宁波容百新能源科技股份有限公司（容百科技） (688005)
个股分析报告
行业：锂电池正极材料
报告日期：2026年9月13日
2026年9月11日收盘（最近一个交易日）；检索时间约2026年9月中旬，所有价格/资金数据均为当日快照。
本报告基于公开信息由AI自动整理生成，仅供参考，不构成投资建议


一、核心摘要
容百科技2026年上半年实现营业收入87.2亿元、同比增长39.6%，归母净利润1.1亿元、同比增长260%，扣非净利润1.0亿元、同比增长228.2%，毛利率同比提升0.8个百分点至9.4%，其中第二季度归母净利润约1.0亿元、环比增长743%，在2025年全年归母净利润亏损1.87亿元（上市以来首次年度亏损）之后形成明确的业绩拐点。这是当前最具决策意义的事实：公司已从亏损区间重回盈利，且改善幅度在季度间呈加速状态。
业绩改善的来源主要是三元正极材料销量回升与产品结构升级。2026年上半年三元销量5.2万吨、同比微增，第二季度出货2.9万吨、环比增长26%，9系高镍出货占比升至35%，单吨净利环比明显提升。公司三元材料据其2025年年报自述连续四年出货量全球第一，磷酸锰铁锂动力电池市场出货规模行业第一，并已布局磷酸铁锂、钠电正极及固态电池正极材料，形成全技术路线平台化结构。
但盈利改善伴有明显的营运资金代价。2026年上半年经营性现金流为-1.7亿元，第二季度末存货43.6亿元、较年初大幅增长104.2%；同时2026年3月公司启动韩国业务结构调整，完成后预计仅持有韩国业务24.9%股权，可能对后续并表口径与利润归属构成结构性影响。2025年经营活动现金净流入11.35亿元、同比增长116.89%的现金流优势在2026年上半年出现反转，是理解本期利润表与现金流表背离的关键。
技术与市场层面，截至2026年9月11日收盘公司报22.91元、单日下跌4.50%，盘中低点22.50元即为52周区间最低，股价处于MA5（24.04元）、MA10（24.55元）、MA20（25.60元）全部短中期均线下方，MACD于8月20日出现0轴以下死叉后持续弱势，筹码成本均价28.98元明显高于现价，近一年跌幅22.37%、年初至今跌幅35.28%。基本面的季度改善与股价的持续弱势形成明显背离。
二、公司概况
2.1 基本信息
	项目
	内容

	公司全称
	宁波容百新能源科技股份有限公司

	英文名称
	RONBAY TECHNOLOGY

	股票代码
	688005.SH

	上市板块
	上海证券交易所科创板（2019-07-22 上市，科创板首批 25 家上市企业之一）

	成立日期
	2014-09-18

	注册地址
	浙江省余姚市谭家岭东路 39 号

	主营业务定位
	锂电正极材料整体解决方案提供者，从事三元、磷酸铁锂（LFP）、磷酸锰铁锂（LMFP）及钠电等正极材料研发、生产、销售，并含三元前驱体

	核心产品
	NCM811 系列、NCA 系列、Ni90 及以上超高镍系列、中镍高电压系列三元材料；磷酸铁锂正极；纯用/掺混系列 LMFP；层状氧化物及聚阴离子系列钠电正极；三元前驱体

