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市场数据  
收盘价(元) 29.10 

一年最低/最高价 9.64/46.21 

市净率(倍) 3.78 

流通A股市值(百万元) 1,901.05 

总市值(百万元) 1,933.87 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 7.70 

资产负债率(%,LF) 25.70 

总股本(百万股) 66.46 

流通 A 股(百万股) 65.33  
 

相关研究  
《力佳科技(835237)：锂锰扣式电池

“小巨人”，下游需求旺盛扩产稳健发

展》 

2024-12-20 
 

 

增持（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 381.94 381.62 419.79 461.77 507.95 

同比（%） 14.14 (0.08) 10.00 10.00 10.00 

归母净利润（百万元） 44.61 73.22 58.59 65.42 73.35 

同比（%） 13.85 64.13 (19.99) 11.65 12.13 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.67 1.10 0.88 0.98 1.10 

P/E（现价&最新摊薄） 46.19 28.14 35.17 31.50 28.10 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司 2024 年实现营收 3.8 亿元，同比基本持平，归母净利润 0.73

亿元，同增 64%，主要系原材料价格回落带动毛利率提升叠加公司收到
政府补助；其中 2024Q4 营收 0.98 亿元，同环比+9％/+2％，归母净利
润 0.24 亿元，同环比+74%/+36％。2025Q1 实现营收 0.83 亿元，同环比
+2%/-15%，实现归母净利润 0.09 亿元，同环比-33%/-61%。 

◼ 2024 年公司境外销售稳健增长对冲国内下滑，毛利率同比高增。分境
内外看，公司境内/境外分别实现营收 1.64/2.18 亿元，同比-8%/+7%，毛
利率分别为 29.2%/35.68%，同比+9.9/6.6pct，主要系 2024 年碳酸锂价格
回落，成本下行带动毛利率提升。  

◼ 受管理费用提升较多影响，期间费率有所上行。公司 2024 年期间费用
0.56 亿元，同比+18%，费用率 14.7%，同比+2.3pct，其中 2024Q4 期间
费用 0.18 亿元，同环比+36/+26%，费用率 17.95%，同环比+3.6/+3.5pct，
主要系管理费用增加较多。2025Q1 期间费用 0.15 亿元，同环比+24%/-

17%，期间费率 17.6%，同环比+3.0/-0.4pct。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑美国关税不确定性或有一定影响，我们下调
2025 年及 2026 年盈利预测，新增 2027 年盈利预测，我们预计公司 2025-

2027 年归母净利润为 0.59/0.65/0.73 亿元（2025-2026 年前值为 0.74/0.81

亿元），同比-20%/+12%/+12%，对应 PE 为 35/32/28 倍，考虑公司积极
拓展市场与客户，未来有望持续增长，维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：竞争加剧，需求不及预期。  
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力佳科技三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 442 515 585 690  营业总收入 382 420 462 508 

货币资金及交易性金融资产 149 226 278 363  营业成本(含金融类) 256 290 323 356 

经营性应收款项 96 106 116 128  税金及附加 3 3 3 3 

存货 59 61 69 76  销售费用 16 17 18 19 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 23 25 24 26 

其他流动资产 137 122 122 123  研发费用 20 21 22 24 

非流动资产 248 234 241 228  财务费用 (2) (2) (2) (2) 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 18 3 3 3 

固定资产及使用权资产 214 205 195 184  投资净收益 2 2 2 3 

在建工程 9 5 3 2  公允价值变动 1 0 0 0 

无形资产 17 16 15 14  减值损失 (3) (4) (4) (4) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 0 0 0 0  营业利润 85 67 75 84 

其他非流动资产 7 7 27 27  营业外净收支  0 0 0 0 

资产总计 690 750 826 918  利润总额 85 67 75 84 

流动负债 147 147 157 173  减:所得税 12 9 11 12 

短期借款及一年内到期的非流动负债 8 6 1 1  净利润 73 58 65 73 

经营性应付款项 109 111 124 136  减:少数股东损益 0 (1) (1) (1) 

合同负债 1 1 1 1  归属母公司净利润 73 59 65 73 

其他流动负债 29 29 31 35       

非流动负债 31 31 31 31  每股收益-最新股本摊薄(元) 1.10 0.88 0.98 1.10 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 79 65 72 81 

租赁负债 1 1 1 1  EBITDA 95 78 86 94 

其他非流动负债 30 30 30 30       

负债合计 178 178 188 204  毛利率(%) 32.91 31.00 30.00 30.00 

归属母公司股东权益 502 563 630 706  归母净利率(%) 19.19 13.96 14.17 14.44 

少数股东权益 9 9 8 7       

所有者权益合计 512 572 639 713  收入增长率(%) (0.08) 10.00 10.00 10.00 

负债和股东权益 690 750 826 918  归母净利润增长率(%) 64.13 (19.99) 11.65 12.13 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 92 76 73 81  每股净资产(元) 7.56 8.47 9.49 10.62 

投资活动现金流 (78) (14) (18) 2  最新发行在外股份（百万股） 66 66 66 66 

筹资活动现金流 (9) (3) (5) 0  ROIC(%) 13.91 10.12 10.14 10.23 

现金净增加额 6 62 52 85  ROE-摊薄(%) 14.57 10.41 10.38 10.39 

折旧和摊销 17 14 14 14  资产负债率(%) 25.80 23.74 22.73 22.27 

资本开支 (59) (1) (21) (1)  P/E（现价&最新股本摊薄） 28.14 35.17 31.50 28.10 

营运资本变动 2 2 (7) (7)  P/B（现价） 4.10 3.66 3.27 2.92 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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