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亿纬锂能(300014.SZ)   

业绩符合预期，储能业务增长强劲 
 

 
投资要点： 

 
⚫ 事件：2024年公司实现收入 486.15亿元，同比-0.35%，实现归母净利润 40.76亿元，

同比+0.63%，实现扣非归母净利润 31.62亿元，同比+14.76%。2024年 Q4公司实现

收入 145.65 亿元，同比+9.89%，实现归母净利润 8.87亿元，同比+41.73%，实现扣

非归母净利润 6.62亿元，同比+10.3%。 

⚫ 点评：业绩符合预期，储能业务增长强劲。储能电池领域，2024年公司出货 50.45GWh，

同比增幅达 91.90%，出货量稳居全球第二，2024年储能电池毛利率达到 14.72%，较

2024年半年报数据稳中有升，彰显公司较强的市场议价能力与成本管控实力。2024年

公司动力电池出货 30.29GWh，同比增长 7.87%，2024年 Q4受益于下游客户销量超

预期，公司动力电池出货 9.58GWh，环比+33.6%，2024 年动力电池毛利率提升至

14.21%，较半年报数据提高 2.76pcts，盈利能力显著增强，市场竞争优势进一步巩固。 

⚫ 研发持续投入，技术创新引领未来。公司始终将技术研发视为核心驱动力，持续加大研

发投入，全力提升产品竞争力。在固态电池技术方面，已成功完成全固态电池小软包电

池组装工艺开发；规划中的百 MWh级中试线预计于 2025年投入运行，加速技术成果

向产业化转化。根据公司战略规划，2026 年将致力于实现全固态电池生产工艺的重大

突破，推出具备高功率性能、强环境耐受性与极致安全性的全固态电池产品，重点应用

于混合动力领域；并计划在 2028年逐步推进 400Wh/Kg超高比能全固态电池的研发与

产业化进程，持续引领行业技术发展潮流。 

⚫ 全球布局加速推进，国际竞争力全面提升。公司积极践行全球化发展战略，通过创新的

CLS 全球合作经营模式，以技术授权、协同研发与专业服务为纽带，构建海外产能布

局，有效化解地缘政治与贸易壁垒带来的风险。首个落地项目 ACT公司已取得阶段性

成果，为后续合作积累了宝贵经验，同时公司与国内外多个合作伙伴的项目洽谈正深入

推进，实现技术输出、市场开拓与资源整合的协同发展，为全球业务扩张筑牢战略根基。

在产能建设方面，公司位于匈牙利德布勒森的乘用车大圆柱电池项目进展顺利，2024

年已完成地面工程建设，预计 2026年建成投产。此外马来西亚工厂定位为辐射全球的

多场景锂电池生产基地，主要面向电动两轮车、电动工具及消费电子市场，预计 2025

年初实现量产，年产能达 6.8 亿只小圆柱电池。2024 年，公司还在马来西亚新增储能

电池制造项目，提升全球市场响应能力。 

⚫ 投资建议：预计 2025-2027年公司归母净利润分别为 50.74、67.54和 77.68亿元，对

应 2025年 4月 21日收盘价 PE分别为 16.4/12.3/10.7倍，维持“增持”评级。 

⚫ 风险提示：新能源车销量不及预期；原材料价格波动不及预期；公司海外工厂产能投放

不及预期 

   
主要财务指标 
会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 48615 58586 71412 81324 

同比增长 -0.3% 20.5% 21.9% 13.9% 

归母净利润（百万元） 4076 5074 6754 7768 

同比增长 0.6% 24.5% 33.1% 15.0% 

毛利率 17.4% 18.1% 19.1% 19.2% 

ROE 10.8% 12.3% 14.5% 14.9% 

每股收益（元） 1.99 2.48 3.30 3.80 

市盈率 20.4 16.4 12.3 10.7 

数据来源：携宁，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算        
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附表 

资产负债表 单位：百万元  利润表 单位：百万元 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 37985 40412 47215 52813  营业总收入 48615 58586 71412 81324 

