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新宙邦（300037.SZ） 

1Q26 公司盈利水平明显提升，产能扩张与产

品升级驱动业绩增长 
  

财务指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 7,847 9,639 14,571 15,983 19,318 

增长率 yoy（%） 4.8 22.8 51.2 9.7 20.9 

归母净利润（百万元） 942 1,097 2,136 2,604 3,082 

增长率 yoy（%） -6.8 16.5 94.6 21.9 18.4 

ROE（%） 9.3 9.8 16.6 17.1 17.2 

EPS 最新摊薄（元） 1.25 1.46 2.83 3.45 4.09 

P/E（倍） 54.7 47.0 24.1 19.8 16.7 

P/B（倍） 5.4 4.9 4.2 3.5 3.0  

资料来源：聚源数据，公司财报，长城证券产业金融研究院 

 

事件：2026 年 3 月 24 日，新宙邦发布 2025 年度报告，公司 2025 年年营业收入

为 96.39 亿元，同比上涨 22.84%；归母净利润 10.97 亿元，同比上涨 16.48%；

扣非净利润 10.90 亿元，同比上涨 14.65%。 

2026 年 4 月 28 日，新宙邦发布 2026 年一季度报告，公司 1Q26 营业收入为 33.61

亿元，同比上涨 67.85%；归母净利润 4.80 亿元，同比上涨 109.02%；扣非净利

润 4.70 亿元，同比上涨 111.69%。 

点评：2025 年及 1Q26 公司盈利水平同比持续提升。2025 年公司总体销售毛利

率为 24.28%，较 2024 年下降 2.21pct。2025 年公司财务费用同比上涨 32.23%；

销售费用同比上涨 25.53%；研发费用同比上涨 27.75%。我们认为，公司 2025

年盈利水平稳步提升主要得益于销售规模的稳健扩张及有机氟化学品与电子信息

化学品板块毛利率水平的提升。根据公司《2026 年 4 月 29 日投资者关系活动记录

表》，1Q26 公司业绩同比大幅增长主要是因为电池化学品业务出货量同比快速增

长，同时产品销售价格随行业竞争格局优化而逐步修复，电池化学品及电子信息化

学品销售额同比均增长，有机氟化学品业务保持稳健且突出的盈利水平。 

2025 年公司经营活动净现金流同比上涨。2025 年公司经营活动产生的现金流量

净额为 11.69 亿元，同比上涨 42.80%；投资性活动产生的现金流量净额为-15.43

亿元，同比 -114.37%；筹资活动产生的现金流量净额为 -12.36 亿元，同比

-316.39%。期末现金及现金等价物余额为 11.34 亿元，同比-58.63%。应收账款

37.18 亿元，应收账款周转率下降，从 2024 年同期的 3.43 次变为 3.12 次。存货

周转率上升，从 2024 年同期的 6.06 次变为 6.60 次。 

三大核心业务协同发展，支撑公司长期稳健发展。根据 2025 公司年报，2025 年

公司电池化学品业务营业收入 66.79 亿元，同比增长 30.57%；毛利率为 10.93%，

同比-1.33pcts。2025 年得益于锂离子电池市场需求持续增长，特别是下半年储能

电池市场需求的快速增长，带动锂离子电池材料的需求增长。受益于政策支持、技

术进步、规模效应、产业链日益完善等因素共同影响，新能源电动汽车与储能市场

将迎来持续发展期，电池电解液的需求也将进一步上升。公司作为电池化学品领域
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的主要供应企业之一，在研发创新、品质控制、产业链一体化、客户结构等方面具

