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宁德公司

简介

Ø 宁德时代新能源科技股份有限公司成立于2011年，是国内率先具备国际竞争力的动力电池制造商之一，

专注于新能源汽车动力电池系统、储能系统的研发、生产和销售，核心技术包括在动力和储能电池领域，

材料、电芯、电池系统、电池回收二次利用等全产业链研发及制造能力。
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第二部分

财务比率分析
Ø （1）偿债能力分析 Ø （2）营运能力分析

Ø （3）盈利能力分析 Ø （4）发展能力分析



偿债能力分析
偿债能力分析 2019年 2020年 2021年

流动比率
（宁德时代）

1.57 2.05 1.19 

流动比率
（国轩高科）

1.29 1.31 1.38 

资产负债率
（宁德时代）

58.34% 55.82% 69.87%

资产负债率
（国轩高科）

64.00% 60.22% 38.43%

       2019-2021年宁德时代流动比率呈先上升后下降的趋势，流动比率低于标准值2，2021年的流动比率偏低，分析流动
资产，导致流动资产减少的原因主要在交易性金融资产和应收票据，分别下降了58.52%和85.18%，2021年流动资产增加
648.00亿，增加了57.40%，但其变动幅度远远小于流动负债的变动增幅，流动负债增加943.20亿，比上年增加了
171.55%，，最终导致流动比率下降了86%。
      宁德时代资产负债率先下降后上升，2021年资产负债率高达69.87%超出安全范围，临近警戒线70%，企业经营风险大，
这表明宁德时代2021年的短期偿债能力比2020年明显减弱，反映企业资产流动性不足，反映企业偿付短期到期债务的能
力下降。其中应付票据及应付账款增加，说明企业可能在扩大经营生产，在存货方面可以体现，2021年存货增加了
269.80，增加了204，08%，这说明企业对资金运用有效率，但是流动比率大幅下降企业很容易出问题，需要引起管理层
的特别关注。
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营运能力分析
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营运能力分析

2019年 2020年 2021年

营运能力
分析

2019年 2020年 2021年

应收账款周转
率

（宁德时代）

6.29 5.13 7.44

应收账款周转
率

（国轩高科）

0.93 1.10 1.56

存货周转率
（宁德时代）

3.50 2.94 3.60

存货周转率
（国轩高科）

1.07 1.40 2.19

总资产周转率
（宁德时代）

0.52 0.39 0.56

总资产周转率
（国轩高科）

0.22 0.25 0.29



营运能力分析

      宁德时代2021年应收账款增长率相比2020年有所上升，2021年应收账款增长率7.44，且
2021年销售收入相比2020年销售收入增加800.8亿，表明应收账款回收速度越快，企业管理工
作的效率高，有利于企业回收货款，减少或避免发生坏账损失的可能性，而且有利于提高企
业资产的流动性，提高企业短期债务的偿还能力。
      一般情况下企业存货周转率是一个正向指标，周转率越高，则越好，表明企业的库存周转
得越快，我们可以看到宁德时代的存货周转率在2.94-3.60，2021年存货周转率为3.60，相比
国轩高科的2.19偏高，我们也可以看到国轩高科2019年-2021年一直在提高企业的存货周转率，
宁德时代在企业存货变现方面较强，存货周转率变高，会增强企业的运营能力及获利能力。
      总资产周转率综合反映了企业整体资产的运营能力，一般来说，指标越高，意味着资产的
周转次数越多或周转天数越少，表明其周转速度越快，运营能力越强，从总资产周转率的行
业分析可以看到，行业排名第五的国轩高科总资产周转率在0.22-0.29，2021年总资产周转率
为0.29，宁德时代的总资产周转率在0.39-0.56，2021年总资产周转率为0.56，从行业分析来看，
宁德时代总资产周转率较高，企业营运能力较强。



盈利能力分析
盈利能力分
析

2019年 2020年 2021年

销售净利率
（宁德时代）

11.00% 12.00% 14.00%

销售净利率
（国轩高科）

1.00% 2.00% 1.00%

总资产收益率
（宁德时代）

5.72% 4.73% 7.69%

总资产收益率
（国轩高科）

0.21% 0.55% 0.22%

净资产收益率
（宁德时代）

12.78% 11.27% 21.52%

净资产收益率
（国轩高科）

0.60% 1.54% 0.62%
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盈利能力分析

      由盈利能力分析表可以看到，宁德时代的销售净利率呈一个上升趋势，由2020年的12%上升到2021年的14%，
保持上升态势，说明2021年公司产品利润空间进一步加大，盈利能力增强。2021年行业销售毛利率均值为
10.29%，宁德时代公司销售净利率领先于行业平均水平，体现了公司强大的创造利润能力和强劲的后续发展能
力。
      宁德时代2021年的总资产净利率与2020年相比，略有上升，上升2.96%，说明该公司2021年与2020年相比，
资产管理能力加强，资产利用效率提高，利用全部经济资源获取净利润的能力略有增强。
     
      宁德时代2021年净资产收益率比2020年有较大上升，从2020年的11.27%上升到21.52%，上升了10.25%，说
明该公司2021年利用全部经济资源获取净利润的能力略有提高，股东的投资回报有所提升，也体现了企业所有
者的获利能力变强。



