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宁德时代（300750.SZ）2024 年年度业绩预告点评

业绩符合预期，多版图业务扩张彰显长期潜力 2025 年 01 月 22 日

 事件。2025 年 1 月 21 日，公司发布 2024 年年度业绩预告。预计 2024 年，
公司实现营业收入 3560 亿元~3660 亿元，同比下降 11.2%-8.71%，归母净利
润 490-530 亿元，同比增长 11.06-20.12%。扣非后归母净利 440 亿元-470 亿
元，同比增长 9.75%-17.23%，公司 Q4 实现归母净利 130-170 亿元，实现扣
非净利 118.2-148.2 亿元，业绩符合预期，盈利能力持续稳定。

 市占率继续提升。出货量同比增长，公司 24 年前三季度出货累计接近
330Gwh，四季度排产饱满，产能利用率高增，预计全年确认收入出货量约
480Gwh，去年同期约为 390Gwh，同比增速为 23%。市场占有率持续增长，
根据动力电池产业联盟数据显示，2024 年 1 月份至 12 月份公司国内动力电池
装车量市场份额为 45.08%，同比提升 1.89pct，排名第一，根据 SNE 数据 2024
年 1-11 月，全球市场电动汽车用动力电池装机量约为 785.6GWh，同比增长
26.4%，宁德时代同比增长 28.6%，增速大于行业增速，同时 1-11 月市占率达
到 36.8%，同比提升 0.6pct，排名第一。

 多版图扩张，彰显长期潜力。港股上市，助力出海，走向全球化，24 年 12
月 26 日，公司公告，拟发行境外上市外资股（H 股）股票并申请在香港联合交
易所有限公司主板挂牌上市，港股上市将有利于宁德时代借助全球资本，进一步
打开公司的全球化战略，打造全球化形象，完善公司国际化布局，抓住全球能源
转型的历史性机遇，助力长期发展，提升股东回报；与 Stellantis 成立合资公司，
打开全球局面，24 年 12 月 10 日，公司公告与全球第四大汽车制造商 Stellantis
拟成立合资公司，该电池工厂预计总投资规模为 40.38 亿欧元，年产能达 50Gwh，
双方各持股 50%；1 月 21 日宁德时代宁德时代联席董事长潘健称，今年还有望
公布与其他主机厂（OEM）在欧洲的新合资工厂项目，充分彰显公司在全球车
企的吸引力，助力打开全球化局面，增强公司的盈利能力。

 传统业务百花齐放。多品牌发布，报告期内公司在商用车领域、乘用车领域
及储能领域分别推出了“天行”，“神行 Plus”“天恒”等系统或品牌，近日，
公司有又斩获目前全球最大的斩获阿联酋 RTC（round the clock）首选储能系
统供应商，总容量达 19GWh。换电带来新的需求，24 年 12 月 18 日公司携手
上百家伙伴启动换电生态，根据规划 2025 年会自建 1000 座巧克力换电站；中
期规划中，共建站点 1 万个；最终规模将达到 3 万个，给公司带来新的业务增量。

 投资建议：我们预计公司 2024-2026 年实现营收 3637、4512、5167 亿元，
同比增速分别为-9.3%、24.1%、14.5%，归母净利润为 516、673、770 亿元，
同比分别为 17.0%、30.3%、14.4%，当前时点对应 PE 为 23、17、15 倍，考
虑到公司盈利能力持续稳定，技术领先，维持“推荐”评级。

 风险提示：新能源车销量不及预期，行业竞争加剧，原材料波动超预期。

[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） 400,917 363,715 451,248 516,681
增长率（%） 22.0 -9.3 24.1 14.5
归属母公司股东净利润（百万元） 44,121 51,642 67,307 77,029
增长率（%） 43.6 17.0 30.3 14.4
每股收益（元） 10.02 11.73 15.29 17.49
PE 26 23 17 15
PB 5.9 5.1 4.3 3.7
资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 01 月 21 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 400,917 363,715 451,248 516,681 成长能力（%）

