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公司基本资讯 

产业别 电力设备 

H股价(2026/04/15) 655.50 

恒生指数(2026/04/15) 25,947.3 

股价 12个月高/低 689.31/0 

总发行股数(百万) 4,564.06 

H股数(百万) 155.92 

H市值(亿元) 29,917.43 

主要股东 

厦门瑞庭投资

有限公司

(22.45%) 

每股净值(元) 78.28 

股价/账面净值 8.37 

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) 6.89% 33.45% N/A  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2026-3-9 503 买进 

 

产品组合 

动力电池 74.7% 

储能电池 14.7% 

电池材料 5.2% 

 

股价相对大盘走势 

 

 

宁德时代 (03750.HK) Buy买进 

公司 2026Q1净利润 YOY+48%，业绩超预期，建议“买进” 

结论与建议： 

公司发布 2026 一季报，实现营业收入 1291.3 亿元，YOY+52.5%;归母净

利润 207.4 亿元，YOY+48.5%（扣非后净利润 180.9 亿元，YOY+48.5%），折

合 EPS为 4.58元，业绩超预期。 

公司电池出货量保持较快增长，Q2 排产饱满，产品供不应求。公司全产

业链布局，幷且与外部供应商执行长协订单，原材料波动影响有限；同时公

司产品竞争力较强，能够通过优化产品结构来提升利润水平，公司盈利能力

有望保持稳定。公司预计未来 5 年年均增速将达 20%。我们预计公司

2026/2027/2028 年的净利润分别为 912/1138/1393 亿元， YOY 分别为

+26%/+25%/+22%， EPS 分别为 20/24.9/30.5 元。当前股价对应 H 股

2026/2027/2028年 P/E分别为 29/23/19倍,建议买进。 

◼ 公司 2026Q1 净利润同比增 48%，业绩超预期:公司发布 2026一季报，实

现营业收入 1291.3亿元，YOY+52.5%;归母净利润 207.4亿元，YOY+48.5%

（扣非后净利润 180.9亿元，YOY+48.5%），折合 EPS为 4.58元，业绩

超预期。公司 Q1电池销量超 200GWh，同比增长超 60%，其中储能占比

25%。公司动力电池销量增速好于汽车行业增速，一方面是因为商用车电

池需求快速提升，另一方面是乘用车带电量提升 10-15%，以及公司市场

份额提升，Q1装机量市占率同比提升 3.4pct至 47.7%。 

公司综合毛利率为 24.82%,同比上升 0.41个百分点，环比 Q4下降

3.4pcts，毛利率环比下降主要是受到原材料涨价的影响，公司后续能够

通过规模效应和价格传导来部分消化涨价影响，毛利率全年预计保持稳

定。费用方面，管理费用率和销售费用率分别同比下降 0.71pcts和

0.29pcts。财务费用同比大幅提升 2.75pcts，主要是因为汇兑损失增加。

公司投资收益同比增加 13.4亿元，YOY+91%,主要是因为参股公司净利润

提升。 

◼ 公司拟设立新能源矿产投资平台:公司发布公告，拟设立全资子公司时代

资源集团（厦门）有限公司。该公司定位为公司新能源矿产领域的专业

投资运营与管理平台。时代资源集团拟定注册资本人民币 300亿元，公

司将通过现金和股权方式出资。未来公司将通过该平台整合现有矿产资

源，积极拓展全球优质矿产资源项目，进一步保障公司原材料供应的安

全及稳定。 

公司目前已经在锂、镍、钴、磷等锂电池关键矿产资源上进行了广泛的

布局。锂资源方面，公司布局了江西宜春枧下窝锂矿（氧化锂储量折合

600万吨 LCE），四川德扯弄巴锂矿（氧化锂储量折合 66万吨 LCE），

海外投资了美洲锂业、刚果（金）锂矿项目等。此外，公司还布局了贵

州磷矿、刚果（金）铜钴矿、印尼镍矿等。 

◼ 盈利预期：我们预计公司 2026/2027/2028 年的净利润分别为

912/1138/1393 亿元， YOY 分别为 +26%/+25%/+22%， EPS 分别为

20/24.9/30.5 元。当前股价对应 H 股 2026/2027/2028 年 P/E 分别为

29/23/19倍,建议买进。 
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年度截止 12月 31日  2024 2025 2026E 2027E 2028E 

纯利(Net profit) RMB百万元 50745  72201  91220  113767  139271  

同比增减 ％ 15.01% 42.28% 26.34% 24.72% 22.42% 

每股盈余(EPS) RMB元 11.524  15.820  19.987  24.927  30.515  

同比增减 ％ 14.90% 37.28% 26.34% 24.72% 22.42% 

H股市盈率(P/E)    50.06    36.46    28.86    23.14    18.90  

股利(DPS) RMB元 4.55 7.91  6.00  7.48  9.15  

H股息率(Yield) ％ 0.79% 1.37% 1.04% 1.30% 1.59% 

 

【投资评等说明】 

          评等                                     定义                                                                                                              

强力买进（Strong Buy） 潜在上涨空间≥ 35% 

买进（Buy） 15%≤潜在上涨空间<35% 

区间操作（Trading Buy） 5%≤潜在上涨空间<15% 

中立（Neutral） 

无法由基本面给予投资评等 

预期近期股价将处于盘整 

建议降低持股 
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附一：合幷损益表 

百万元 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

营业收入 362013  423702  578413  740038  895807  

经营成本 273519  312383  437307  566303  685680  

营业税金及附加 2057  2832  3470  4810  5823  

销售费用 3563  3735  4165  4366  4658  

管理费用 9690  11667  14171  16651  19260  

财务费用 -4132  -7940  347  74  90  

资产减值损失 -8423  -8660  -6000  -5000  -4000  

投资收益 3988  7971  12500  14000  15000  

营业利润 64052  89519  113500  141554  173288  

营业外收入 135  464  400  400  400  

营业外支出 1005  456  400  400  400  

利润总额 63182  89527  113500  141554  173288  

所得税 9175  12740  16458  20525  25127  

少数股东损益 3262  4585  5823  7262  8890  

归属于母公司所有者的净利润 50745  72201  91220  113767  139271  

附二：合幷资产负债表 

百万元 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

货币资金 303512  333513  367194  469168  615366  

应收帐款 64136  76403  84044  92448  101693  

存货 59836  94526  113431  136118  163341  

流动资产合计 510142  638482  651251  664276  677562  

长期投资净额 54792  64884  68129  71535  75112  

固定资产合计 112589  146401  161041  177145  194859  

在建工程 29755  29733  31220  32781  34420  

无形资产 14420  15264  14959  14659  14366  

资产总计 786658  974828  1002730  1029589  1059554  

流动负债合计 317172  399626  387637  376008  364728  

长期负债合计 196030  204175  214384  220816  227440  

负债合计 513202  603801  602021  596824  592168  

少数股东权益 26526  33919  36632  39563  42728  

股东权益合计 273456  371026  400708  432765  467386  

负债和股东权益总计 786658  974828  1002730  1029589  1059554  

附三：合幷现金流量表 

百万元 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

经营活动产生的现金流量净额 96990  133220  159864  191837  230204  

投资活动产生的现金流量净额 -48875  -94476  -85028  -80777  -76738  

筹资活动产生的现金流量净额 -14524  -6310  -7571  -9086  -7269  

现金及现金等价物净增加额 31994  29770  67264  101974  146198  

货币资金的期末余额 270160  299930  367194  469168  615366  

货币资金的期初余额 238165  270160  299930  367194  469168  
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