发展能力分析
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发展能力分析 2019年 2020年 2021年

销售增长率
（宁德时代）

54.64% 9.89% 159.14%

销售增长率
（国轩高科）

-3.28% 35.59% 54.07%

总资产增长率
（宁德时代）

37.25% 54.44% 96.49%

总资产增长率
（国轩高科）

22.24% 10.57% 56.70%

      宁德时代2019-2021年销售增长率先降后升，2021年为159.14%，总体上升幅度较大，相比国轩高科2021年销售增长率的54.07%，
显示出企业强大的销售创造能力，2021年销售额突破千亿规模，实现销售额1304亿元，但2020年销售增长率仅为9.89%，需要管理层
引起重视。
      宁德时代连续年度总资产增长率呈现上升状态，反映企业总体规模依然在逐年增大，意味着生产能力的提升和经营规模的扩大。
其中2021年宁德时代总资产增长率96.49%，高于行业平均水平，显示企业较强的竞争力。深入报表分析，总资产的增长源于账面货币
资金持有量增长和存货项目增长，货币资金由2020年684.20亿元上升到2021年890.7亿元，增幅为30.18%，存货由2020年132.2亿元上
升到2021年402亿元，增幅为204.08%，这是导致总资产规模扩大的主要原因。宁德时代2021年把握新能源政策支持，积极扩大生产，
以保障快速增长，加快存货注入，强化企业规模优势，进而推动了企业资产规模持续提升，实现了效益的提高。
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第三部分

杜邦分析



杜邦分析

      宁德时代的销售净利率从2020年的13.39%增长到2021年的15.64%，使用因素分析法分析，在第一次替代中我们可以了解到，销售
净利率的影响差额为1.83%；宁德时代2021年销售收入比2020年增长174.89%，净利润的增长幅度高于销售收入的增长幅度，为
234.51%，如果净利润的增长高于收入，则净利润率会提升，说明公司的盈利能力在增强，但销售净利率的影响差额仅为1.83%，可见
销售净利率并不是影响净资产收益率的主要原因；     
     宁德时代的资产周转率从2020年的35.92%增长到2021年的50.35%，资产周转率的影响差额为5.11%，这是影响净资产收益率的一大
重要因素；2021年销售收入比2020年增长174.89%，2021年总资产比2020年增长149.01%，销售收入增长高于总资产的增长，说明企业
通过资产增长来增加收入和利润的经营策略效率较高，该公司可能在进行业务规模的扩张，增强市场占有率和影响力，这对一个公司
的发展来说是一种良好的趋势。当然，还要考虑这种增长的可持续性，也就是发现增长的内在因素，是由于产品质量、服务、技术含
量等内在价值的提升而带来的业务增长，还是由于降价、搞活动等短期营销推动所导致的；
     宁德时代的权益乘数从2020年的2.26增长到2021年的3.32，权益乘数的影响差额为8.31%，是影响净资产收益率的最大因素，宁德
时代2020年的资产负债率为55.8%，处于一个正常的范围，但是到了2021年，负债率为69.9%，临近警戒线，在分析资产周转率中，我
们判断宁德时代可能在通过资产增长来增加收入和利润，那么企业增加资产的资金来源也值得关注，因为在企业长期资产变动时往往
需要大额的资金支持，如果通过借款的方式筹集资金，还本付息的资金压力较大，而且不敢保证未来盈利的情况，如果资产的增加没
有获得更多收益来弥补负债的资金成本，最后反倒会使得企业经营收益下降；相对于负债筹资，通过企业自身的经营盈余或者股权筹
资获取资金，必须支付的资金成本较少，资金压力较小，对于企业来说更加健康；总之，企业获取资产的资金来源影响到企业长期经
营的稳定性，应该特别关注。
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问题及结论



问题及结论
      1.资产负债率偏高，企业经营风险大，企业资产流动性不足，偿付短期到期债务的能力下降，但企业对
资金运用效率较高；
      2.应收账款回收速度快，企业管理工作的效率高，有利于企业回收货款，减少或避免发生坏账损失的可
能性，而且有利于提高企业资产的流动性，提高企业短期债务的偿还能力，宁德时代在企业存货变现方面较
强，存货周转率变高，增强企业的运营能力及获利能力，宁德时代总资产周转率较高，企业营运能力较强
     3.盈利能力分析表可以看到，宁德时代的销售净利率呈一个上升趋势，总资产净利率上升，资产管理能力
加强，资产利用效率提高，利用全部经济资源获取净利润的能力略有增强。净资产收益率有较大上升，股东
的投资回报有所提升，企业所有者的获利能力变强。
   4.2020年销售增长率仅为9.89%，需要管理层引起重视。宁德时代连续年度总资产增长率呈现上升状态，，
宁德时代连续年度总资产增长率呈现上升状态，增长货币资金持有量和存货项目，积极扩大生产，以保障快
速增长，加快存货注入，强化企业规模优势，进而推动了企业资产规模持续提升，实现了效益的提高。
    总体来说，宁德处于一个扩大发展阶段，整体发展不错，但需要注意资金运用，适当减少负债和财务杠杆，
降低风险。
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