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亿纬锂能（300014.SZ）2023 年业绩预告点评     

业绩略超预期，新工厂量产推动出货增长 
 

 2024 年 02 月 05 日 

 

➢ 事件。2023 年 2 月 5 日，公司发布 2023 年全年业绩预告，预计 2023 年

1-12 月业绩预增，归属于上市公司股东的净利润为 40.35~42.11 亿元，同比

+15.00%~+20.00%。扣非净利润 25.60-28.30 亿元，同比-5%~+5%。单季度

来看，2023 年 Q4 实现归母净利 6.11-7.87 亿元，同比-27.52%~-6.64%，环

比-52.00%~-38.18%。公司持续加大研发投入和创新力度，随着新工厂、新产线

进入量产阶段，推动出货规模迅速增长，全年业绩略超预期。 

➢ 动力装机量显著提升，大圆柱产能稳步释放。据 SNE 统计，2023 年 1-11

月，全球动力电池装车量约为 624.4GWh，比 2022 年同期增长 41.8%，公司全

球装车量达 13.4 GWh，同比增长 131.9%，是 TOP10 公司中唯一实现三位数增

长的公司，市场份额达 2.1%，同比提升 0.8pcts。市占率方面，根据动力电池联

盟数据，公司 2023 年全年动力电池销量国内 TOP4，装车量达 17.26 GWh，市

占率 4.45%，远期全球目标市占率 10%，其中欧洲市占率 20%，同时公司多重

发力商用车领域，进一步拓展公司市占率。产能方面，公司 23 年有效产能约

80GWh，全年有望实现 70%产能利用率，公司 24 年有效产能可达 100GWh，

公司年产能 20GWh 的大圆柱电池工厂（第十四工厂）已在荆门基地建成，一期

已于 23 年 2 月投产，二期首批设备于 23 年 11 月 30 日开始进场。截至 2023

年 11 月初，公司圆柱磷酸铁锂电池已取得的未来 5 年客户意向性需求合计约

88GWh，三元大圆柱电池已取得未来 5 年客户意向性需求合计约 486GWh。 

➢ 业务版图再拓展，海外布局进展顺利。2023 年 11 月 21 日，公司发布公

告，搭载亿纬锂能电池的两艘电动船舶于近期起航。“粤通珠江 001”和“华航

新能 1”均采用由亿纬锂能磷酸铁锂电芯产品 LF280K 电芯集成的电池，整船锂

电池容量分别为 3870kWh、7740kWh，可驱动双推进电机并分别提供 420KW、

660KW 动力。截止 2023 年 10 月，亿纬锂能累计装船量高达 447 艘，全国有

超过 50%的电动船舶配套亿纬的电池解决方案，累计出货规模超过 200MWh，

亿纬锂能的船用电池系统已经过市场的良好应用验证。海外布局方面，公司已经

明确马来西亚项目正式启动，项目按照计划有序推进；匈牙利项目正在做前期的

准备工作。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2023-2025 年实现营收 473.58、539.32、646.70

亿元，同比增速分别为 30.4%、13.9%、19.9%，归母净利润依次为 41.46、45.56、

56.66 亿元，同比增速分别为 18.2%、9.9%、24.4%，当前收盘价对应 2024-

2025 年 PE 依次为 14、12 倍。考虑公司动力、储能电池竞争优势显著，产能布

局合理，客户开拓进展良好，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：竞争加剧风险，原材料价格波动风险，政策变动风险，汇率波动

风险等。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 36,304  47,358  53,932  64,670  

增长率（%） 114.8  30.4  13.9  19.9  

归属母公司股东净利润（百万元） 3,509  4,146  4,556  5,666  

增长率（%） 20.8  18.2  9.9  24.4  

每股收益（元） 1.72  2.03  2.23  2.77  

PE 19  16  14  12  

PB 2.2  1.9  1.7  1.5  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 2 月 5 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 36,304  47,358  53,932  64,670   成长能力（%）     

