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主要数据 

2024 年 10 月 18 日 

收盘价(元) 14.17  

总市值（亿元） 302.84  

总股本(亿股) 21.37  

流通股本(亿股) 21.36  

ROE（%,TTM） 8.25  

12 月最高价(元) 26.66  

12 月最低价(元) 10.40  

  

股价走势 

 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所 
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事件：公司发布2024年第三季度报告。 

点评： 

◼ 2024Q3扣非后净利润同环比双增，经营现金流大幅改善。公司2024年前

三季度实现营收98.4亿元，同比减少15.81%；归母净利润12.39亿元，同

比减少23.97%；扣非后净利润11.37亿元，同比减少26.48%，产品价格下

行致使业绩下滑。其中，Q3实现营收35.09亿元，同比减少9.62%，环比

增长6.41%；归母净利润3.81亿元，同比增长17.31%，环比下降7.83%；

扣非后净利润3.69亿元，同比增长26%，环比增长5.75%。前三季度经营

活动现金流净额10.76亿元，同比增长67.8%。其中Q3经营活动现金流净

额14.36亿元，同比由负转正，大幅增长847.36%，环比增长43.65%。经

营现金流改善主要系公司强化存货管理、合理安排原材料采购，加强对

现金流管理以及客户回款催收力度所致。 

◼ 2024Q3毛利率环比提升，存货跌价损失大幅收窄。公司2024年前三季度

毛利率29.09%，同比下降2.76pct，净利率14.7%，同比下降0.96pct。Q3

毛利率28.27%，同比下降5.67pct，环比上升0.38pct，净利率12.89%，

同比上升2.87pct，环比下降1.87pct。Q3销售/管理/研发/财务费用率分

别为1.29%/3.68%/5.3%/0.78%，合计11.05%，同比-1.71pct，环比-

0.62pct。公司保持技术开发，实施降本增效措施成果显著。前三季度存

货跌价损失为-2.83亿元，同比减少2亿元，其中Q3存货跌价损失为-1.21

亿元，同比减少3.32亿元。 

◼ 多业务板块协同发展，创新产品领先布局奠定增长潜力。公司为头部负

极材料厂商和自动化装备解决方案并行的平台型企业。负极材料领域，

公司快充负极新品已满足6C的性能要求，配合自产粘结剂的使用可满足

8C快充性能要求，相关产品逐步开始批量出货。同时，公司是国内少数

具备新型硅碳负极材料量产能力的企业，可适配半固态/固态电池。膜材

料和粘结剂领域，基膜设备国产替代工作取得实质进展，已完成拉伸、

萃取和烘箱的自产样机开发，也正在开发单线2亿㎡以上的基膜设备产

线。此外，公司复合铜箔正在量产准备，预计量产后成本将低于传统铜

箔。积极布局固态电池材料研发，现已完成固态电解质LATP和LLZO的中

试，已建成年产200吨固态电解质中试产线。 

◼ 投资建议：维持增持评级。预计2024-2025年EPS分别为0.84元、1.05元，

对应PE分别为17倍、13倍，维持增持评级。 

◼ 风险提示：下游需求不及预期风险；市场竞争加剧风险；技术和工艺路

线变革风险；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 15340.04  13936.03  15076.33  17281.10  

营业总成本 12298.52  11529.54  12345.93  14044.47  

    营业成本 10287.45  9713.01  10387.48  11800.49  

    营业税金及附加 112.60  102.30  110.67  126.85  

    销售费用 213.97  188.14  203.53  233.29  

    管理费用 648.08  585.31  633.21  725.81  

    研发费用 961  836  905  1037  

    财务费用 75.76  104.62  106.47  121.16  

其他经营收益 -694.99  -102.76  158.85  212.19  

其他收益 327.62  330.00  330.00  330.00  

    公允价值变动净收益 28.77  30.00  30.00  30.00  

    投资净收益 24.03  25.00  25.00  25.00  

营业利润 2346.53  2303.73  2889.26  3448.81  

        加：营业外收入 6.45  0.00  0.00  0.00  

        减：营业外支出 18.88  0.00  0.00  0.00  

利润总额 2351.29  2303.73  2889.26  3448.81  

        减：所得税 214.37  207.34  260.03  310.39  

净利润 2136.92  2096.39  2629.22  3138.42  

        减： 少数股东损益 225.32  299.48  375.60  448.35  

归母公司所有者的净利润 1911.60  1796.91  2253.62  2690.07  

基本每股收益(元) 0.89  0.84  1.05  1.26  

PE（倍） 15.84  16.85  13.44  11.26  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 
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