有较大优势，有望为公司未来市场份额的稳定增长提供有力支撑。 

2025 年，公司有机氟化学品业务营业收入 14.26 亿元，同比下降 6.70%；毛利率

为 61.74%，同比上涨 0.65pct。2025 年氟化工行业面临产品需求结构性差异大、

国际贸易摩擦加剧、含氟医药中间体市场竞争激烈等压力。公司有机氟化学品业务

加大半导体、AI 与数字基建、清洁能源等领域的产品开发和市场拓展，同时不断

迭代新品、优化产品结构，含氟冷却液和含氟清洗剂出货量持续增长，产品盈利能

力较强。此外，受某国际知名氟化工企业逐步退出市场影响，下游客户加速供应链

切换，公司相关有机氟化学品业务市场份额提升。未来随着半导体显示、数据中心

和绿色低碳产业的快速发展，公司有机氟化学品业务有望迎来快速增长的契机。 

2025 年，公司电子信息化学品业务营业收入 14.65 亿元，同比增长 29.14%；毛

利率为 48.25%，同比上涨 5.15pct。电容化学品方面，公司在国内布局多个生产

基地，与电容器核心客户建立了长期战略合作关系，市场份额稳定；半导体化学品

方面，公司凭借深耕精细电子化学品的经验积累、技术优势以及资源地域优势，半

导体化学品品类、出货量以及销售额稳步增加。 

我们认为，公司三大核心业务发展稳健，持续拓宽产品品类，随着新能源、AI 及

半导体等新兴领域的快速发展，公司有望发挥资源和技术优势，支撑业绩持续提升。 

产能扩张与产业链延伸并行，构筑中长期发展壁垒。根据公司 2025 年报，公司进

一步完善产业链垂直整合及全球布局。2025 年，海外布局方面，加快推进马来西

亚诺莱特电子化学品项目建设，稳步开展美国新宙邦电池化学品项目、中东锂离子

电池材料项目、波兰锂离子电池材料项目二期筹建工作。国内市场方面，公司围绕

锂电池电解液产业链一体化、满足区域新增产能进行布局：湖南福邦新型锂盐项目、

淮安添加剂项目可进一步提升公司添加剂产能及种类；石磊氟材料通过技改不断提

升六氟磷酸锂产能，或将有效降低综合成本及提升锂电池电解液综合竞争能力；南

通新宙邦科技半导体新材料及电池化学品项目及惠州四期项目的建设，有望提升未

来公司在华东及华南区域电解液供应能力。 

有机氟化学品领域聚焦产能升级与价值链延伸，根据公司 2025 年报，三明海斯福

年产 3 万吨高端氟精细化学品系列项目（三期）将提升部分产品产能，进一步提升

公司在高端氟精细化学品行业地位及综合竞争力；福建海德福年产 5000 吨高性能

氟材料项目（1.5 期）新增高端氟聚合物的建设，有助于公司进一步向高端氟精细

化学品和氟聚合物延伸，有望对公司氟化工持续发展提供有力的产能支撑；江苏希

尔斯年产 5000 吨电子封装材料项目于 2025 年投产，实现了电容级覆胶树脂封装

材料的自主可控；新宙邦宜都产业园一期年产 1.2 万吨电容化学品项目有望进一步

完善公司在华中区域的产能布局。我们认为，公司多个项目布局有望持续提升不同

区域的产能供应能力，进一步完善产业链一体化建设，为公司中长期发展构筑壁垒。 

投资建议：预计公司 2026-2028 年实现营业收入分别为 145.71/159.83/193.18 亿

元，实现归母净利润分别为 21.36/26.04/30.82 亿元，对应 EPS 分别为

2.83/3.45/4.09 元，当前股价对应的 PE 倍数分别为 24.1X、19.8X、16.7X。我们

基于以下几个方面：1）三大业务协同发展，持续拓宽产品品类，新能源、AI 及半

导体等新兴领域的快速发展，有利于公司规模和业绩的持续提升；2）公司在电池



公司动态点评 

 

P.3 请仔细阅读本报告末页声明 

化学品、氟化工等领域进行多个项目布局，有望持续拓宽产品品类、提升产能供应

能力，进一步完善产业链一体化建设，为公司中长期发展构筑壁垒。我们看好公司

未来发展空间，维持“买入”评级。 

风险提示：市场竞争的风险；原材料价格波动风险；安全生产与生态环境保护风险；

新产品和新技术迭代风险等 
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财务报表和主要财务比率 
 
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 8247 10456 12705 11391 14242  营业收入 7847 9639 14571 15983 19318 

