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中科电气（300035.SZ）2024 年业绩预告点评     

业绩超预期，盈利能力持续修复 
 

 2025 年 01 月 16 日 

 

➢ 事件。2024 年 1 月 15 日，公司发布 2024 年业绩预告，24 年公司实现归

母利润 2.88-3.25 亿，同比增长 590%-680%，实现扣非利润 3.27-3.74 亿，同

比增长 250%-300%。按中值计算，公司 Q4 实现归母利润 1.23 亿，同比+25%，

环比+7.5%，实现扣非利润 1.45 亿，同比+19.4%，环比+23.5%，扣非利润超

预期。 

 

➢ 产能利用率维持高位，盈利能力持续提升。出货端：公司 Q4 预计出货 6.8

万吨，产能利用率饱满。盈利端，我们测算公司 Q4 单吨扣非盈利约 2000 元/

吨，单吨盈利环比提升。 

 

➢ 快充产品行业领先，一体化布局持续深化。公司一体化项目逐步投产，石墨

化自供比例逐步提升，公司石墨化自供比例的提升将有效降低成本，提升盈利能

力。快充产品方面，公司保持较高技术领先，出货占比在 24 年有望进一步提升。

客户结构方面，公司与宁德时代、比亚迪、中创新航、亿纬锂能、瑞浦兰钧、蜂

巢能源、ATL、韩国 LGES、SK On 等国内外知名锂电池厂商有着良好稳定的合

作。 

 

➢ 磁电装备业务稳定。公司加速中高端电磁冶金专用设备的研发和推广力度，

加快重大项目的执行和进度追赶，并积极开拓海外国际钢铁市场。客户方面，公

司与国内大部分钢铁企业、大型冶金工程承包商建立了稳定通畅的业务关系，电

磁冶金专用设备的市场占有率超 60%，处于行业龙头地位。 

 

➢ 投资建议：我们预计公司 2024-2026 年实现营收 56.90、73.30、96.52 亿

元，同比增速分别为 15.9%、28.8%、31.7%，归母净利润 2.97、7.40、10.05

亿元，同比增速分别为 613.3%、148.6%、35.8%，对应 PE 为 32、13、9 倍，

考虑到公司盈利能力持续修复，石墨化自供率持续提升，维持“推荐”评级。 

 

➢ 风险提示：一体化产能释放不及预期、负极材料行业竞争加剧、上游原材料

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） 4,908 5,690 7,330 9,652 

增长率（%） -6.6 15.9 28.8 31.7 

归属母公司股东净利润（百万元） 42 297 740 1,005 

增长率（%） -88.5 613.3 148.6 35.8 

每股收益（元） 0.06 0.43 1.08 1.47 

PE 228 32 13 9 

PB 2.0 2.1 1.8 1.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 01 月 15 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 4,908 5,690 7,330 9,652  成长能力（%）     

营业成本 4,149 4,588 5,710 7,596  营业收入增长率 -6.64 15.94 28.84 31.67 

营业税金及附加 34 40 51 68  EBIT 增长率 -71.36 365.96 66.97 28.41 

销售费用 77 97 110 125  净利润增长率 -88.55 613.32 148.63 35.82 

管理费用 164 171 205 261  盈利能力（%）     

研发费用 253 211 242 309  毛利率 15.46 19.36 22.10 21.30 

EBIT 147 686 1,145 1,471  净利润率 0.85 5.23 10.09 10.41 

财务费用 142 131 133 126  总资产收益率 ROA 0.40 2.60 5.84 6.97 

资产减值损失 -152 -57 -50 -41  净资产收益率 ROE 0.89 6.56 14.28 16.84 

投资收益 11 6 7 10  偿债能力     

营业利润 -18 505 971 1,316  流动比率 1.79 1.46 1.55 1.63 

营业外收支 -8 -5 -4 -3  速动比率 1.09 0.87 0.96 1.09 

利润总额 -26 500 967 1,313  现金比率 0.17 0.14 0.23 0.34 

所得税 -36 75 145 197  资产负债率（%） 49.39 54.36 53.08 52.51 

净利润 10 425 822 1,116  经营效率     

归属于母公司净利润 42 297 740 1,005  应收账款周转天数 153.57 150.00 130.00 120.00 

EBITDA 381 919 1,391 1,729  存货周转天数 160.41 180.00 160.00 130.00 

      总资产周转率 0.45 0.52 0.61 0.71 

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

货币资金 520 606 1,115 1,914  每股收益 0.06 0.43 1.08 1.47 

应收账款及票据 2,088 2,350 2,628 3,197  每股净资产 6.85 6.62 7.56 8.70 

预付款项 59 92 114 152  每股经营现金流 1.42 0.68 1.47 1.93 

存货 1,823 2,206 2,453 2,665  每股股利 0.15 0.14 0.32 0.44 

其他流动资产 942 958 1,065 1,217  估值分析     

流动资产合计 5,432 6,211 7,376 9,145  PE 228 32 13 9 

长期股权投资 170 170 170 170  PB 2.0 2.1 1.8 1.6 

固定资产 3,358 3,310 3,250 3,179  EV/EBITDA 31.26 12.97 8.57 6.90 

无形资产 306 311 310 310  股息收益率（%） 1.08 1.00 2.33 3.16 

非流动资产合计 4,941 5,226 5,298 5,259       

资产合计 10,373 11,437 12,674 14,404       

短期借款 955 1,444 1,444 1,444  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 1,329 1,823 2,268 3,018  净利润 10 425 822 1,116 

其他流动负债 751 995 1,059 1,146  折旧和摊销 234 233 246 259 

流动负债合计 3,035 4,261 4,771 5,607  营运资金变动 548 -341 -208 -191 

长期借款 952 761 761 761  经营活动现金流 977 465 1,010 1,324 

其他长期负债 1,137 1,195 1,195 1,195  资本开支 -339 -426 -320 -220 

非流动负债合计 2,088 1,956 1,956 1,956  投资 -268 0 0 0 

负债合计 5,123 6,218 6,727 7,563  投资活动现金流 -585 -509 -313 -211 

股本 723 685 685 685  股权募资 180 -352 0 0 

少数股东权益 555 683 765 876  债务募资 -915 616 0 0 

股东权益合计 5,249 5,219 5,946 6,840  筹资活动现金流 -1,262 130 -188 -314 

负债和股东权益合计 10,373 11,437 12,674 14,404  现金净流量 -868 86 510 799 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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