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市场数据(2025-04-22) 

收盘价(元) 18.39 

一年内最高/最低(元) 26.29/13.41 

沪深 300 指数 3,783.95 

市净率(倍) 1.43 

流通市值(亿元) 314.78 
  

基础数据(2024-12-31) 

每股净资产(元) 12.86 

每股经营现金流(元) 1.78 

毛利率(%) 15.18 

净资产收益率_摊薄(%) 6.19 

资产负债率(%) 63.44 

总股本/流通股(万股) 184,580.63/171,168.5

2 

B 股/H 股(万股) 0.00/0.00 
 

个股相对沪深 300 指数表现 

  
资料来源：中原证券研究所  

相关报告 

 

 

 
 

 
 

联系人： 李智 马嶔琦 

电话： 0371-65585629 021-50586973 

地址： 郑州郑东新区商务外环路10号18楼 上海浦东新区世纪大道1788号16楼 

地址： 上海浦东新区世纪大道1788号T1座22楼 200122 
  

发布日期：2025 年 04 月 23 日 

事件：4 月 21 日，公司公布 2024 年年度报告。 

投资要点： 

 公司业绩符合预期。2024 年，公司实现营收 560.21 亿元，同比增

长 17.05%；营业利润 7.98 亿元，同比增长 372.06%；净利润 14.68

亿元，同比增长 36.43%；扣非后净利润 16.05 亿元，同比增长

64.99%；经营活动产生的现金流净额 32.90 亿元，同比下降 9.06%；

基本每股收益 0.79 元，加权平均净资产收益率 6.26%，利润分配

预案为拟每 10 股派发现金红利 1.50 元(含税)，全年业绩符合预期。

其中，第四季度实现营收 177.42 亿元，同比增长 31.0%，环比增

长 23.55%；净利润 2.56 亿元，同比下降 6.06%，环比下降 34.08%。

2024 年，公司非经常性损益合计-1.37 亿元，其中计入当期损益的

政府补助 2.40 亿元、非流动资产处置损益-2.11 亿元、公允价值变

动损益-1.64 亿元，而 2023 年公司非经常性损益合计 1.03 亿元。

2024 年，公司计提资产减值准备合计 4.11 亿元，其中存货跌价准

备及合同履约成本减值准备 3.0 亿元、应收账款坏账准备 7607 万

元。目前，公司主要产品为锂电池电芯及模组，广泛用于手机、笔

记本电脑、电动汽车、可穿戴设备、智能家具等领域。 

 全球智能手机消费产品恢复增长。根据 IDC 统计显示：2024 年，

全球智能手机和全球 PC 出货均结束 2 年的下滑恢复增长。其中智

能手机全年出货 12.23 亿部，同比增长 5.04%，且连续 6 个季度正

增长；中国智能手机出货约 2.86 以部，同比增长 5.6%，AI、电池

续航等技术创新驱动消费者换机需求释放明显。全球 PC 出货 2.62

亿台。IDC 预测，2025 年全球智能手机和全球 PC 出货仍将保存个

位数增长，智能手机出货约 12.6 亿部、全球 PC 出货约 2.73 亿台，

而 AI 手机技术迭代将会持续推动智能手机换机，新一代 AI 手机出

货预计达 1.18 亿部。 

 公司消费类电池营收恢复增长，预计 2025 年持续增长。公司消费

类电池业务属于公司传统核心业务，主要包括手机数码类、笔记本

电脑类和消费电芯业务。近年来，公司消费电池营收波动较大，在

公司营收中占比持续回落，回落主要系公司电动汽车类电池营收高

增长。2024 年公司消费类电池营收 304.05 亿元，同比增长 6.52%，

在公司营收中占比由 2021 年的 72.23%回落至 2024年的 54.27%。

具体而言，受全球消费电池复苏和增长，公司手机数码类产品出货

量显著增长，进一步提升消费电芯自供率，增加公司消费电芯在客

户中的份额，预计 2025 年将进一步提升消费电芯自供率；笔记本

电脑业务份额同比仍实现增长，电芯进入头部品牌客户；消费电芯
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业务受益于行业复苏及公司产品技术、品质等综合竞争优势提升，