营业成本 309,070 260,127 324,769 374,996 营业收入增长率 22.01 -9.28 24.07 14.50

营业税金及附加 1,696 2,182 2,707 3,100 EBIT 增长率 62.97 32.26 22.80 12.13

销售费用 17,954 15,276 18,050 19,634 净利润增长率 43.58 17.05 30.33 14.44

管理费用 8,462 9,457 11,281 12,400 盈利能力（%）

研发费用 18,356 18,186 21,660 24,284 毛利率 22.91 28.48 28.03 27.42

EBIT 51,183 67,695 83,129 93,209 净利润率 11.01 14.20 14.92 14.91

财务费用 -4,928 -3,709 -3,803 -4,797 总资产收益率 ROA 6.15 6.95 8.18 8.54

资产减值损失 -5,854 -9,791 -6,681 -6,374 净资产收益率 ROE 22.32 22.79 25.11 24.73

投资收益 3,189 4,365 5,415 6,200 偿债能力

营业利润 53,718 65,978 85,665 97,833 流动比率 1.57 1.56 1.61 1.68

营业外收支 196 -650 -520 -390 速动比率 1.35 1.33 1.37 1.44

利润总额 53,914 65,328 85,145 97,443 现金比率 0.92 0.93 0.94 1.01

所得税 7,153 9,799 12,772 14,616 资产负债率（%） 69.34 66.02 63.62 61.37

净利润 46,761 55,529 72,373 82,827 经营效率

归属于母公司净利润 44,121 51,642 67,307 77,029 应收账款周转天数 58.29 70.00 65.00 60.00

EBITDA 73,829 92,586 108,389 118,890 存货周转天数 53.66 80.00 70.00 65.00

总资产周转率 0.61 0.50 0.58 0.60

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

货币资金 264,307 268,841 301,996 355,904 每股收益 10.02 11.73 15.29 17.49

应收账款及票据 65,772 69,275 80,495 85,217 每股净资产 44.90 51.45 60.87 70.72

预付款项 6,963 7,284 8,769 9,750 每股经营现金流 21.08 17.54 26.88 28.17

存货 45,434 52,738 61,662 66,780 每股股利 5.03 5.86 7.64 8.75

其他流动资产 67,312 54,781 66,131 74,766 估值分析

流动资产合计 449,788 452,919 519,053 592,417 PE 26 23 17 15

长期股权投资 50,028 50,028 50,028 50,028 PB 5.9 5.1 4.3 3.7

固定资产 115,388 129,985 147,053 164,541 EV/EBITDA 13.93 11.11 9.49 8.65

无形资产 15,676 16,708 16,601 16,566 股息收益率（%） 1.90 2.22 2.89 3.31

非流动资产合计 267,380 290,483 303,311 309,262

资产合计 717,168 743,402 822,364 901,680

短期借款 15,181 15,181 15,181 15,181 现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E

应付账款及票据 194,554 190,997 227,783 250,683 净利润 46,761 55,529 72,373 82,827

其他流动负债 77,266 84,042 79,667 86,914 折旧和摊销 22,646 24,891 25,261 25,681

流动负债合计 287,001 290,220 322,631 352,777 营运资金变动 25,784 -9,559 14,208 10,265

长期借款 83,449 85,444 85,444 85,444 经营活动现金流 92,826 77,223 118,373 124,024

其他长期负债 126,835 115,104 115,102 115,098 资本开支 -33,612 -47,866 -44,668 -38,396

非流动负债合计 210,284 200,548 200,546 200,542 投资 1,683 -118 0 0

负债合计 497,285 490,768 523,178 553,319 投资活动现金流 -29,188 -45,212 -39,052 -32,196

股本 4,399 4,403 4,403 4,403 股权募资 3,324 0 0 0

少数股东权益 22,175 26,062 31,128 36,926 债务募资 22,800 11,128 -16,083 -4

股东权益合计 219,883 252,633 299,186 348,360 筹资活动现金流 14,716 -27,478 -46,166 -37,919

负债和股东权益合计 717,168 743,402 822,364 901,680 现金净流量 80,536 4,534 33,155 53,908

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测
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