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[Table_Summary2] 事件描述 

钧达股份发布 2026年一季报，2026Q1公司实现收入 16.94亿元，归母净利 0.14亿元，实现

扭亏。 

事件评论 

⚫ 2026Q1国内需求较为平淡，钧达通过提高海外占比抵消国内影响，海外电池出货占比进

一步提升。公司盈利受行业供需改善以及海外占比提升影响大幅改善，毛利率提升至

13.5%。 

⚫ 财务数据方面，公司四项期间费用合计为 1.7亿，环比降低 0.3亿，其中管理费用环比大

幅降低 0.47亿，财务费用因为汇兑原因增加了 0.20亿。此外，公司计提了 0.52亿的公

允价值变动净收益亏损以及 0.19亿投资亏损，主要为理财相关，资产减值损失与信用减

值损失合计计提 0.4亿元。 

⚫ 展望后续，钧达传统地面光伏与商业航天放量有望共振。1）传统地面光伏方面，钧达海

外出货占比稳步提升，海外盈利优于国内；海外电池产能逐步形成出货，输美超额盈利显

著，逐步贡献利润。2）太空光伏领域，上饶 CPI膜产能今年有望实现小批量供货；巡天

千河卫星发射任务清晰，其中通讯星、算力星已实现突破，此外可为太空光伏提供在轨验

证资源，产业高度协同。 

⚫ 钧达近期有所回调主要是资金层面原因，实际上公司已经具备安全边际。1）传统地面光

伏方面，钧达是专业化 TOPCon 电池头部企业，美国电池紧缺，公司海外电池盈利有望

维持高位；2）太空光伏领域，钧达卡位能源系统+整星制造，打造首家 A+H商业卫星上

市公司，稀缺性明显。 

 

风险提示 

1、新业务进展不及预期； 

2、光伏装机不及预期。 

 

 

公司基础数据 

[Table_BaseData]当前股价(元) 75.11 

总股本(万股) 31,127 

流通A股/B股(万股) 22,353/0 

每股净资产(元) 12.94 

近12月最高/最低价(元) 116.68/35.07 

注：股价为 2026年 4月 16日收盘价 

 

 

市场表现对比图(近 12个月) 

 
 

资料来源：Wind 

 

相关研究 

[Table_Report]•《卡位能源系统+整星制造，打造首家 A+H商业

卫星上市公司》2026-03-26 

•《控股巡天千河，首家 A+H商业卫星上市公司》

2026-02-08 

•《业绩符合预期，土耳其项目进展顺利》2025-11-
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风险提示 

1、新业务进展不及预期。公司规划向商业航天进一步延伸，后续若该方向进展不及预

期，可能会对公司长期空间产生影响。 

2、光伏装机不及预期。如果因消纳压力、政策波动等因素导致全球光伏装机增速不达

预期，各环节企业出货将相应减少。 
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财务报表及预测指标 

[Table_Finance]利润表（百万元）      资产负债表（百万元）     

 2025A 2026E 2027E 2028E   2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入 7627 7186 10805 13451  货币资金 4411 3803 5251 7407 

营业成本 7728 6180 9185 11299  交易性金融资产 630 630 630 630 

毛利 -101 1006 1621 2152  应收账款 67 73 107 117 

％营业收入 -1% 14% 15% 16%  存货 638 735 795 837 

营业税金及附加 51 22 32 40  预付账款 69 56 83 102 

％营业收入 1% 0% 0% 0%  其他流动资产 1593 1651 1802 1938 

销售费用 50 29 43 54  流动资产合计 7407 6948 8667 11030 

％营业收入 1% 0% 0% 0%  长期股权投资 0 0 0 0 

管理费用 313 287 378 471  投资性房地产 0 0 0 0 

％营业收入 4% 4% 4% 4%  固定资产合计 7409 7113 6784 6296 

研发费用 111 108 162 202  无形资产 281 241 202 162 

％营业收入 1% 2% 2% 2%  商誉 802 750 697 644 

财务费用 249 -2 4 -10  递延所得税资产 279 279 279 279 

％营业收入 3% 0% 0% 0%  其他非流动资产 224 273 321 370 

加：资产减值损失 -437 -23 -23 -148  资产总计 16402 15604 16950 18780 

信用减值损失 -1 0 0 0  短期贷款 1058 1058 1058 1058 

公允价值变动收益 -106 0 0 0  应付款项 1834 2286 2306 2716 

投资收益 50 1 2 3  预收账款 0 0 0 0 

营业利润 -1347 555 1001 1277  应付职工薪酬 52 42 62 76 

％营业收入 -18% 8% 9% 9%  应交税费 15 14 22 27 

营业外收支 -23 0 0 0  其他流动负债 4205 3831 4133 4263 

利润总额 -1370 555 1001 1277  流动负债合计 7164 7231 7580 8140 

％营业收入 -18% 8% 9% 9%  长期借款 2021 2021 2021 2021 

所得税费用 45 3 5 6  应付债券 0 0 0 0 

净利润 -1416 552 996 1271  递延所得税负债 52 52 52 52 

归属于母公司所有者的净利润 -1416 552 996 1271  其他非流动负债 3506 3506 3506 3506 

少数股东损益 0 0 0 0  负债合计 12743 12810 13159 13718 

EPS（元） -5.35 1.77 3.20 4.08  归属于母公司所有者权益 3660 2794 3791 5062 

现金流量表（百万元）      少数股东权益 0 0 0 0 

 2025A 2026E 2027E 2028E  股东权益 3660 2794 3791 5062 

经营活动现金流净额 -486 1346 1982 2690  负债及股东权益 16402 15604 16950 18780 

取得投资收益收回现金 42 1 2 3  基本指标     

长期股权投资 0 0 0 0   2025A 2026E 2027E 2028E 

资本性支出 -203 -495 -495 -495  每股收益 -5.35 1.77 3.20 4.08 

其他 -338 0 0 0  每股经营现金流 -1.66 4.32 6.37 8.64 

投资活动现金流净额 -498 -493 -492 -492  市盈率 — 42.33 23.46 18.40 

债券融资 0 0 0 0  市净率 4.37 8.37 6.17 4.62 

股权融资 1305 0 0 0  EV/EBITDA 282.06 17.90 12.48 9.26 

银行贷款增加（减少） -574 0 0 0  总资产收益率 -8.6% 3.5% 5.9% 6.8% 

筹资成本 -259 -42 -42 -42  净资产收益率 -38.7% 19.8% 26.3% 25.1% 

其他 918 0 0 0  净利率 -18.6% 7.7% 9.2% 9.4% 

筹资活动现金流净额 1390 -42 -42 -42  资产负债率 77.7% 82.1% 77.6% 73.0% 

现金净流量（不含汇率变动影响） 406 810 1447 2156  总资产周转率 0.46 0.45 0.66 0.75 

资料来源：公司公告，长江证券研究所 

%% %%

%% %%

research.95579.com

4



 

 

请阅读最后评级说明和重要声明 5 / 6 

公司研究 | 点评报告 

投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评

级标准为： 

 看    好： 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

 中    性： 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

 看    淡： 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

公司评级 报告发布日后的 12个月内公司的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

 增    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；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）为基准；香港市场以恒生指数为基准。 
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分析师声明 
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