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汽车部件营收翻倍增长，电池托盘成长性十足 
--- 和胜股份 2022 年半年报点评  

[Table_Summary] 
 

事件：公司发布 2022 年半年报，上半年实现营收 13.52 亿元，同比增长

42.76%；归母净利润 0.85 亿元，同比增长 11.86%；扣非净利润 0.82 亿

元，同比增长 9.44%。 

汽车部件营收规模翻倍增长，还原股权激励费用后净利增速约 28%。1）

汽车部件业务是公司主要增长点：公司 22H1 汽车部件业务营收 8.56 亿

元，同增 113.71%，毛利率亦同增 0.09pct 至 17.78%，营收占比扩大

21.02pct 至 63.32%。22H1 电池托盘销量约 21 万件，较去年同期增长约

10 万件，是带动汽车部件业务规模扩大的关键因素。2）净利增速低于

营收增速主因股权激励费用摊销及研发费用增加：公司 22H1 股权激励

费用约 1200 万元，还原后净利约 0.97 亿元，同比增长约 28%。公司本

期研发费用 0.66 亿元，研发费用/营收比例同增 1.05pct 至 4.86%，系公

司针对消费电子和新能车行业产品快速迭代的高效响应。 

紧抓新能车发展机遇，产能、订单持续扩张。1）产能方面：公司 2021

年 12 月公告拟在安徽建设新能源汽车高端部件项目（一期），总投资不

超过 15 亿元，建设周期不超过 18 个月；2022 年 2 月，公司公告在中山

市投资扩产新能源汽车项目，投资强度 10.2 亿元，近期已竞得土地使用

权。2）订单方面：公司深度绑定宁德时代、比亚迪、广汽埃安等优质客

户，高效响应客户需求；22H1 新增大量项目定点，预估订单 36~40 亿

元，项目周期 4-8 年。 

降本增效奠定电池托盘集成化趋势，电池托盘价值量或进一步提升。宁

德时代 CTP 电池结构跳过电芯集成的模组环节，使得整体电池包体积利

用率提高 15%~20%至 55%，零件数量-40%，生产效率+50%，目前第三

代麒麟电池进一步将体积利用率提升到 67%。公司于 2020 年率先配合

客户成功开发第二代 CTP 电池托盘，集成效率更高，单位价值量高于传

统电池托盘。未来伴随电池托盘集成化趋势，电池托盘价值量预计将进

一步提升，公司凭借居于供应链核心地位的先发优势有望持续受益。 

盈利预测及投资建议：考虑到公司汽车部件产销持续扩张，预计 2022/ 

2023/2024 年归母净利润 3.20/4.86/6.90 亿元，首次覆盖给予“增持”评级。 

风险提示：下游需求不及预期、产品价格波动、产能建设不及预期 
 
 

[Table_Finance] 财务摘要（百万元） 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入 1,484 2,410 3,380 4,874 6,671 

(+/-)% 11.36% 62.36% 40.23% 44.20% 36.88% 

归属母公司净利润 75 206 320 486 690 

(+/-)% 625.85% 173.42% 54.96% 52.18% 41.86% 

每股收益（元） 0.41 1.12 1.60 2.44 3.46 

市盈率 38.61 40.51 23.77 15.62 11.01 

市净率 3.35 7.70 4.57 3.64 2.82 

净资产收益率(%) 8.69% 18.95% 19.24% 23.30% 25.58% 

股息收益率(%) 0.17% 0.53% 0.49% 0.79% 1.05% 

总股本 (百万股) 184 185 200 200 200 
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附表：财务报表预测摘要及指标 

[Table_Forcast] 资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

货币资金 129 748 1,339 1,758  净利润 213 330 501 711 

交易性金融资产 0 0 0 0  资产减值准备 8 3 10 10 

应收款项 866 993 1,277 1,641  折旧及摊销 77 99 122 147 

存货 330 412 606 698  公允价值变动损失 -1 0 0 0 

其他流动资产 72 96 123 174  财务费用 12 36 58 82 

流动资产合计 1,397 2,249 3,346 4,271  投资损失 0 -3 -5 -7 

可供出售金融资产      运营资本变动 -177 -185 -2 -339 

长期投资净额 0 0 0 0  其他 -7 1 1 1 

固定资产 570 680 858 1,060  经营活动净现金流量 125 280 685 605 

无形资产 82 109 135 161  投资活动净现金流量 -186 -228 -376 -424 

商誉 7 7 7 7  融资活动净现金流量 79 567 282 238 

非流动资产合计 874 1,005 1,262 1,545  企业自由现金流 -56 47 303 163 

资产总计 2,272 3,254 4,608 5,816       

短期借款 264 414 614 814  财务与估值指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付款项 477 462 884 953  每股指标     