	主要生产基地
	已建成湖北鄂州、湖北仙桃、贵州遵义、浙江宁波、韩国忠州五大基地；欧洲（波兰）基地在建

	数据日期
	行情/财务数据约至 2026-09-08；2025 年报于 2026-04-11 披露；2026 半年报数据已披露



2.2 主营业务与产品布局
三元正极材料（NCM811/NCA/Ni90 及以上超高镍/中镍高电压系列）
1. 磷酸铁锂（LFP）正极材料
1. 磷酸锰铁锂（LMFP）正极材料（纯用/掺混系列）
1. 钠电正极材料（层状氧化物及聚阴离子系列）
1. 三元前驱体
2.3 产业链上下游地位与成本利润结构
容百科技处于锂电产业链中游正极材料环节，上游采购镍、钴、锰、锂、磷等大宗原材料，下游客户为动力电池厂商（宁德时代为核心客户）。整体呈现"上游资源端与下游电池厂双向挤压"格局，公司属加工/技术密集型的薄利环节，非上游资源高毛利端。
1. 主要采购品种：镍、钴、锰、锂、磷等大宗原材料（来源：公司 2025 年报"采购模式"）。公司设"容百通商"平台及下属"容百商社"，统筹全球大宗原料/设备供应链开发、战略采购与加工经营，并与上游多家核心供应商保持长期战略合作，同时推进资源项目投资开发。
1. 供应商集中度：研究纪要中未发现具体披露数字，前五大供应商占比数据缺失，无法给出。
1. 定价权判断：镍/钴/锂/磷为大宗商品，正极材料企业整体为价格接受方，成本随行就市；公司自身表述为"强化战略采购和精细化运营应对原材料大幅波动"。同行研究亦指出正极环节"供应商具备较强议价能力，原材料价格波动对行业成本影响显著"（前瞻产业研究院 2026 竞争格局报告）。
1. 核心客户：宁德时代，另有比亚迪、LG 化学、天津力神、孚能科技等（来源：上交所简介、财联社）。
1. 客户集中度：2025 年前五大客户销售额 95.32 亿元、占年度销售额 77.7%，第一大客户占比 55.12%；该数据来源为长江商报/同花顺 2026-04-14 媒体转述年报，未直接核对年报原文，建议以最新年报"主要客户"章节复核。历史数据：2019 年前五大 80.86%、第一大 49.14%；2021 年前五大 84.17%、第一大（宁德时代）63.08%（来源：界面新闻、华西证券转载文章）。
1. 结构性议价动态：动力电池行业集中度高（宁德时代份额过半），正极材料企业处于"上游资源端与下游电池厂双向挤压"格局；磷酸铁锂环节尤甚，2025 年下半年行业出现"下游压价、加工费上调 1000–3000 元/吨"博弈（华夏能源网 2026-01-16）。容百对单一大客户依赖度高，议价权偏弱。
1. 大额订单（需谨慎看待）：2026-01-13 公告与宁德时代签磷酸铁锂采购合作，2026Q1 至 2031 年合计供应约 305 万吨、协议总金额超 1200 亿元；公司随后澄清"协议未约定采购金额，1200 亿元为公司估算"，并两度延期回复上交所问询函。该 1200 亿元为估算值、非强制金额，市场对其履约可行性存疑。
1. 研究纪要未能检索到可交叉核实的应收账款绝对额、应收账款周转天数、预付款/应付账款明细等营运资金数据。可参考的现金流信号：2025 年经营活动现金净流入 11.35 亿元（来源：公司 2025 年报摘要）。营运资金证据存在缺口，建议从年报"应收账款/账龄/周转天数"章节补足，此处不下结论。
1. 客户集中度：2025 年前五大客户合计占比 77.7%、第一大客户占比 55.12%，数据来源为媒体（长江商报/同花顺 2026-04-14）转述年报，未能交叉核实，具体以最新年报为准。历史集中度：2019 年前五大 80.86%、第一大 49.14%；2021 年前五大 84.17%、第一大 63.08%。供应商集中度：未在检索到的公开来源中发现具体披露数字，数据缺失。
	年度
	毛利率
	净利率
	简要说明

	2020
	11.65%
	5.51%
	高镍放量初期，产品结构较优

	2021
	15.34%
	8.85%
	高镍需求爆发、量价齐升，毛利率达到高点

	2022
	9.26%
	4.56%
	碳酸锂暴涨叠加收入基数大增，毛利率被稀释

	2023
	8.58%
	2.77%
	行业价格战、锂价回落，盈利中枢下移

	2024
	10.02%
	2.18%
	收入下滑但毛利率小幅修复，费用侵蚀净利率

	2025
	7.40%
	-1.31%
	竞争加剧叠加海外市场承压，上市首亏（归母净利润 -1.87 亿元，同比 -163.34%）；正极材料毛利率 6.54%，同比下降 2.80 个百分点



容百科技处于锂电产业链中游正极材料环节（微笑曲线中段、加工/技术密集型薄利区），并非上游资源高毛利端。其毛利率弹性主要来自产品结构升级（高镍/超高镍、LMFP、钠电占比提升）与海外高毛利客户放量，而非对上下游的定价权——上游镍钴锂磷为大宗价格接受方，下游宁德时代等电池厂高度集中、议价权强，故盈利改善更多依赖"结构升级+出海本地化+成本控制"，而非提价能力。
三、财务数据与估值分析
3.1 近期经营业绩
	报告期
	营业收入
	同比
	归母净利润
	同比