2024 年整体电芯出货量增长显著，特别是常规电芯业务市场份额

稳步提升，其中 2024 年下半年公司启动了越南基地建设，持续全

球化基地布局。结合细分领域优势及行业增长预期，预计 2025 年

公司消费类电池营收仍将增长。 

 全球新能源汽车持续增长，我国动力电池全球市占率持续提升。根

据 Clean Technica 数据：2023 年，全球新能源乘用车销售 1368.58

万辆，同比增长 35.84%。2024 年，全球新能源乘用车合计销售

1724.16 万辆，同比增长 25.98%，占整体市场 22%份额；2025 年

1-2 月销售 247.50 万辆，同比增长 30.40%。SNE Research 统计

显示：2023，全球动力电池装车量 705.5GWh，同比增长 38.6%。

2024 年，全球动力电池装车量 894.4GWh，同比增长 27.19%；

Top10 中中国企业入围 6 家，6 家中国企业市场占比 67.08%，较

2023 年提升 3.59 个百分点；其中亿欣旺达以 18.80GWh 位居全球

第 10，市场占比 2.10%，且已连续 3 年位居全球前 10。总体预计

2025 年全球新能源汽车及动力电池装机仍将保持两位数增长。 

 我国新能源汽车销售持续增长，我国动力电池产量出口占比提升。

中汽协和中国汽车动力电池产业创新联盟统计显示：2024 年我国

新能源汽车合计销售 1285.90 万辆，同比增长 36.10%，合计占比

40.92%。2025 年 1-3 月，我国新能源汽车销售 307.30 万辆，同比

增长 47.10%，合计占比 41.15%。伴随我国新能源汽车销售增长及

动力电池出口增加，我国动力电池和其他电池产量持续增长。2024

年我国动力电池和其他电池合计产量 1096.80GWh，同比增长

40.96%，其中出口 197.1GW。2025 年 1-3 月，我国动力和其他电

池合计产量 326.3GWh，累计同比增长 74.90%；其中出口

61.50GWh。我国动力电池装机 Top15 显示，2024 年欣旺达以

15.79GWh 位居第 7，市场占比 2.89%，占比较 2023 年提升 0.75

个百分点。2024 年 12 月中央经济工作会议明确要实施更加积极的

财政政策和适度宽松的货币政策；实施提振消费专项行动，加力扩

围实施“两新”政策。2025 年 1 月，商务部等印发《关于组好 2025

年汽车以旧换新工作的通知》，进一步明确 2025 汽车以旧换新补贴

政策。叠加动力电池上游材料价格回落至相对合理区间，我国新能

源汽车竞争力和性价比提升，总体预计 2025 年我国新能源汽车仍

将保存两位数增长，对应动力电池需求将持续增长。 

 公司电动汽车类电池业务高增长，预计 2025 年持续增长。公司动

力电池业务经过前期的专注投入与深耕，技术实力和发展潜力获得

了国内外众多知名车企的认可，产品成熟度和稳定性进一步得到市

场批量应用验证，动力电池的管理运营体系不断通过国内外高端客

户的严格审核。2021 年，公司电动汽车类电池营收 29.33 亿元，在

公司营收中占比 7.95%；2024 年营收 151.39 亿元，同比增长

40.24%，营收占比大幅提升至 27.02%；全年动力电池出货

25.29GWh，同比增长 116.90%，显示产品均价显著下降，主要系

锂电关键材料价格大幅下降，以及行业竞争加剧。公司动力电池产

品开发坚持“聚焦+差异化”策略，聚焦方形铝壳电池，同时积极局
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动力大圆柱电池和软包电池，下游覆盖 BEV、PHEV/EREV 和储能

两大应用市场。针对 BEV 市场，公司 2024 年上半年发布“闪充”

