五类叉车合计同比下降 7.02%，电动叉车

占比达到 70.77%（同比提升 6.32pct），平衡重式叉车中电动化比例达

31.97%（同比提升 5.12pct），表明以电动叉车尤其是新能源锂电池叉

车为代表的车型竞争力明显提升，公司不断推出电动化新产品，预计

未来电动化渗透率会进一步提升；2）国际化：公司持续加强海外营销

和售后服务网络建设，在欧洲、北美、南美、东南亚、大洋洲等成立

了 10 余家海外销售型公司、配件服务中心，积极拓展海外市场的租

赁业务，在巩固欧美高端市场的同时在东南亚、中东、中亚、土耳其、

西班牙等市场取得新突破。公司产品具备全球竞争力，有望凭借锂电

化优势抢占更多海外份额，目前看出口景气度依旧很好；3）公司积极

布局智能物流、高空设备、后市场等业务，目前对外收入有较大增幅，

多维度挖掘市场潜力，提高市场竞争力。 

盈利预测与投资建议：预计 2024 年-2026 年公司营业收入分别为

174.43 亿元、193.88 亿元和 223.13 亿元，归母净利润分别为 20.32

亿元、23.17 亿元和 27.18 亿元，6 个月目标价 23.28 元，对应 2024

年 15倍 PE，维持“买入”评级。 

风险提示：海外市场需求不及预期、原材料价格波动风险等。   
◼ 盈利预测和财务指标 
 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 16272 17443 19388 22313 

营业收入增长率(%) 12.9% 7.2% 11.2% 15.1% 

归母净利（百万元） 1720 2032 2317 2718 

净利润增长率(%) 74.2% 18.1% 14.0% 17.3% 

摊薄每股收益（元） 1.86 1.55 1.77 2.08 

市盈率（PE） 13.4 10.9 9.6 8.2 

资料来源：携宁，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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资产负债表（百万）       利润表（百万）      

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E   2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

货币资金 3,040  3,775  4,834  6,213  7,876   营业收入 14,412  16,272  17,443  19,388  22,313  

应收和预付款项 1,960  2,126  2,225  2,509  2,871   营业成本 11,850  12,890  13,694  15,126  17,299  

存货 1,879  2,185  2,230  2,486  2,849   营业税金及附加 58  64  67  75  86  

其他流动资产 706  691  777  831  906   销售费用 452  596  610  659  759  

流动资产合计 7,584  8,777  10,066  12,040  14,503   管理费用 321  341  349  368  402  

长期股权投资 1,678  1,982  2,213  2,459  2,709   财务费用 -12  -84  0  0  0  

投资性房地产 46  73  85  99  115   资产减值损失 -4  -11  1  1  1  

固定资产 1,593  1,927  2,065  2,197  2,298   投资收益 102  278  349  349  357  

在建工程 241  425  545  667  798   公允价值变动 -14  -0  0  0  0  

无形资产开发支出 309  369  405  443  484   营业利润 1,180  2,092  2,449  2,796  3,283  

长期待摊费用 11  16  16  16  16   其他非经营损益 0  1  0  0  0  

其他非流动资产 7,814  9,101  10,454  12,460  14,959   利润总额 1,180  2,093  2,449  2,796  3,283  

资产总计 11,693  13,894  15,784  18,341  21,381   所得税 106  258  259  305  362  

短期借款 824  898  1,084  1,252  1,410   净利润 1,073  1,835  2,189  2,491  2,921  

应付和预收款项 2,169  2,555  2,602  2,898  3,324   少数股东损益 86  114  157  174  203  

长期借款 0  0  0  0  0   归母股东净利润 987  1,720  2,032  2,317  2,718  

其他负债 1,891  1,191  1,141  1,277  1,436         

负债合计 4,883  4,643  4,827  5,426  6,170   预测指标      

股本 866  936  1,310  1,310  1,310    2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

资本公积 732  1,790  1,431  1,431  1,431   毛利率 17.78% 20.78% 21.49% 21.98% 22.47% 

留存收益 4,557  5,903  7,485  9,269  11,361   销售净利率 6.85% 10.57% 11.65% 11.95% 12.18% 

归母公司股东权益 6,279  8,620  10,169  11,953  14,045   销售收入增长率 -0.53% 12.90% 7.20% 11.15% 15.09% 

少数股东权益 531  631  788  963  1,165   EBIT 增长率 22.35% 60.43% 41.71% 14.20% 17.41% 

股东权益合计 6,810  9,251  10,957  12,915  15,211   净利润增长率 8.68% 74.23% 18.13% 14.00% 17.33% 

负债和股东权益 11,693  13,894  15,784  18,341  21,381   ROE 15.72% 19.96% 19.98% 19.38% 19.35% 

       ROA 8.44% 12.38% 12.88% 12.63% 12.71% 

现金流量表（百万）       ROIC 11.24% 14.78% 18.04% 17.46% 17.47% 

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  EPS(X) 1.14  1.86  1.55  1.77  2.08  

经营性现金流 625  1,622  1,855  2,325  2,729   PE(X) 14.75  13.38  10.94  9.60  8.18  

投资性现金流 100  -496  -534  -580  -598   PB(X) 2.32  2.70  2.19  1.86  1.58  

融资性现金流 -62  -457  -281  -365  -467   PS(X) 1.01  1.43  1.28  1.15  1.00  

现金增加额 701  737  1,059  1,379  1,663   EV/EBITDA(X) 10.10  10.05  6.74  5.52  4.33  

资料来源：携宁，太平洋证券 
  



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

公司点评 

P3 中报业绩表现亮眼，继续看好公司锂电化、国际化布局 
 

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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