	2026H1
	87.2亿元
	+39.6%
	1.1亿元
	+260%

	2026Q2
	49.4亿元
	+50.4%
	1.0亿元
	环比+743%

	2026Q1
	37.81亿元
	+27.58%
	1160.07万元
	+175.18%

	2025年年度
	122.67亿元
	-18.69%
	-1.87亿元
	-163.34%

	2025Q4
	32.82亿元
	环比+19.91%
	1619.84万元
	环比扭亏为盈

	2025H1
	62.48亿元
	数据缺失
	-6839.46万元
	数据缺失

	2024年
	150.88亿元
	-33.41%
	2.96亿元
	-49.06%

	2023年
	226.6亿元
	数据缺失
	5.809亿元
	数据缺失


以上数据来源为研究纪要中标注的各期报告/点评，日期以来源标注为准；本批数据横跨2023年至2026年中报，最新已披露报告期为2026年半年报（约2026-07-24披露）。2026H1业绩预告（2026-07-07，未经审计）预计归母净利1.0亿—1.2亿元、扣非0.9亿—1.1亿元，与半年报实际披露的归母净利1.1亿元相符。2026H1扣非净利1.0亿元、同比+228.2%；2026H1毛利率9.4%、同比+0.8pct，2026Q2毛利率9.4%，2026Q1毛利率9.43%。2024年扣非净利2.44亿元、同比-52.64%，毛利率10.02%，加权ROE3.46%，EPS约0.41—0.42元；2023年EPS 0.8128元。2025H1上年同期扣非净利-7930.53万元、EPS -0.10元。2025年经营现金流净额11.35亿元、同比+116.89%，年末总资产229.68亿元、净资产79.95亿元。2026H1经营性现金流-1.7亿元，Q2末存货43.6亿元、较年初+104.2%。2026H1三元销量5.2万吨（同比微增），Q2出货2.9万吨（环比+26%）；2025年三元出货约10万吨（部分口径称12万吨，存在口径差异）。2024年EPS口径存在矛盾：2025-02-14业绩快报列基本每股收益0.61元，年报/东财按最新股本折算为0.41—0.42元，疑因报告期内送转/股本变动，具体除权事项未交叉核实，标注为待核。
公司2024年营收同比下滑33.41%、归母净利同比下滑49.06%，2025年营收继续下滑18.69%、归母净利-1.87亿元，为上市以来首次年度亏损，主因三元材料产品升级换代、销量阶段性承压。2026年出现明显拐点：Q1归母净利1160.07万元、同比+175.18%并实现连续两个季度盈利，Q2归母净利约1.0亿元、环比+743%，带动26H1归母净利1.1亿元、同比+260%，扣非1.0亿元、同比+228.2%，毛利率同比提升0.8pct至9.4%。业绩改善伴随三元销量温和增长（26H1销量5.2万吨、同比微增，Q2出货2.9万吨、环比+26%）及单吨净利环比明显提升。需关注：26H1经营性现金流为-1.7亿元，Q2末存货43.6亿元、较年初大幅增长104.2%，营运资金占用明显上升；2026年3月公司启动韩国业务结构调整，完成后预计仅持有韩国业务24.9%股权，可能对后续并表口径与利润归属构成结构性影响。
3.2 盈利预测
上表为东方财富盈利预测汇总时点A（近六月平均，4家机构）数据，对应PE约45.6x/23.4x/13.8x（2028年样本仅2家）。另一快照时点B（近六月平均，5家）为：2026E EPS 0.54元/净利4.096亿元/营收183.8亿元，2027E EPS 1.098元/净利7.844亿元/营收240.1亿元，2028E EPS 1.51元/净利10.79亿元/营收292.8亿元（2028年4家）。两个快照数字存在差异，说明覆盖机构家数与时点不同，2028年样本仅1—4家，共识度低，不可视为多机构稳健共识。主要券商明细：东吴证券（2026-07-24，买入）26-27年归母净利4/8亿元（原4.6/8.5亿元，因上半年产能利用率低下调），新增28年10亿元，EPS 0.56/1.14/1.46元，对应PE 48x/24x/19x；中金公司（2026-05-01，跑赢行业）下调26年归母净利22%至3.88亿元，首次引入27年8.10亿元；华安证券（2026-05-12/05-11，买入）26/27/28年归母净利4.98/9.74/15.09亿元，对应PE 56x/29x/19x；长江证券（2026-05-25）EPS 0.58/1.33/2.13元（2026/27/28E）；野村东方国际证券（2026-04-12）EPS 0.75/1.33/2.11元，目标价36.0元；瑞银UBS（2026-08-18）下调2026年净利预测35%，上调2027-28年净利预测约6%，称其2027-28年净利预期比万得一致预期高30-38%。同花顺iFinD汇总（2026-07-24，覆盖近六个月5家机构）2026年净利预测最高6.41亿元、最低3.88亿元、均值4.69亿元。
	年度
	营业收入
	归母净利润
	净利润增速
	每股收益(EPS)

	2026E
	176.3亿元
	4.565亿元
	数据缺失
	0.6275元

	2027E
	242.2亿元
	8.913亿元
	数据缺失
	1.245元

	2028E
	309.5亿元
	15.14亿元
	数据缺失
	2.12元



3.3 估值水平与机构评级
	机构
	评级
	日期
	备注

	东吴证券
	买入
	2026-07-24
	未给出目标价；26-27年归母净利下调至4/8亿元，新增28年10亿元，EPS 0.56/1.14/1.46元，对应PE 48x/24x/19x