电池 3.0 系列产品—LFP 欣星驰电池和 NCM 欣星耀电池，充电倍

率达到 6C，10 分钟补能 500-700km，应用场景覆盖 A 至 D 级全

系列车型。其中 LFP 欣星驰电池的能量密度达到 450Wh/L，结合

新一代高集成系统方案，体积利用率超 80%。公司目前已具备量产

5C 电池产品的能力，并与国内多家车企达成战略合作，6C 电池产

品已经量产。6C 超级快充的 pack 系统集成方案，系统体积利用率

可达 80%，质量成组效率可达 85%，实现系统全生命周期 无热扩

散。下一代 10C 闪充电池即将量产。前言技术方面，公司持续研发

硅负极高比电池、固态电池、磷酸锰铁锂电池等，在 2024 年推出

首款全场景高能量密度航空动力电池，同时完成 400Wh/kg 固态电

池方案和工艺验证。公司核心竞争力获得市场及国内外客户的高度

认可，获评 2024 年中国电池行业“年度创新企业”和“年度产品

信赖企业”。结合行业增长预期和公司产品布局，预计 2025 年公司

动力电池营收仍将高增长。考虑公司动力电池行业地位及行业增长

预期，预计公司动力电池出货将持续增长。 

 公司储能电池出货倍增，预计将持续高增长。2024 年，公司储能系

统装机 8.88GWh，同比增长 107%；对应营收 18.90 亿元，同比增

长 70.28%，营收占比由 2021 年的 0.81%提升至 2024 年的 3.37%。

根据高工锂电统计显示： 2024 年中国储能锂电池出货量 

335GWh，同比增长 64%；预计 2025 年全球储能锂电池出货量超 

500GWh，到 2030 年储能电池出货量 2300GWh，其中电力储能将

成为 2025 年增长最主要驱动力。2024 年，公司储能板块出海成

绩显著，美国、澳洲、欧洲、日本、中东等市场实现关键项目批量

订单交付。在研发创新方面，行业内首推 10 米级全球最大容量、行

业首款 2MWh液冷移动储能车，荣获“2024 年度储能应用卓越奖”。

结合行业增长预期，预计公司储能电池出货将持续高增长。 

 公司盈利能力提升，预计 2025 年总体稳中略升。2024 年，公司销

售毛利率 15.18%，同比提升 0.58 个百分点，主要系电池上游原材

料价格总体承压；其中第四季度毛利率为 13.36%，环比第三季度

回落 1.71 个百分点。2024 年公司分产品毛利率显示：消费类电池

为 17.65%，同比提升 2.74 个百分点，主要系电芯自供率提升；电

动汽车类电池 8.80%，同比回落 2.42 个百分点；储能系统类

20.39%，同比提升 1.35 个百分点。结合公司产品结构变化与行业

地位，以及消费电芯自供率将持续提升，总体预计 2025 年公司盈

利能力稳中略升。 

 公司完成回购。2024 年 2 月，公司公布回购股份议案：公司使用自

有资金以集中竞价方式回购股份，予以注销并相应减少公司注册资

本，回购资金总额不低于 3 亿元、不超过 5 亿元。截止 2024 年 11

月 12 日：公司回购股份方案实施完毕，公司实际回 购的时间区间

为 2024 年 5 月 29 日至 2024 年 11 月 12 日，公司通过回购

专用证  券账户以集中竞价交易的方式累计回购股份数量为 

17,391,910 股，占公司目前总股本 1,863,198,256 股的 0.93%。
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最高成交价为 26.23 元/股，最低成交价为 13.73 元/股，成交总金

额为 308,490,440.24 元（不含交易费用），回购股份已于 2024 年

11 月 20 日办理注销。 

 首次给予公司“增持”投资评级。预测公司 2025-2026 年摊薄后的

每股收益分别为 1.10 元与 1.34 元，按 4 月 22 日 18.39 元收盘价

计算，对应的 PE 分别为 16.67 倍与 13.69 倍。目前估值相对行业

水平合理，结合行业发展前景及公司行业地位，首次给予“增持”

