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欣旺达（300207.SZ）2024 年半年报点评     

业绩符合预期，消费电池盈利提升明显 
 

 2024 年 08 月 30 日 

 

➢ 事件。2024 年 8 月 29 日，公司发布 2024 年半年报，上半年实现营收

239.18 亿元，同增 7.57%，实现归母净利润 8.24 亿元，同增 87.89%，扣非后

归母净利润 8.10 亿元，同增 119.27%。 

➢ Q2 业绩拆分。营收和净利：公司 2024Q2 营收 129.43 亿元，同增 10.08%，

环增 17.94%，归母净利润为 5.05 亿元，同减 16.25%，环增 58.53%，扣非后

净利润为 5.31 亿元，同减 13.84%，环增 90.45%。毛利率：2024Q2 毛利率为

16.64%，同增 1.48pct，环增 0.13pct。费用率：公司 2024Q2 期间费用率为

12.21%，同增 2.98pcts，费用管控良好，其中销售、管理、研发、财务费用率

为 0.53%、5.83%、5.51%、0.35%，同比变动-0.78pcts、0.99pcts、0.47pcts、

2.30pcts。净利率：2024Q2 净利率为 2.98%，同减 1.53pcts，环增 2.79pcts。 

➢ 动力电池出货维持高增速，快充电池及新品营造成长曲线。出货量方面，

2024H1 公司动力电池出货量 8.33GWh，同增 66.93%，实现收入 62.01 亿元，

同增 19.58%，毛利率为 11.66%，同减 1.68pcts。技术方面，公司持续加大科

研投入：1）针对 BEV 市场，公司目前已具备量产 5C 电池产品能力，6C 电池产

品即将量产，下一代 6-8C 闪充电池开发进展顺利，上半年公司推出两款“闪充”

电池 3.0 系列产品，充电倍率达到 6C；2）针对 EREV 和 PHEV 市场，公司布局

涵盖 100-300+km 的插混电池产品；3）针对其他先进电池产品，公司持续研发

固态电池、锂金属电池、硅负极高比能电池、磷酸锰铁锂电池、钠离子电池、固

态电池等先进电池产品。 

➢ 消费盈利能力提升明显，产能扩张逐步推进。2024H1 公司消费电池营收为

132.01 亿元，同减 1.19%，毛利率为 18.07%，同增 4.14pcts，业绩继续保持

增长态势，且公司消费电芯出货量增长显著；市场开拓方面，在手机、笔电应用

方面，公司市场份额较去年有一定提升，新客户开拓方面有了新突破，小圆柱产

品出货大幅增长。研发方面，公司在先进锂离子电芯的研发投入了大量的资金以

确保产品性能卓越，目前公司成功研发“超充”技术与高功率电芯技术，电池充

电效率与性能得到增强；产能布局方面，公司逐步推进国内外产能的布局与扩张，

越南消费类电池项目已量产，越南消费类电芯项目启动建设。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2024-2026 年实现营业收入 527.42、606.36、

679.59 亿元，同比增速分别为 10.2%、15.0%、12.1%，归母净利润 17.76、

20.52、23.77 亿元，同比增速为 65.0%、15.6%、15.8%。当前股价对应 PE 分

别为 18、15、13 倍，考虑公司动力电池发展计划明确，消费类锂电池份额稳定，

维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：市场竞争风险，行业波动风险，产品和技术更新风险，资产减值

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） 47,862 52,742 60,636 67,959 

增长率（%） -8.2 10.2 15.0 12.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 1,076 1,776 2,052 2,377 

增长率（%） 0.8 65.0 15.6 15.8 

每股收益（元） 0.58 0.95 1.10 1.28 

PE 29 18 15 13 

PB 1.4 1.3 1.2 1.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 08 月 30 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 47,862 52,742 60,636 67,959  成长能力（%）     