	中金公司
	买入（跑赢行业）
	2026-05-14披露
	目标价36.50元，对应32x 27年PE；下调26年归母净利22%至3.88亿元

	华安证券
	买入
	2026-05-12
	未给出目标价；26/27/28年归母净利4.98/9.74/15.09亿元，对应PE 56x/29x/19x

	长江证券
	数据缺失
	2026-05-25
	EPS 0.58/1.33/2.13元（2026/27/28E），未列明评级与目标价

	野村东方国际证券
	数据缺失
	2026-04-12
	EPS 0.75/1.33/2.11元，目标价36.0元

	瑞银UBS
	买入（由中性上调）
	2026-08-18
	目标价由26元上调46%至38元，隐含约40%上行空间，基于25x 2027E PE；悲观情景15元、基准38元、乐观54元；下调2026年净利预测35%，上调2027-28年净利预测约6%

	国泰海通
	增持
	2025-05-22
	目标价25.82元，基于2.02x PB，为较早报告



股价参考存在多个不同时点：UBS报告引用2026-08-17收盘价27.68元；etnet页面显示约24.35元（更新日期2026-07-21）；百度股市通页面显示"当前价"22.91元（未标注日期，疑为较早抓取）。市值方面，etnet口径约188.5亿元（截至2026-07-21前后）。PE方面，以2025年实际归母净利-1.87亿元计TTM PE为负；以2026E净利均值约4.1—4.7亿元计对应PE约43—48x；以2027E净利约7.8—8.9亿元计对应PE约22—25x。PB/每股净资产方面，2025年末每股净资产11.19元（东财口径）、etnet每股净资产11.186元，2024年报口径PB(LF)约1.58倍。目标价方面，同花顺iFinD汇总（2026-07-24，覆盖近六个月5家机构）2026年目标价最高36.50元、最低36.00元、平均36.25元；百度股市通汇总目标均价29.75元、最高36.50元、最低23.00元；中金公司目标价36.50元，野村东方目标价36.00元，瑞银目标价38元（原26元、上调46%）。评级分布方面，同花顺iFinD为3家"买入"、1家"中性"、1家"跑赢行业"；东方财富评级统计显示6月内4家（2买入/1增持/1中性）、综合"增持"，1年内9家（4买入/3增持/2中性）。需注意：本批数据同时包含2024年报、2025年报、2026中报，预测口径分歧大（同一"近六月平均"东财两个快照不一致，2028年样本仅1—4家，共识度低，不可视为多机构稳健共识）；瑞银预测显著偏离万得一致预期（2027-28年净利高30-38%），属偏乐观单一机构观点；市值与股价存在轻微不匹配（etnet显示总股本714,618,752股、市值188.516亿元，按24.35元折算隐含约7.74亿股，与所列总股本略有出入，可能为行情时点/口径差异，标注为待核）；当前价未获单一权威时点确认，引用PE区间时须注明对应日期。
四、近期消息与公告
4.1 因宁德时代“1200亿元大单”信披违规，公司及相关责任人合计被罚950万元
2026年1月9日，公司与宁德时代（300750）签订《磷酸铁锂正极材料采购合作协议》。2026年1月13日晚间，公司发布《关于与宁德时代签署日常经营重大合同的公告》，披露自2026年第一季度开始至2031年，合计为宁德时代供应国内区域磷酸铁锂正极材料预计305万吨，协议总销售金额超1200亿元。2026年1月13日当晚，上交所下发问询函，公司股票1月14日—16日连续停牌3个交易日。2026年1月18日，公司披露收到证监会《立案告知书》，因重大合同公告涉嫌误导性陈述被立案。2026年1月19日，公司复牌并回复问询函，称“1200亿元合同总金额是公司估算得出”“销售金额具有不确定性”，复牌后至2月6日股价累计下跌约19.49%。2026年2月6日晚，公司收到宁波证监局《行政处罚事先告知书》，拟对公司警告并罚款450万元，对白厚善警告并罚款300万元，对俞济芸警告并罚款200万元，合计950万元。2026年4月10日，公司收到宁波证监局《行政处罚决定书》及上交所《纪律处分决定书》，处罚最终落地，公司警告并罚款450万元，白厚善警告并罚款300万元，俞济芸警告并罚款200万元，合计950万元，上交所对公司及白厚善、俞济芸予以公开谴责。监管认定四项误导性陈述：一是《合作协议》并未对总销售金额作出约定，“超1200亿元”系公司自行估算，且未充分披露测算依据和原材料价格波动等不确定性风险；二是协议约定采购量为“不低于305万吨预测值的70%”，最终以双方后续签订的框架性/年度性/单笔采购合同为准，公司未披露该重要下限；三是协议有效期至2030年12月31日止，而非公告所述“至2031年”；四是协议将“容百科技满足综合竞争力要求（政策要求、商务条件、产品质量、材料性能指标、交付时间及数量等）”作为宁德时代履约的前置条件，公告未予披露。公司公告同时表示，判断本次涉及信息披露违法违规行为未触及其他风险警示情形和重大违法强制退市情形。此外，2026年6月13日公司又披露了《关于2025年年度报告的信息披露监管问询函回复公告》（被归类为“违规”类公告），显示年报信息披露仍受监管问询，问询函具体关注点未取得全文，无法确认与上述罚单是否为同一事项。
4.2 2025年年度业绩快报及年报：上市以来首次年度亏损
2026年2月27日业绩快报显示，2025年营业总收入122.71亿元，同比-18.67%；归母净利润-1.824亿元，同比-161.64%；扣非-2.14亿元，同比-187.80%。2026年4月10/11日正式年报显示，营业收入122.67亿元，同比-18.69%；归母净利润-1.87亿元（上年同期+2.96亿元），同比-163.34%；扣非-2.17亿元，同比-188.96%；销售毛利率7.41%；系公司上市以来首次年度亏损，原因是三元材料处于升级换代期、销量阶段性承压。需注意口径差异：快报（-1.82亿/-161.64%）与年报终值（-1.87亿/-163.34%）不一致，属正常的快报与审计后年报差异，以年报（2026年4月11日披露）为准。2025年度拟不进行现金分红、不送股、不转增，因归母净利润为负且需保留资金用于全球化布局、技术升级、产能建设。
4.3 2026年半年度业绩预告及半年报：扭亏为盈