投资评级。 

风险提示：行业竞争加剧；我国新能源汽车销售不及预期；上游原材

料价格大幅波动；汇率大幅波动。 

 
 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万

元） 
47,862 56,021 64,395 72,409 80,222 

   增长比率（%） -8.24 17.05 14.95 12.44 10.79 

净利润（百万元） 1,076 1,468 2,036 2,479 2,873 

   增长比率（%） 0.77 36.43 38.68 21.77 15.88 

每股收益(元) 0.58 0.80 1.10 1.34 1.56 

市盈率(倍) 31.54 23.12 16.67 13.69 11.81 

资料来源：中原证券研究所，携宁 
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图 1：公司单季度营收及增速  图 2：公司单季度净利润及增速 

 

 

 

资料来源：中原证券研究所，Wind  资料来源：中原证券研究所，Wind 

 

 

图 3：全球智能手机出货及增速  图 4：全球 PC 出货及增速 

 

 

 

资料来源：中原证券研究所，IDC  资料来源：中原证券研究所，IDC 

 

 

图 5：公司消费类电池营收及增速  图 6：公司主营产品营收构成  

 

 

 

资料来源：中原证券研究所，Wind，公司公告  资料来源：中原证券研究所，Wind，公司公告 
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图 7：全球新能源乘用车销量及增速  图 8：全球动力电池 Top10 装机概况 

 

 

 

资料来源：中原证券研究所，Clean Technica，EV Sales  资料来源：中原证券研究所，SNE Research 

 
 
 
 

图 9：我国新能源汽车销售及增速  图 10：我国动力和其他电池产量及增速 

 

 

 

资料来源：中原证券研究所，中汽协  资料来源：中原证券研究所，中国汽车动力电池产业创新联盟 

 

 

 

图 11：我国动力电池出货 Top15 概况(2024 年)  图 12：公司电动汽车类电池营收及增速 

 

 

 

资料来源：中原证券研究所，中国汽车动力电池产业创新联盟  资料来源：中原证券研究所，Wind，公司公告 
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图 13：公司单季度盈利能力  图 14：公司主营产品销售毛利率(%) 

 

 

 

资料来源：中原证券研究所，Wind  资料来源：中原证券研究所，Wind 
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财务报表预测和估值数据汇总 
 
[Table_Finance2]             资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 41,771 45,137 45,772 51,242 56,383  营业收入 47,862 56,021 64,395 72,409 80,222 

