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安利股份（300218.SZ）2024 年半年度业绩预增公告点评：  

   

单季度业绩再创新高，看好下半年汽车+鞋材放量 
 

 2024 年 07 月 15 日 

 

➢ 事件。2024 年 7 月 15 日，公司发布 2024 年半年度业绩预增公告。2024

年上半年，公司预计实现归母净利润 0.88-0.98 亿元，预计同比增长 9348.14%-

10421.80%；预计实现扣非后归母净利润 0.78 亿元-0.88 亿元。其中 24Q2，公

司预计实现归母净利润 0.47-0.57 亿元，预计同比增长 213.33%-280.00%，预

计环比增长 14.63%-39.02%；预计实现扣非后归母净利润 0.40-0.50 亿元，预

计同比增长 344.44%-455.56%，预计环比增长 5.26%-31.38%。 

➢ 主营产品量价齐升，24Q2 创单季度最高记录。据公司公告，24H1，公司

主营产品销量同比增长约 19.70%，销售收入同比增长约 29.10%，主营业务发

展态势良好。同时，公司继续深化与品牌客户之间的合作，客户结构和产品结构

不断优化，其中运动体育、电子产品、汽车内饰等高毛利、高附加值产品占比提

升，使得公司 24 上半年毛利率较同期实现大幅提升，利润增长显著。 

➢ “低基数、高成长”——汽车内饰初具规模，助力业绩迈向新台阶。公司自

2015 年进入汽车内饰领域，最早与合肥本地汽车品牌江淮汽车展开合作，后续

逐步成为丰田、长城、小鹏、比亚迪等知名汽车品牌供应商，2023 年下半年开

始逐步放量。2024 年下半年，比亚迪车型定点较多；截至 24 年 6 月底已获得

的定点项目预计将在 2024 年年底或者 2025 年上半年量产。我们认为，伴随着

公司在汽车内饰方面的优势积累、市场份额扩张，汽车内饰业务未来有望实现“低

基数、高增长”的态势。 

➢ “稳运营、大空间”——安利越南爬坡进行，为长期发展奠定基石。安利越

南总设计产能为 1200 万米，截至 2023 年年底，安利越南前两条线已实现投产，

但因安利越南整体定位中高端市场，客户认证周期较长，产销量尚未达到盈亏平

衡点（截至 24 年 6 月底月产量约为 20-30 万米），23 年亏损 2062 万元。而进

入 2024 年，安利越南先后通过了耐克公司（24 年 2 月）、美国乐至宝公司（24

年 4 月）、阿迪达斯（24 年 5 月）的供应商认证，伴随着以上客户的订单放量，

加之下半年剩余 2 条生产线预计分别在 24 年 9 月、12 月实现调试生产，我们

认为，安利越南 24 年盈利有望实现减亏，为 25 年发展打下坚实的基础。 

➢ 投资建议：公司是国内 PU 合成革企业，未来生态环保型新产品的需求增长

及下游客户的拓展释放，再加上越南工厂即将迈入产能释放期，未来公司业绩有

望实现较大增长。我们预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为 2.02、2.62、

3.16 亿元，EPS 分别 0.93、1.21、1.46 元，现价（2024 年 7 月 12 日）对应 PE

分别为 16x、12x、10x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：原材料价格波动的风险、天然气供应和成本费用提升的风险、产

能无法充分利用的风险等。  

 
[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） 2,000 2,504 3,057 3,580 

增长率（%） 2.4 25.2 22.1 17.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 71 202 262 316 

增长率（%） -51.0 185.6 29.4 20.7 

每股收益（元） 0.33 0.93 1.21 1.46 

PE 46 16 12 10 

PB 2.5 2.2 2.0 1.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 7 月 12 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 2,000 2,504 3,057 3,580  成长能力（%）     

营业成本 1,583 1,919 2,335 2,734  营业收入增长率 2.43 25.20 22.07 17.11 

营业税金及附加 18 22 27 32  EBIT 增长率 789.53 115.77 25.53 18.44 

销售费用 86 93 112 129  净利润增长率 -51.03 185.64 29.44 20.69 

管理费用 87 100 122 143  盈利能力（%）     

研发费用 126 158 193 226  毛利率 20.86 23.37 23.60 23.63 

EBIT 104 224 281 333  净利润率 3.54 8.08 8.57 8.83 

财务费用 11 15 14 13  总资产收益率 ROA 3.23 8.10 9.28 9.98 

资产减值损失 -11 -18 -22 -25  净资产收益率 ROE 5.59 14.06 16.15 17.23 

投资收益 -1 -1 -1 -2  偿债能力     

营业利润 73 192 246 296  流动比率 1.70 1.72 1.73 1.76 

营业外收支 -9 -9 -9 -9  速动比率 1.11 1.03 1.02 1.04 

利润总额 64 184 238 287  现金比率 0.62 0.60 0.58 0.60 

所得税 -3 -9 -11 -14  资产负债率（%） 35.87 37.21 38.39 38.86 

净利润 67 192 249 300  经营效率     

归属于母公司净利润 71 202 262 316  应收账款周转天数 43.22 39.49 36.40 37.09 

EBITDA 213 335 398 455  存货周转天数 80.09 72.99 77.34 78.72 

      总资产周转率 0.89 1.07 1.15 1.20 

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

货币资金 447 518 588 690  每股收益 0.33 0.93 1.21 1.46 

应收账款及票据 271 278 340 398  每股净资产 5.84 6.63 7.47 8.45 

预付款项 4 4 5 6  每股经营现金流 1.40 1.21 1.52 1.79 

存货 326 453 551 645  每股股利 0.13 0.37 0.47 0.57 

其他流动资产 169 220 262 301  估值分析     

流动资产合计 1,216 1,473 1,746 2,041  PE 46 16 12 10 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 2.5 2.2 2.0 1.8 

固定资产 896 948 1,000 1,051  EV/EBITDA 14.06 8.91 7.51 6.57 

无形资产 41 41 41 41  股息收益率（%） 0.87 2.46 3.18 3.84 

非流动资产合计 976 1,024 1,074 1,124       

资产合计 2,192 2,497 2,821 3,165       

短期借款 133 151 151 151  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 480 582 708 829  净利润 67 192 249 300 

其他流动负债 101 126 153 179  折旧和摊销 109 112 117 122 

流动负债合计 714 859 1,012 1,159  营运资金变动 78 -89 -85 -88 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 304 263 330 389 

其他长期负债 72 71 71 71  资本开支 -15 -168 -173 -178 

非流动负债合计 72 71 71 71  投资 -40 0 0 0 

负债合计 786 929 1,083 1,230  投资活动现金流 -54 -173 -174 -180 

股本 217 217 217 217  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 140 130 117 101  债务募资 -137 18 0 0 

股东权益合计 1,406 1,568 1,738 1,935  筹资活动现金流 -233 -19 -85 -108 

负债和股东权益合计 2,192 2,497 2,821 3,165  现金净流量 18 71 71 102 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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