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尚太科技（001301.SZ）2024 年三季报点评     

业绩符合预期，盈利能力稳定 
 

 2024 年 10 月 26 日 

 

➢ 事件。2024 年 10 月 25 日，公司公布 2024 年三季报。2024 前三季度公

司实现营收 36.20 亿元，同比增加 14.16%；归母净利 5.78 亿元，同比+1.72%；

实现扣非归母净利 5.71 亿元，同比+3.69%。 

 

➢ Q3 业绩拆分。营收和净利：公司 2024Q3 营收 15.26 亿元,同增 26.75%，

环增 23.88%，归母净利润为 2.21 亿元，同增 35.33%，环增 6.34%，扣非后归

母净利润为 2.23 亿元，同增 38.79%，环增 8.86%。毛利率：2024Q3 毛利率为

24.72%，同比+2.10pcts，环比-0.08pct。净利率：2024Q3 净利率为 14.49%，

同比+0.92pct，环比-2.39pcts。费用率：公司 2024Q3 期间费用率为 6.36%，

同比+0.02pct，其中销售、管理、研发、财务费用率分别为 0.10%、1.38%、

3.74%、1.14%。 

 

➢ 出货稳定增长，单位盈利稳定。出货量：我们预计公司 Q1-Q3 出货 14.7 万

吨，其中 Q3 出货约 6.45 万吨，公司持续处于满产阶段，我们预计公司全年出

货有望超 21 万吨，同比增长超 40%。单吨盈利：我们测算公司 Q3 单位盈利在

3400 元/吨左右，盈利能力稳定，目前负极价格基本处于底部，下行空间有限，

我们预计 Q4 公司单位盈利可以保持稳定。 

 

➢ 国内产能逐步落地，海外产能规划明确。国内方面，公司北苏二期产能逐步

落地，预计新基地在 24 年末陆续投产。海外方面，10 月 25 日，公司发布公告，

为满足海外市场需求，公司拟以自有资金或自筹资金在马来西亚设立全资孙公

司，并投资建设马来西亚年产 5 万吨锂离子电池负极材料项目，该项目总投资约

1.54 亿美元（折合人民币约 10.9 亿元），建设周期预计为 24 个月，建设海外

工厂的主要目的是便于在境外直接生产制造，满足境外终端客户和市场的需要。 

 

➢ 投资建议：预计公司 2024-2026 年归母净利润依次为 7.99、9.52、12.27

亿元，同比增速分别为 10.5%，19.2%，28.9%，当前收盘价对应 2024-2026 年

PE 依次为 20、16、13 倍。考虑公司成本控制行业领先，新客开拓力度加强，成

长逻辑确定性强，维持“推荐”评级。 

 

➢ 风险提示：原材料价格以及关键能源动力价格波动的风险；新能源汽车周期

波动风险；存货余额增长及减值的风险；新品研发进步不及预期风险  

 
[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） 4,391 5,199 6,498 8,240 

增长率（%） -8.2 18.4 25.0 26.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 723 799 952 1,227 

增长率（%） -43.9 10.5 19.2 28.9 

每股收益（元） 2.77 3.06 3.65 4.70 

PE 22 20 16 13 

PB 2.8 2.5 2.2 2.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 25 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 4,391 5,199 6,498 8,240  成长能力（%）     

营业成本 3,173 3,892 4,981 6,331  营业收入增长率 -8.18 18.41 24.98 26.81 

营业税金及附加 31 36 39 41  EBIT 增长率 -45.78 20.54 13.95 26.95 

销售费用 5 10 13 16  净利润增长率 -43.94 10.48 19.21 28.91 

管理费用 81 78 97 124  盈利能力（%）     

研发费用 125 146 169 206  毛利率 27.74 25.14 23.34 23.17 

EBIT 920 1,109 1,263 1,604  净利润率 16.46 15.36 14.65 14.90 

财务费用 37 68 70 71  总资产收益率 ROA 9.75 8.53 9.33 10.85 

资产减值损失 -105 -51 -45 -52  净资产收益率 ROE 12.76 12.77 13.65 15.48 

投资收益 6 10 13 16  偿债能力     

营业利润 873 974 1,161 1,497  流动比率 3.99 3.11 3.29 3.57 

营业外收支 2 0 0 0  速动比率 1.95 2.42 2.52 2.74 

利润总额 875 974 1,161 1,497  现金比率 0.11 1.15 1.11 1.17 

所得税 152 175 209 269  资产负债率（%） 23.64 33.18 31.61 29.90 

净利润 723 799 952 1,227  经营效率     

归属于母公司净利润 723 799 952 1,227  应收账款周转天数 142.78 140.00 130.00 120.00 

EBITDA 1,172 1,373 1,567 1,933  存货周转天数 125.60 120.00 110.00 100.00 

      总资产周转率 0.54 0.62 0.66 0.77 

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

货币资金 134 2,305 2,358 2,682  每股收益 2.77 3.06 3.65 4.70 

应收账款及票据 1,725 2,028 2,332 2,731  每股净资产 21.71 23.97 26.73 30.38 

预付款项 68 78 100 127  每股经营现金流 -1.60 7.00 2.98 3.69 

存货 1,092 1,228 1,456 1,682  每股股利 0.80 0.88 1.05 1.36 

其他流动资产 1,711 622 755 934  估值分析     

流动资产合计 4,729 6,261 7,001 8,157  PE 22 20 16 13 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 2.8 2.5 2.2 2.0 

固定资产 2,344 2,502 2,524 2,420  EV/EBITDA 14.39 12.29 10.77 8.73 

无形资产 211 305 346 365  股息收益率（%） 1.34 1.47 1.76 2.26 

非流动资产合计 2,688 3,099 3,199 3,153       

资产合计 7,418 9,360 10,200 11,310       

短期借款 652 1,452 1,552 1,552  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 202 213 273 347  净利润 723 799 952 1,227 

其他流动负债 331 346 304 386  折旧和摊销 252 265 304 330 

流动负债合计 1,184 2,011 2,129 2,285  营运资金变动 -1,520 641 -608 -728 

长期借款 444 1,000 1,000 1,000  经营活动现金流 -416 1,828 777 964 

其他长期负债 125 95 95 97  资本开支 -254 -579 -403 -283 

非流动负债合计 569 1,095 1,095 1,097  投资 0 -1 -1 -1 

负债合计 1,753 3,105 3,224 3,381  投资活动现金流 -1,461 -697 -391 -268 

股本 261 261 261 261  股权募资 26 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 545 1,329 -5 2 

股东权益合计 5,664 6,254 6,976 7,929  筹资活动现金流 -178 1,041 -333 -372 

负债和股东权益合计 7,418 9,360 10,200 11,310  现金净流量 -2,055 2,171 53 324 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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