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天铁科技（300587.SZ） 

业务加速转型，持续布局固态电池，有望受益于前沿技术发展 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 1,507 2,136 2,566 3,195 3,857 

增长率 yoy（%） -12.4 41.7 20.2 24.5 20.7 

归母净利润（百万元） -654 15 79 140 213 

增长率 yoy（%） -259.4 102.3 416.9 78.3 51.8 

ROE（%） -27.8 0.5 2.9 4.9 6.9 

EPS 最新摊薄（元） -0.56 0.01 0.07 0.12 0.18 

P/E（倍） -9.7 415.8 80.4 45.1 29.7 

P/B（倍） 2.7 2.6 2.6 2.5 2.3 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：公司发布 2024 年年度报告及 2025 年第一季度报告；其中，2024 年

公司实现营业收入 21.36 亿元，同比+41.69%；实现归母净利润 1,520.42 万

元，同比 +102.33%；实现扣非后归母净利润为 -4,803.10 万元，同比

+92.34%；2025 年第一季度，实现营业收入为 3.58 亿元，同比-39.92%；

实现归母净利润 1,025.98万元，同比-45.60%；实现扣非后归母净利润 562.50

万元，同比-66.94%。  

加强新能源布局，为未来的业务扩展打下基础。分业务看，2024 年公司轨道

工程橡胶制品业务实现收入为 4.65 亿元，同比+54.69%；锂化物系列产品实

现营收为 3.14亿元，同比-34.34%；其他产品和其他业务分别实现收入为 6.50

亿元/7.06 亿元，分别同比+66.97%/108.40%。轨交方面，公司在轨交减振

降噪领域方面持续挖掘潜能，针对行业痛点和市场需求，积极开展技术攻关，

持续丰富产品应用新场景，同时围绕建筑防震减灾新需求，创新性开发了多

种减隔震产品，拓展了多个大类种全新特殊减震系列产品。锂化物方面，公

司锂化物产品通过全资子公司昌吉利和全资孙公司安徽天铁进行研发、生产

和销售，昌吉利成立二十余年来在锂化物新能源领域积累了较为丰富的技术

基础及生产经验，安徽天铁是公司在锂化物新能源业务的战略布局，其产线

主要包括年产 5.3 万吨锂电池用化学品及配套产品项目和年产 2,600 吨锂材

系列产品项目，项目已基本完成建设，并于 2024 年 10 月投产，预计全部投

产后公司锂化物新能源业务的实力将得到进一步提升。在新能源方面，安徽

天铁自成立以来持续加大在此领域的研发费用支出，建成高标准的产品研发

实验中心与精密检测实验室，配备光谱检测机、色谱实验室等先进设备，为

技术创新提供了坚实保障。同时，安徽天铁积极布局全固态锂电池、锂硫电

池等前沿领域材料，致力于推动锂电材料技术的迭代升级。 

持续布局固态电池，加强技术积累。2025 年 5 月 22 日，公司发布公告称与

深圳欣界能源科技有限公司签署战略合作框架协议，根据协议，双方将在固

态锂金属负极材料产品供应、新材料研发、产线建设等方面展开深度合作。

具体合作内容包括：天铁科技根据欣界能源的需求提供 2 款电池级锂金属产

品供其进行样品检测；在样品检测合格且产品可满足需求的情况下，欣界能

源在同等条件下优先向天铁科技采购金属锂负极材料产品，并在首条≥

450Wh/kg 固态 2GWh 量产线投产后，由天铁科技负责该条产线的金属锂材
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料供应，年采购量原则上不低于 100 吨，采购期限不少于 5 年；双方还将共

同研发电池级锂金属负极材料，整合优质资源，加强协作，开展新型锂金属

负极材料研发合作；此外，双方可根据企业优势，探讨成立合资公司或共建

固态电池生产线，以满足市场需求。 

业务加速转型，完善锂电池产业链的产品结构。根据公司已发公告，安徽天

铁锂电项目已投产，后续将形成年产 3 万吨无水氯化锂、1 万吨电池级碳酸

锂、1 万吨电池级单水氢氧化锂、3000 吨金属锂等生产能力。同时公司拟在

庐江高新区投资年产 10 万吨改性石墨负极材料项目，根据规划，项目预计

2026 年 6 月底前全部建成。公司加速推进业务的转型，新投产和筹划中的项

目的落成将进一步加强公司在锂电池产业链的战略布局，有利于公司完善锂

电池产业链的产品结构，充分受益于新能源产业的发展趋势，提升公司的盈

利能力。金属锂方面，金属锂是目前已知的能量密度最高的金属材料，国内

外已有多家企业和科研单位以锂金属作为固态电池负极材料进行研究，随着

全固态电池技术的突破，锂金属有望成为一种全新的负极材料，尤其在电池

能量密度 400wh/kg 以上标准，能够较大提升电池的能量密度与续航能力，

成为全固态锂电池负极材料较为理想的选择，公司在投资锂金属产线时，主

要看好其在锂电池等领域的应用。 

投资建议：考虑到轨交行业长期的需求趋势，以及公司持续加强锂电产业的

布局，看好后续业绩的提升，维持“买入”评级，预计公司 2025 年-2027 年

归母净利润分别为 0.79 亿元、1.40 亿元、2.13 亿元，对应 PE 分别为 80 倍、

45 倍、30 倍。 

风险提示：锂化物相关业务及市场拓展风险；投资协议不确定性风险；公司

信息披露风险；铁路固定资产投资不及预期的风险、公司业务协同效应不明

显的风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
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 2890 2782 4213 4085 5396  营业收入 1507 2136 2566 3195 3857 