2026年7月7日，公司自愿性披露2026年半年度业绩预告，预计2026年1—6月扭亏，归母净利润约1亿—1.2亿元，扣非约9000万—1.1亿元。2026年7月23日披露2026年半年度报告：归母净利润1.094亿元，同比+259.95%，基本每股收益0.16元；2026上半年营收87.21亿元，同比+39.57%；9系高镍出货占比升至35%。需注意：2026年半年报也在同日披露“计提资产减值准备”“关于减少注册资本并修订《公司章程》”“2026年度‘提质增效重回报’行动方案半年度评估报告”等公告；2026半年报同样为“不分配不转增”。半年报分项数据未取得原文核实。
4.4 限制性股票回购注销及注册资本减少
2026年7月17日公告，以28元/股的价格回购10.67万股限制性股票并注销，进度为完成实施，属2021年限制性股票激励计划部分第一类限制性股票回购注销。2026年7月22日公告“关于减少注册资本并修订《公司章程》”，与前述回购注销一致。历史回购脉络：2024年6月18日以23.41—34.97元/股回购119.4万股限制性股票并注销；2024年6—7月集中竞价回购（用途注销，回购价不超41.68元/股，2024年6月22日至9月22日，已完成）；2025年2月12日以19.42—23.11元/股回购2.98万股限制性股票并注销。本次检索未确证2026年有控股股东、实控人或5%以上股东的减持公告，亦未查到2026年新的集中竞价回购方案，此两点为待核实空白。
4.5 投资、并购与产能公告
2026年4月16日，公告“关于投资建设磷酸铁锂前驱体和磷酸铁锂材料”。2026年7月30/31日集中披露多项投资：一是“关于投资建设仙桃年产30万吨钠电正极材料一体化项目的公告”；二是“关于与关联方共同投资设立控股子公司暨关联交易的公告”，拟与上海鼎钠新途企业管理合伙企业（拟筹）共同出资设立“湖北容百钠电新能源科技有限公司”，公司出资4,900万元、持股70%，鼎钠新途管理出资2,100万元、持股30%，设立后纳入合并报表；三是“关于签署完成《项目投资合同书》暨对外投资的进展公告”；四是“第三届董事会第十八次会议决议公告”。磷酸铁锂并购方面，公司通过股权转让及增资方式收购贵州新仁新能源科技有限公司，最终持股93.2034%，以“一步法”工艺切入并扩大磷酸铁锂赛道（2025年报口径）。钠电合作方面，公司在2025年报及多次公告中称与宁德时代就钠电正极达成合作，成为其“钠电正极粉料第一供应商”并签署长期合作协议。
4.6 技术、业务进展及海外产能相关公告与新闻
2026年9月11日，公司披露2026上半年营收87.21亿元（同比+39.57%），9系高镍出货占比升至35%；固态电池正极材料获客户良好测试反馈，产线兼容现有设备，今年有望达百吨级需求；固态电解质十吨级产线计划年内建成。2026年9月11日，媒体报道公司新获多项发明专利授权（如“一种正极材料及其制备方法、锂离子电池”“一种三元正极材料前驱体及其制备方法和应用”“一种用于固态电池的负极片及其制备方法和电池”）；今年以来累计获专利授权66个，同比+8.2%；2026上半年研发投入2.1亿元，同比-4.27%。专利数据来自天眼查，属第三方数据。出口/政策相关：在三季度业绩说明会材料中，公司表示“支持商务部和海关总署发布的58号公告，将在政策法规允许范围内开展国内及海外业务经营”，主要产品国内及海外销售不受影响，海外产能稀缺性提升；该58号公告的具体内容与文号未独立核实，仅转述公司说法。海外产能进展：韩国忠州已建成6万吨/年三元正极+6000吨/年前驱体；波兰2.5万吨/年三元正极预计2026上半年投产（后有表述为2026下半年完成并进入客户认证，口径存在时间差，需以后续公告为准）。
4.7 治理及其他公告
2026年5月9日，第三届董事会第十六次会议决议；同日公告“关于董事会秘书辞职并聘任董事会秘书的公告”，董秘发生变更。此前董秘为俞济芸，其亦为本次罚单责任人之一，是否与离任相关无法从现有信息确认。2025年12月31日，2025年第二次临时股东大会决议公告。2026年4月11日，披露2025年年度报告、2025年年度利润分配方案、召开2025年度股东大会通知、2025年度募集资金存放与使用情况专项报告、使用部分闲置募集资金现金管理、2026年度公司及子公司申请综合授信额度并提供担保等。2026年5月6日，2025年年度股东会延期公告（原定5月8日延至5月20日召开）；2026年5月21日，2025年年度股东会决议公告。2026年6月19日，关于召开2025年年度暨2026年第一季度业绩说明会的公告。治理结构方面，报告期内取消监事会，由董事会审计委员会行使监事会职权；天健会计师事务所出具标准无保留意见内控审计报告。
4.8 股东户数及资本市场交易数据
股东户数：2026年6月30日为40,121户（较2026年6月10日减94户）；2026年6月10日为40,215户（较2026年4月30日增893户）；2026年4月30日为39,322户（较2026年3月31日增2,475户，+6.72%）；2026年3月31日为36,847户（较2025年12月31日减830户）；2025年12月31日为37,677户（较2025年9月30日减2,162户，-5.43%）。十大股东：etnet资料页显示第一大股东为“上海容百新能源投资企业（有限合伙）”，持股比例26.89%，持股量日期标注为30/06/2026（该页更新日期标注21/07/2026，日期刻度较为特殊，需谨慎使用）。融资融券：2026年9月8日融资余额16.41亿元，融资净买入-2602万元；2026年9月7日余额16.67亿元，净买入-121.8万元；2026年9月4日余额16.68亿元，净买入-2639万元；2026年9月3日余额16.94亿元，净买入-1347万元；2026年9月2日余额17.08亿元，净买入+631.8万元；近期融资资金整体呈净流出。股价参考（仅作消息面背景，非重点）：2026年2月27日收盘31.75元/股，市值226.93亿元；2026年2月6日收盘30.07元/股，市值214.92亿元；iwencai概念页显示容百科技25.53元（-0.16%，日期不明，可能为更早期快照）；这些为不同时点数据，不能直接比较。
五、股价走势与技术面分析
5.1 价格概况
	指标
	数值