货币资金 9065 5386 4795 4244  营业成本 40149 47979 57749 65699 

交易性金融资产 4528 6028 7528 9028  税金及附加 205 247 301 343 

应收票据及应收账款 16081 19078 23010 25960  销售费用 597 697 850 968 

预付款项 520 624 866 1183  管理费用 1254 1640 1928 2033 

存货 5251 6254 7509 8522  研发费用 2942 3457 4213 4798 

其他 2539 3042 3508 3877  财务费用 429 486 549 544 

非流动资产 62906 70714 76934 83223  投资收益 607 762 1071 1301 

长期股权投资 14867 15323 15779 16244  公允价值变动收益 -13 13 10 5 

固定资产 30318 33202 34506 34323  信用减值损失 -268 -288 -308 -326 

在建工程 9308 13263 17235 21205  资产减值损失 -48 -78 -72 -90 

无形资产 2013 2201 2371 2524  营业利润 4696 5701 7573 8699 

商誉 66 66 66 66  营业外收支 -58 -29 -29 -29 

其他 6334 6659 6978 8861  利润总额 4638 5672 7544 8670 

资产总计 100891 111126 124149 136036  所得税  417 425 566 650 

流动负债 39838 46574 54384 60719  净利润  4221 5247 6978 8020 

短期借款 1236 1436 1236 936  少数股东损益 146 173 223 252 

应付票据及应付账款 28921 34561 41599 47326  归属母公司净利润 4076 5074 6754 7768 

其他 9681 10577 11549 12457  EPS(元) 1.99 2.48 3.30 3.80 

非流动负债 20053 19558 19513 19018   

长期借款 17569 17069 17019 16519  主要财务比率  

其他 2484 2489 2494 2499  会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

负债合计 59891 66132 73898 79737  成长性     

股本 2046 2046 2046 2046  营业总收入增长率 -0.3% 20.5% 21.9% 13.9% 

未分配利润 17016 20115 24137 28766  营业利润增长率 -3.1% 21.4% 32.8% 14.9% 

少数股东权益 3418 3592 3815 4067  归母净利润增长率 0.6% 24.5% 33.1% 15.0% 

股东权益合计 40999 44994 50252 56299  盈利能力     

负债及权益合计 100891 111126 124149 136036  毛利率 17.4% 18.1% 19.1% 19.2% 

  归母净利率 8.4% 8.7% 9.5% 9.6% 

现金流量表 单位：百万元  ROE 10.8% 12.3% 14.5% 14.9% 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E  偿债能力     

归母净利润 4076 5074 6754 7768  资产负债率 59.4% 59.5% 59.5% 58.6% 

折旧和摊销 2758 4480 5072 5551  流动比率 0.95 0.87 0.87 0.87 

营运资金的变动 -2910 1581 1746 1594  速动比率 0.77 0.69 0.68 0.68 

经营活动产生现金流量 4434 11614 13802 14968  营运能力     

资本支出 -5544 -11412 -10416 -9419  资产周转率 49.8% 55.3% 60.7% 62.5% 

长期投资 -427 -2315 -2315 -2324  每股资料(元)     

投资活动产生现金流量 -7310 -13139 -11833 -12172  每股收益 1.99 2.48 3.30 3.80 

债权融资 3768 -264 -214 -764  每股经营现金 2.17 5.68 6.75 7.32 

股权融资 28 0 0 0  估值比率(倍)     

融资活动产生现金流量 1400 -2238 -2561 -3347  PE 20.4 16.4 12.3 10.7 

现金净变动 -1392 -3678 -592 -551  PB 2.2 2.0 1.8 1.6 

数据来源：携宁、兴业证券经济与金融研究院 

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算  
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本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

投资评级说明 

投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级

和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为

报告发布日后的 12个月内公司股价（或行业

指数）相对同期相关证券市场代表性指数的

涨跌幅。其中：沪深两市以沪深 300 指数为

基准；北交所市场以北证 50指数为基准；新

三板市场以三板成指为基准；香港市场以恒

生指数为基准；美国市场以标普 500 或纳斯

达克综合指数为基准。 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 15% 

增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～15%之间 

中性 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

减持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

无评级 
由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不

确定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业评级 

推荐 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

回避 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 
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