营业成本 30,338  39,705  45,959  55,280   营业收入增长率 114.82  30.45  13.88  19.91  

营业税金及附加 112  142  162  194   EBIT 增长率 67.02  105.17  5.25  20.97  

销售费用 513  616  593  647   净利润增长率 20.76  18.16  9.88  24.38  

管理费用 1,447  947  971  1,035   盈利能力（%）     

研发费用 2,153  2,652  2,966  3,557   毛利率 16.43  16.16  14.78  14.52  

EBIT 2,444  5,015  5,278  6,385   净利润率 9.67  8.76  8.45  8.76  

财务费用 147  163  183  184   总资产收益率 ROA 4.20  4.42  4.38  4.79  

资产减值损失 -126  -435  -378  -303   净资产收益率 ROE 11.54  12.11  11.86  12.98  

投资收益 1,242  616  809  970   偿债能力         

营业利润 3,512  5,027  5,521  6,861   流动比率 1.15  1.24  1.23  1.26  

营业外收支 -14  -15  -13  -11   速动比率 0.78  0.87  0.86  0.88  

利润总额 3,498  5,012  5,508  6,850   现金比率 0.28  0.36  0.36  0.39  

所得税 -174  301  330  411   资产负债率（%） 60.35  59.99  59.33  59.14  

净利润 3,672  4,712  5,177  6,439   经营效率     

归属于母公司净利润 3,509  4,146  4,556  5,666   应收账款周转天数 94.62  90.00  90.00  90.00  

EBITDA 3,668  6,300  6,674  7,644   存货周转天数 103.32  100.00  100.00  100.00  

      总资产周转率 0.57  0.53  0.54  0.58  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 8,979  13,508  15,608  20,109   每股收益 1.72  2.03  2.23  2.77  

应收账款及票据 10,841  13,189  15,059  18,090   每股净资产 14.87  16.74  18.77  21.34  

预付款项 2,040  2,382  2,758  3,317   每股经营现金流 1.40  4.26  3.67  4.26  

存货 8,588  10,443  12,214  14,842   每股股利 0.16  0.19  0.21  0.26  

其他流动资产 6,409  7,222  7,614  8,255   估值分析         

流动资产合计 36,857  46,744  53,254  64,613   PE 19  16  14  12  

长期股权投资 11,505  12,016  12,579  13,198   PB 2.2  1.9  1.7  1.5  

固定资产 10,857  14,952  18,047  20,143   EV/EBITDA 21.81  12.70  11.99  10.46  

无形资产 1,311  1,724  1,937  1,949   股息收益率（%） 0.50  0.59  0.65  0.81  

非流动资产合计 46,781  47,097  50,857  53,721        

资产合计 83,638  93,841  104,110  118,334        

短期借款 1,294  1,294  1,294  1,294   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 25,286  32,635  37,775  45,436   净利润 3,672  4,712  5,177  6,439  

其他流动负债 5,605  3,728  4,066  4,577   折旧和摊销 1,224  1,286  1,396  1,259  

流动负债合计 32,185  37,657  43,135  51,307   营运资金变动 -953  2,206  532  851  

长期借款 13,837  14,465  14,465  14,465   经营活动现金流 2,860  8,721  7,505  8,712  

其他长期负债 4,456  4,171  4,171  4,208   资本开支 -13,833  -5,743  -4,612  -3,522  

非流动负债合计 18,293  18,637  18,637  18,673   投资 -2,478  -619  -563  -619  

负债合计 50,478  56,294  61,772  69,980   投资活动现金流 -19,917  -842  -4,366  -3,170  

股本 2,042  2,046  2,046  2,046   股权募资 9,109  0  0  0  

少数股东权益 2,747  3,312  3,933  4,706   债务募资 9,970  -2,442  0  36  

股东权益合计 33,160  37,548  42,339  48,353   筹资活动现金流 18,121  -3,350  -1,038  -1,041  

负债和股东权益合计 83,638  93,841  104,110  118,334   现金净流量 1,107  4,529  2,100  4,500  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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