	股票名称/代码/板块
	容百科技（688005.SH），上交所科创板，2019-07-22上市，行业为电力设备-电池-电池化学品

	收盘价
	22.91元，涨跌-1.08元，-4.50%

	昨收/今开/最高/最低
	昨收23.99元；今开23.83元；最高23.83元；最低22.50元（当日即为近一年新低）

	换手率/成交量/成交额
	换手率1.79%；成交量12.83万手；成交额2.94亿元

	振幅/量比
	振幅5.54%；量比1.80

	股本与市值
	总股本=流通股本7.15亿股（全流通）；总市值=流通市值163.72亿元

	估值
	动态市盈率74.83倍；静态市盈率-87.34倍；市盈率TTM -1696.59倍（TTM净利润仍为微亏，约-965万元）；市净率2.11倍；每股净资产约10.88元

	阶段涨幅
	近5日-6.60%；近1月-15.55%；近3月-27.01%；YTD -35.28%；近1年-22.37%

	52周区间
	22.50~40.80元（当前处于52周下沿，9月11日盘中低点22.50即为区间最低）

	数据交叉核对与不确定性
	交叉来源包括证券之星、stcn.com、上交所行情页、九方智投、MarketWatch、新浪财经等，置信度较高。动态PE为正因静态（2025年亏损）与动态（按最近季度年化，2026年中报已扭亏）口径不同，不代表估值便宜，需谨慎解读。52周最低存在细微差异（Investing.com 2026-08-27快照显示22.61），以9月11日多源一致的22.50为准。



5.2 技术指标
	指标
	数值
	简要解读

	均线（MA5/MA10/MA20，九方9-11）
	MA5 24.04；MA10 24.55；MA20 25.60
	股价运行于全部短中期均线下方，呈空头排列；九方另提示7月1日形成均线死三角，上方均线压力位31.10元

	MACD（九方9-11）
	DIF -0.95；DEA -0.74；MACD柱 -0.41
	8月20日出现0轴以下死叉，持续弱势下降

	KDJ（九方9-11）
	D值8.98
	有超卖迹象，短期可能弱势反弹

	RSI（九方9-11）
	九方提示RSI数值7.64（口径存疑，应为短周期RSI，非14日）；Investing.com RSI(14)约43.9（页面时间戳2026-08-27，较陈旧）
	存在超卖迹象；8月19日RSI出现死叉且短期RSI下穿50。九方7.64与Investing.com约44差异大，系周期口径不同，建议结合行情软件自行核对