预收款项 0 0 0 0  每股收益（元） 1.12 1.60 2.44 3.46 

一年内到期的非流动负债 36 36 36 36  每股净资产（元） 5.89 8.32 10.45 13.51 

流动负债合计 942 1,141 1,854 2,230  每股经营性现金流量

（元） 
0.67 1.40 3.43 3.03 

长期借款 74 174 274 374  成长性指标     

其他长期负债 96 196 296 396  营业收入增长率 62.4 40.2 44.2 36.9 

长期负债合计 170 370 570 770  净利润增长率 173.4 55.0 52.2 41.9 

负债合计 1,112 1,511 2,424 3,000  盈利能力指标     

归属于母公司股东权益合计 1,089 1,661 2,088 2,698  毛利率 20.2 20.7 21.1 21.3 

少数股东权益 72 81 97 118  净利润率 8.6 9.5 10.0 10.3 

负债和股东权益总计 2,272 3,254 4,608 5,816  运营效率指标     

      应收账款周转天数 97.96 95.00 80.00 75.00 

利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  存货周转天数 49.94 50.00 48.00 45.00 

营业收入 2,410 3,380 4,874 6,671  偿债能力指标     

营业成本 1,922 2,681 3,844 5,248  资产负债率 48.9 46.4 52.6 51.6 

营业税金及附加 11 14 19 27  流动比率 1.48 1.97 1.80 1.91 

资产减值损失 -1 -4 -5 -5  速动比率 1.11 1.58 1.46 1.58 

销售费用 18 20 29 40  费用率指标     

管理费用 110 135 185 247  销售费用率 0.8 0.6 0.6 0.6 

财务费用 12 34 47 62  管理费用率 4.6 4.0 3.8 3.7 

公允价值变动净收益 1 0 0 0  财务费用率 0.5 1.0 1.0 0.9 

投资净收益 -9 3 5 7  分红指标     

营业利润 224 353 537 761  分红比例 5.6 11.7 12.3 11.6 

营业外收支净额 -1 -1 -1 -1  股息收益率 0.5 0.5 0.8 1.1 

利润总额 223 352 536 760  估值指标     

所得税 10 23 34 49  P/E（倍） 40.51 23.77 15.62 11.01 

净利润 213 330 501 711  P/B（倍） 7.70 4.57 3.64 2.82 

归属于母公司净利润 206 320 486 690  P/S（倍） 2.92 2.25 1.56 1.14 

少数股东损益 7 10 15 21  净资产收益率 18.9 19.2 23.3 25.6 

资料来源：东北证券       
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分析师简介： 

[Table_Introduction] 曾智勤：香港大学金融学硕士，哈尔滨工业大学工学学士，现任东北证券有色行业分析师。曾就职于国金证券研究所，2020

年加入东北证券研究所。 
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本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。 

 

本报告中的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容和意见仅反映本公司
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投资评级说明 

股票 

投资 

评级 

说明 

买入 未来 6 个月内，股价涨幅超越市场基准 15%以上。  

 

投资评级中所涉及的市场基准： 

 

A 股市场以沪深 300 指数为市场基
准，新三板市场以三板成指（针对协
议转让标的）或三板做市指数（针对
做市转让标的）为市场基准；香港市
场以摩根士丹利中国指数为市场基
准；美国市场以纳斯达克综合指数或
标普 500 指数为市场基准。 

增持 未来 6 个月内，股价涨幅超越市场基准 5%至 15%之间。 

中性 未来 6 个月内，股价涨幅介于市场基准-5%至 5%之间。 

减持 未来 6 个月内，股价涨幅落后市场基准 5%至 15%之间。 

卖出 未来 6 个月内，股价涨幅落后市场基准 15%以上。 

行业 

投资 

评级 

说明 

优于大势 未来 6 个月内，行业指数的收益超越市场基准。 

同步大势 未来 6 个月内，行业指数的收益与市场基准持平。 

落后大势 未来 6 个月内，行业指数的收益落后于市场基准。 
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