营业成本 40,876 43,968 50,758 57,100  营业收入增长率 -8.24 10.20 14.97 12.08 

营业税金及附加 140 158 182 204  EBIT 增长率 -51.85 335.46 17.14 13.54 

销售费用 628 527 606 680  净利润增长率 0.77 64.98 15.56 15.83 

管理费用 2,740 3,059 3,396 3,670  盈利能力（%）     

研发费用 2,711 3,059 3,396 3,738  毛利率 14.60 16.64 16.29 15.98 

EBIT 547 2,380 2,788 3,165  净利润率 2.25 3.37 3.38 3.50 

财务费用 253 317 350 328  总资产收益率 ROA 1.36 2.14 2.38 2.64 

资产减值损失 -630 -626 -584 -469  净资产收益率 ROE 4.66 7.20 7.75 8.32 

投资收益 -78 -53 61 68  偿债能力     

营业利润 169 1,358 1,975 2,504  流动比率 1.27 1.20 1.23 1.29 

营业外收支 -1 35 37 38  速动比率 0.99 0.92 0.95 1.01 

利润总额 168 1,393 2,012 2,542  现金比率 0.56 0.49 0.51 0.56 

所得税 -162 209 302 381  资产负债率（%） 59.07 59.68 59.48 59.26 

净利润 331 1,184 1,710 2,161  经营效率     

归属于母公司净利润 1,076 1,776 2,052 2,377  应收账款周转天数 91.10 90.00 85.00 80.00 

EBITDA 2,895 4,867 5,591 6,288  存货周转天数 62.90 65.00 60.00 60.00 

      总资产周转率 0.62 0.65 0.72 0.77 

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

货币资金 18,436 16,933 18,431 21,556  每股收益 0.58 0.95 1.10 1.28 

应收账款及票据 12,784 13,662 14,895 15,811  每股净资产 12.41 13.24 14.21 15.33 

预付款项 328 572 609 628  每股经营现金流 1.94 3.86 2.55 3.10 

存货 7,045 7,204 7,760 8,917  每股股利 0.12 0.13 0.15 0.18 

其他流动资产 3,178 3,131 2,943 3,064  估值分析     

流动资产合计 41,771 41,502 44,637 49,976  PE 29 18 15 13 

长期股权投资 880 880 880 880  PB 1.4 1.3 1.2 1.1 

固定资产 13,437 14,462 15,222 15,716  EV/EBITDA 12.03 7.16 6.23 5.54 

无形资产 662 674 683 691  股息收益率（%） 0.71 0.80 0.92 1.06 

非流动资产合计 37,490 41,322 41,392 40,191       

资产合计 79,261 82,824 86,029 90,167       

短期借款 8,820 8,820 8,820 8,820  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 19,119 22,888 24,336 26,281  净利润 331 1,184 1,710 2,161 

其他流动负债 4,826 2,885 3,182 3,500  折旧和摊销 2,348 2,487 2,803 3,123 

流动负债合计 32,765 34,592 36,337 38,602  营运资金变动 -291 2,049 -852 -433 

长期借款 6,667 7,167 7,167 7,167  经营活动现金流 3,618 7,195 4,747 5,765 

其他长期负债 7,385 7,667 7,667 7,667  资本开支 -5,779 -5,833 -2,775 -1,816 

非流动负债合计 14,052 14,834 14,834 14,834  投资 396 0 0 0 

负债合计 46,817 49,426 51,171 53,435  投资活动现金流 -5,361 -6,486 -2,396 -1,748 

股本 1,862 1,862 1,862 1,862  股权募资 2,359 0 0 0 

少数股东权益 9,329 8,737 8,395 8,179  债务募资 4,628 -1,610 0 0 

股东权益合计 32,445 33,397 34,859 36,732  筹资活动现金流 4,275 -2,212 -853 -892 

负债和股东权益合计 79,261 82,824 86,029 90,167  现金净流量 2,571 -1,503 1,498 3,125 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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