	筹码（九方9-11）
	最新价处于筹码成本均价28.98元之下
	筹码长期处在下跌行情中

	机构成本与参与度（东方财富千股千评9-11）
	机构参与度30.56%，属中度控盘；最近1日主力成本22.96元；最近20日主力成本25.76元；评分50.80分，打败2.31%的股票；次日上涨概率57.70%（样本2312，为统计模型输出，非实际预测）
	近期消息面一般，主力资金有明显流出迹象，短期呈现震荡趋势

	布林带（BOLL）
	未能在可静态抓取来源中取得明确上下轨数值；东方财富千股千评标注BOLL暂无明显信号出现；以MA20（25.60）近似作为中轨参考（属估算，非官方指标读数）
	请以行情软件实际BOLL值为准

	技术指标时效性标注
	Investing.com技术面板的RSI(14)约43.9、MACD约-0.17~-0.37、MA5~MA200约26.1~27.4等，页面时间戳为2026-08-27及2026-07-04，与9月11日实际价格（22.91）明显不符；部分MA/MACD来自单一综合类行情源
	上述数据仅作趋势参考，不作为当前读数，建议以自选行情软件复核



截至2026年9月11日收盘，容百科技报22.91元，单日下跌4.50%，盘中低点22.50元即为52周区间最低，处于52周下沿。股价运行于MA5（24.04）、MA10（24.55）、MA20（25.60）全部短中期均线下方，呈空头排列，MACD于8月20日出现0轴以下死叉并持续弱势下降，KDJ（D值8.98）与短周期RSI提示超卖，但筹码成本均价28.98元明显高于现价，整体技术面偏弱。资金面主力资金持续净流出（9月4日至9月11日单日均为净流出，当周合计净流出6540.70万元），融资融券差额16.29亿元占流通盘9.95%（远高于市场平均3.95%），杠杆资金近期偏空。综合来看，短期处于弱势下探后的超卖状态，反弹需依赖成交量放大与主力资金转向，尚无扭转短期弱势的确认信号。
5.3 短线走势展望（未来一周，情景推演，仅供参考）
六、行业格局与竞争对手分析
6.1 行业现状
正极材料行业"已告别高度分散但未形成绝对龙头"，2024 年按产量 CR3 约 21.9%、CR5 约 29.4%（前瞻产业研究院，2026-04）。全球三元材料份额方面，中国企业份额由 2024 年 63.8% 升至 2025 年 74.4%（前瞻/产业研究，2026-09-06）。容百科技自述三元材料连续四年出货量全球第一，磷酸锰铁锂动力电池市场出货规模行业第一（公司 2025 年报）。
6.2 竞争格局
1. 行业集中度：2024 年按产量 CR3 约 21.9%、CR5 约 29.4%（前瞻产业研究院，2026-04），行业尚未形成绝对龙头。
1. 2021 年三元材料市占率：容百科技 14%（第一）、当升科技 12%、天津巴莫（华友系）12%、长远锂科 9%、振华新材 8%、南通瑞翔 7%、厦钨新能 6%。
1. 2024 年正极材料整体（按产量）份额：格林美 9.84%、德方纳米 7.63%、容百科技 4.43%（前瞻）。
1. 公司自述：三元材料连续四年出货量全球第一；磷酸锰铁锂动力电池市场出货规模行业第一（公司 2025 年报）。
1. 全球三元材料份额：中国企业份额由 2024 年 63.8% 升至 2025 年 74.4%（前瞻/产业研究，2026-09-06）。
1. 部分市占率数据为第三方研究机构（前瞻/QYResearch）口径，非官方披露，且不同报告统计维度（按产量/按出货量/按收入）结果差异大，横向比较需注意口径。
6.3 主要竞争对手
	公司
	定位
	说明

	容百科技（688005）
	全技术路线平台化（三元+LMFP+LFP+钠电），高镍/超高镍全球领先，LMFP 出货行业第一
	2025 正极毛利率 6.54%；第一大客户占比 55.12%；2025 年归母净利润 -1.87 亿元，上市首亏

	当升科技（300073）
	高镍三元+海外客户，2021 年三元市占率 12%
	客户结构较分散（2019 第一大客户占比仅 12.4%），毛利率高于容百

	长远锂科（688779）
	三元+前驱体一体化（子公司金驰材料），五矿集团资源背书
	2021 年三元市占率 9%；2021 年三元毛利率 16.7%，高于行业均值