  现金 18,436 17,869 16,670 19,314 22,918  营业成本 41,115 47,519 54,465 60,817 67,055 

  应收票据及应收账款 12,784 16,513 17,710 19,359 20,067  营业税金及附加 140 190 203 237 258 

  其他应收款 195 532 437 590 599  营业费用 389 523 562 654 712 

  预付账款 328 186 218 241 267  管理费用 2,740 3,132 3,643 4,072 4,525 

  存货 7,045 7,485 8,101 9,006 9,714  研发费用 2,711 3,330 3,737 4,253 4,684 

  其他流动资产 2,984 2,551 2,637 2,734 2,819  财务费用 253 289 260 299 269 

非流动资产 37,490 42,186 44,042 44,539 44,289  资产减值损失 -630 -320 -220 -210 -180 

  长期投资 880 942 982 1,012 1,022  其他收益 420 506 483 507 505 

  固定资产 13,437 19,758 22,057 23,066 23,414  公允价值变动收益 14 -309 0 0 0 

  无形资产 662 706 733 728 720  投资净收益 -78 127 64 72 64 

  其他非流动资产 22,511 20,779 20,269 19,733 19,133  资产处置收益 -60 -154 -129 -172 -176 

资产总计 79,261 87,323 89,814 95,781 100,672  营业利润 169 798 1,673 2,224 2,883 

流动负债 32,765 40,369 41,068 45,149 47,991  营业外收入 47 54 50 50 50 

  短期借款 8,820 8,672 8,622 8,602 8,592  营业外支出 48 78 60 60 60 

  应付票据及应付账款 19,119 24,984 25,322 29,140 31,652  利润总额 168 775 1,663 2,214 2,873 

  其他流动负债 4,826 6,713 7,125 7,407 7,747  所得税 -162 254 333 443 575 

非流动负债 14,052 15,027 15,277 15,457 15,527  净利润 331 520 1,331 1,771 2,298 

  长期借款 6,667 7,051 7,251 7,401 7,451  少数股东损益 -745 -948 -705 -708 -575 

  其他非流动负债 7,385 7,976 8,026 8,056 8,076  归属母公司净利润 1,076 1,468 2,036 2,479 2,873 

负债合计 46,817 55,396 56,346 60,606 63,518  EBITDA 2,895 4,300 5,281 6,114 7,039 

 少数股东权益 9,329 8,199 7,493 6,785 6,210  EPS（元） 0.58 0.80 1.10 1.34 1.56 

  股本 1,862 1,846 1,846 1,846 1,846        

  资本公积 15,336 14,863 14,863 14,863 14,863  主要财务比率      

  留存收益 5,963 7,210 8,873 10,888 13,224  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 23,115 23,728 25,391 27,407 29,742  成长能力      

负债和股东权益 79,261 87,323 89,230 94,798 99,471  营业收入（%） -8.24 17.05 14.95 12.44 10.79 

       营业利润（%） -59.77 372.06 109.67 32.88 29.65 

       归属母公司净利润（%） 0.77 36.43 38.68 21.77 15.88 

       获利能力      

       毛利率（%） 14.10 15.18 15.42 16.01 16.41 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 2.25 2.62 3.16 3.42 3.58 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 4.66 6.19 8.02 9.05 9.66 

经营活动现金流 3,618 3,290 4,110 7,195 8,073  ROIC（%） 2.03 1.80 2.79 3.55 4.30 

  净利润 331 520 1,331 1,771 2,298  偿债能力      

  折旧摊销 2,348 2,857 3,358 3,602 3,897  资产负债率（%） 59.07 63.44 62.74 63.28 63.09 

  财务费用 733 670 437 442 445  净负债比率（%） 144.30 173.51 171.34 177.25 176.67 

  投资损失 78 -127 -64 -72 -64  流动比率 1.27 1.12 1.11 1.13 1.17 

 营运资金变动 -291 -1,544 -1,361 1,010 1,081  速动比率 0.99 0.89 0.87 0.89 0.93 

  其他经营现金流 420 915 409 442 416  营运能力      

投资活动现金流 -5,361 -6,062 -4,705 -3,810 -3,552  总资产周转率 0.62 0.67 0.73 0.78 0.82 

  资本支出 -5,779 -6,172 -4,369 -3,642 -3,496  应收账款周转率 3.92 4.00 3.87 4.02 4.19 

  长期投资 396 212 -50 -40 -20  应付账款周转率 2.75 2.92 3.02 3.13 3.10 

  其他投资现金流 21 -102 -286 -128 -36  每股指标（元）      

筹资活动现金流 4,275 -1,439 -613 -741 -918  每股收益（最新摊薄） 0.58 0.80 1.10 1.34 1.56 

  短期借款 455 -148 -50 -20 -10  每股经营现金流（最新摊薄） 1.96 1.78 2.23 3.90 4.37 

  长期借款 2,941 384 200 150 50  每股净资产（最新摊薄） 12.52 12.86 13.76 14.85 16.11 

  普通股增加 0 -16 0 0 0  估值比率      

  资本公积增加 2,068 -474 0 0 0  P/E 31.54 23.12 16.67 13.69 11.81 

  其他筹资现金流 -1,189 -1,185 -763 -871 -958  P/B 1.47 1.43 1.34 1.24 1.14 

现金净增加额 2,571 -4,203 -1,200 2,644 3,604  EV/EBITDA 10.20 10.55 7.49 6.06 4.76 

资料来源：中原证券  
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