现金 2745 1138 1721 2634 3402  营业成本 5768 7299 10207 10872 13249 

应收票据及应收账款 2904 4318 5237 3520 4285  营业税金及附加 56 70 101 108 135 

其他应收款 46 64 102 80 140  销售费用 119 149 198 230 283 

预付账款 59 81 130 101 179  管理费用 384 432 696 779 919 

存货 997 1215 1878 1416 2599  研发费用 393 502 811 889 1031 

其他流动资产 1497 3640 3636 3638 3637  财务费用 34 45 97 100 111 

非流动资产 9376 9341 10420 11157 11923  资产和信用减值损失 -67 -121 -92 -116 -166 

长期股权投资 252 713 1177 1638 2114  其他收益 82 95 75 86 85 

固定资产 4005 4582 5949 6028 6800  公允价值变动收益 -27 20 4 10 8 

无形资产 842 826 870 918 922  投资净收益 20 156 43 47 67 

其他非流动资产 4278 3220 2424 2573 2086  资产处置收益 -0.08 -0.10 0.05 0.08 -0.01 

资产总计 17623 19798 23125 22548 26165  营业利润 1102 1293 2492 3030 3583 

流动负债 4630 6083 7602 4753 5578  营业外收入 2 3 2 2 2 

短期借款 754 350 699 841 1000  营业外支出 9 35 20 24 22 

应付票据及应付账款 2922 4703 5256 2320 2411  利润总额 1095 1261 2474 3009 3563 

其他流动负债 955 1031 1648 1591 2167  所得税 143 162 313 389 458 

非流动负债 2770 2461 2473 2498 2536  净利润 952 1099 2161 2620 3105 

长期借款 2391 2028 2041 2066 2103  少数股东损益 10 2 25 15 23 

其他非流动负债 379 433 433 433 433  归属母公司净利润 942 1097 2136 2604 3082 

负债合计 7401 8544 10076 7251 8114  EBITDA 1619 1896 3132 3780 4372 

少数股东权益 472 458 484 499 522  EPS（元/股） 1.25 1.46 2.83 3.45 4.09 

股本 754 752 752 752 752        

资本公积 2852 2899 2909 2913 2938  主要财务比率      

留存收益 5860 6827 8276 9954 12010  会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

归属母公司股东权益 9751 10795 12565 14798 17529  成长能力      

负债和股东权益 17623 19798 23125 22548 26165  营业收入（%） 4.8 22.8 51.2 9.7 20.9 

       营业利润（%） -7.7 17.4 92.8 21.6 18.2 

       归属母公司净利润（%） -6.8 16.5 94.6 21.9 18.4 

       获利能力      

       毛利率（%） 26.5 24.3 29.9 32.0 31.4 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 12.1 11.4 14.8 16.4 16.1 

会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  ROE（%） 9.3 9.8 16.6 17.1 17.2 

经营活动现金流 818 1169 1930 2469 2310  ROIC（%） 7.3 8.5 13.8 14.3 14.5 

净利润 952 1099 2161 2620 3105  偿债能力      

折旧摊销 487 569 583 703 756  资产负债率（%） 42.0 43.2 43.6 32.2 31.0 

财务费用 34 45 97 100 111  净负债比率（%） 8.8 15.5 14.5 8.4 4.9 

投资损失 -20 -156 -43 -47 -67  流动比率 1.8 1.7 1.67 2.40 2.55 

营运资金变动 -820 -608 -956 -1013 -1754  速动比率 1.5 1.2 1.17 1.70 1.74 

其他经营现金流 185 221 88 106 159  营运能力      

投资活动现金流 -720 -1543 -1613 -1384 -1447  总资产周转率 0.4 0.5 0.7 0.7 0.8 

资本支出 1181 972 1198 980 1045  应收账款周转率 3.4 3.1 3.3 3.2 3.2 

长期投资 355 -600 -464 -461 -476  应付账款周转率 4.7 3.9 4.3 4.1 4.2 

其他投资现金流 107 30 48 56 75  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -297 -1236 -32 126 -95  每股收益（最新摊薄） 1.25 1.46 2.83 3.45 4.09 

短期借款 281 -404 349 142 159  每股经营现金流（最新摊薄） 1.09 1.55 2.56 3.28 3.06 

长期借款 122 -363 13 25 38  每股净资产（最新摊薄） 12.57 13.99 16.32 19.28 22.87 

普通股增加 4 -2 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 149 48 10 4 25  P/E 54.7 47.0 24.1 19.8 16.7 

其他筹资现金流 -853 -515 -403 -45 -317  P/B 5.4 4.9 4.2 3.5 3.0 

现金净增加额 -200 -1608 285 1211 768  EV/EBITDA 32.2 28.1 17.0 14.0 12.0  

资料来源：聚源数据，公司财报，长城证券产业金融研究院 
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增持 预期未来 6 个月内股价相对行业指数涨幅介于 5%~15%之间 中性 预期未来 6 个月内行业整体表现与市场同步 

持有 预期未来 6 个月内股价相对行业指数涨幅介于-5%~5%之间 弱于大市 预期未来 6 个月内行业整体表现弱于市场 

卖出 预期未来 6 个月内股价相对行业指数跌幅 5%以上   

 行业指中信一级行业，市场指沪深 300 指数   
 

长城证券产业金融研究院 
  
深圳 北京 

地址：深圳市福田区福田街道金田路 2026 号能源大厦南塔楼 16 层 

邮编：518033 

传真：86-755-83516207 

地址：北京市宣武门西大街 129 号金隅大厦 B 座 27 层 

邮编：100031 

传真：86-10-88366686 

上海  

地址：上海市浦东新区世博馆路 200 号 A 座 8 层 

邮编：200126 

传真：021-31829681 
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