现金 255 220 264 328 396  营业成本 1304 1639 1934 2398 2791 

应收票据及应收账款 1584 1729 2635 2491 3301  营业税金及附加 13 14 21 25 30 

其他应收款 59 73 86 112 127  销售费用 90 84 90 105 131 

预付账款 94 50 123 93 168  管理费用 255 259 218 265 347 

存货 688 517 904 858 1193  研发费用 76 75 69 64 123 

其他流动资产 209 194 200 203 209  财务费用 56 71 99 143 184 

非流动资产 2381 2990 3226 3563 3906  资产和信用减值损失 -420 -40 -51 -48 -39 

长期股权投资 505 490 487 487 486  其他收益 17 8 12 12 13 

固定资产 699 792 1119 1488 1834  公允价值变动收益 0 -7 -2 -2 -3 

无形资产 245 247 264 278 292  投资净收益 -30 50 -2 0 5 

其他非流动资产 933 1461 1356 1310 1295  资产处置收益 -11 0 -2 -3 -4 

资产总计 5271 5772 7439 7648 9301  营业利润 -732 4 90 154 222 

流动负债 1786 1998 3772 4019 5657  营业外收入 1 1 2 2 1 

短期借款 607 631 1472 2253 3010  营业外支出 2 2 8 10 6 

应付票据及应付账款 658 677 1836 1105 2053  利润总额 -734 3 84 146 217 

其他流动负债 522 690 465 661 594  所得税 -60 -9 10 17 26 

非流动负债 1064 1291 1145 1020 871  净利润 -673 12 74 128 191 

长期借款 1015 1147 1000 875 727  少数股东损益 -20 -4 -5 -12 -21 

其他非流动负债 49 144 144 144 144  归属母公司净利润 -654 15 79 140 213 

负债合计 2850 3289 4917 5038 6528  EBITDA -604 145 268 407 557 

少数股东权益 47 71 66 54 33  EPS（元/股） -0.56 0.01 0.07 0.12 0.18 

股本 1091 1166 1166 1166 1166        

资本公积 732 833 833 833 833  主要财务比率      

留存收益 536 552 578 610 625  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 2374 2412 2455 2555 2740  成长能力      

负债和股东权益 5271 5772 7439 7648 9301  营业收入（%） -12.4 41.7 20.2 24.5 20.7 

       营业利润（%） -246.7 100.6 2052.4 70.0 44.3 

       归属母公司净利润（%） -259.4 102.3 416.9 78.3 51.8 

       获利能力      

       毛利率（%） 13.5 23.2 24.7 25.0 27.6 

现金流量表（百万元）       净利率（%） -44.7 0.5 2.9 4.0 5.0 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） -27.8 0.5 2.9 4.9 6.9 

经营活动现金流 -862 -140 -50 25 143  ROIC（%） -14.2 6.1 3.0 4.1 5.0 

净利润 -673 12 74 128 191  偿债能力      

折旧摊销 77 74 87 122 159  资产负债率（%） 54.1 57.0 66.1 65.9 70.2 

财务费用 56 71 99 143 184  净负债比率（%） 73.8 83.9 102.9 123.3 136.8 

投资损失 30 -50 2 -0.3 -5  流动比率 1.6 1.4 1.1 1.0 1.0 

营运资金变动 -744 -327 -368 -421 -433  速动比率 1.1 1.0 0.8 0.7 0.7 

其他经营现金流 392 82 56 54 46  营运能力      

投资活动现金流 -85 -416 -330 -464 -505  总资产周转率 0.3 0.4 0.4 0.4 0.5 

资本支出 413 497 327 459 503  应收账款周转率 1.0 1.4 1.3 1.4 1.5 

长期投资 126 87 3 1 1  应付账款周转率 3.6 3.4 2.0 2.1 2.3 

其他投资现金流 202 -6 -6 -5 -3  每股指标（元）      

筹资活动现金流 700 563 -417 -277 -327  每股收益（最新摊薄） -0.56 0.01 0.07 0.12 0.18 

短期借款 6 24 841 781 757  每股经营现金流（最新摊薄） -0.74 -0.12 -0.04 0.02 0.12 

长期借款 389 131 -146 -125 -149  每股净资产（最新摊薄） 2.04 2.07 2.11 2.19 2.35 

普通股增加 15 75 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 61 101 0 0 0  P/E -9.7 415.8 80.4 45.1 29.7 

其他筹资现金流 230 232 -1112 -933 -935  P/B 2.7 2.6 2.6 2.5 2.3 

现金净增加额 -249 7 -797 -716 -689  EV/EBITDA -13.5 58.4 33.5 23.6 18.2  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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