	振华新材（688707）
	一次颗粒大单晶三元技术
	2025 年正极毛利率 -14.29%，为五家对比中最差

	厦钨新能（688778）
	高电压三元+钴酸锂+LFP 全面布局
	2022 年高电压 6 系已用于续航 1000km 车型；总产能规划 39.5 万吨



容百科技在五家对比公司中以全技术路线平台化（三元+LMFP+LFP+钠电）和高镍/超高镍领先为核心差异化，但 2025 年正极材料毛利率仅 6.54%，低于当升科技与长远锂科，高于振华新材（-14.29%），且对第一大客户依赖度（55.12%）显著偏高。对比来源：智研咨询 2026-09-06、sgpjbg 2026-09-14、前瞻 2026-03-24；毛利率对比为 2025 年数据。需注意各公司统计口径与年份不完全一致，横向比较仅供参考。
七、风险提示
1. 客户高度集中风险：2025年前五大客户销售额95.32亿元、占年度销售额77.7%，第一大客户占比55.12%（媒体转述年报数据，需以年报原文复核），公司对单一客户依赖度显著高于当升科技（2019年第一大客户占比仅12.4%）等同行，一旦核心客户采购策略、份额分配或结算条件发生变化，公司收入与盈利将直接承压。
1. 信披违规与监管处罚风险：因2026年1月与宁德时代的磷酸铁锂采购合作协议公告涉嫌误导性陈述，公司被宁波证监局警告并罚款450万元，白厚善被罚300万元、俞济芸被罚200万元，合计950万元，并被上交所公开谴责；监管认定1200亿元为自行估算、未披露采购量下限（不低于305万吨预测值的70%）、有效期披露错误（实为至2030年12月31日）、未披露履约前置条件等四项问题，公司治理与信息披露内控受到实质性质疑。
1. 存货与现金流风险：2026年上半年经营性现金流为-1.7亿元，与2025年全年经营现金流净流入11.35亿元形成反转；第二季度末存货43.6亿元、较年初大幅增长104.2%，营运资金占用明显上升，若下游需求或价格出现波动，存货减值与现金流压力可能进一步放大。
1. 盈利能力薄弱与毛利率下行风险：2025年正极材料毛利率仅6.54%、同比下降2.80个百分点，公司整体毛利率从2021年高点15.34%降至2025年的7.40%，2025年归母净利润-1.87亿元、净利率-1.31%，处于产业链中游加工环节、对上游镍钴锂磷等大宗原材料为价格接受方，缺乏提价能力。
1. 韩国业务结构调整导致的并表与利润归属变化风险：2026年3月公司启动韩国业务结构调整，完成后预计仅持有韩国业务24.9%股权，韩国忠州基地已建成6万吨/年三元正极及6000吨/年前驱体，持股比例下降后可能改变该部分业务的并表口径与利润归属，对后续财务报表可比性构成影响。
1. 新业务与项目投资兑现风险：公司公告投资建设仙桃年产30万吨钠电正极材料一体化项目、与关联方（上海鼎钠新途企业管理合伙企业）共同出资设立湖北容百钠电新能源科技（出资4900万元、持股70%），并通过收购贵州新仁新能源科技（持股93.2034%）切入磷酸铁锂，固态电池与钠电业务多处于测试反馈或产线建设阶段，若下游验证进度、客户认证节奏或产能爬坡不及预期，前期投入可能无法按期转化为收入。
1. 股价处于52周低位及资金流出风险：2026年9月11日收盘22.91元、当日下跌4.50%，盘中低点22.50元即为52周区间最低，近5日跌6.60%、近1月跌15.55%、近3月跌27.01%，主力资金该周合计净流出6540.70万元，筹码成本均价28.98元高于现价，且市盈率TTM为-1696.59倍、市净率2.11倍，估值参考意义受限。
八、结论与展望
增长逻辑方面，公司的核心看点在于三元材料的结构升级与新兴业务的放量节奏。2026年上半年9系高镍出货占比已升至35%，固态电池正极材料获客户良好测试反馈、产线兼容现有设备并有望达到百吨级需求，固态电解质十吨级产线计划年内建成；磷酸铁锂方面通过收购贵州新仁新能源科技（最终持股93.2034%）以一步法工艺切入；钠电方面公司称与宁德时代就钠电正极达成合作并成为其钠电正极粉料第一供应商，并公告投资建设仙桃年产30万吨钠电正极材料一体化项目、与关联方共同出资设立湖北容百钠电新能源科技（公司持股70%）。海外产能方面，韩国忠州已建成6万吨/年三元正极及6000吨/年前驱体，波兰2.5万吨/年三元正极预计2026年投产（存在上半年投产与下半年完成并进入客户认证的口径差异）。机构预测2026至2028年归母净利润分别约为4.1至4.7亿元、7.8至8.9亿元、10.8至15.1亿元，对应2027年PE约22至25倍，但2028年样本仅1至4家、共识度低。
风险与约束方面，公司面临三重结构性压力。其一是客户集中度极高，2025年前五大客户销售额占比77.7%、第一大客户占比55.12%（该数据来自媒体转述年报，需以年报原文复核），下游电池厂集中度高企使正极材料环节议价权偏弱，公司处于上游资源端与下游电池厂双向挤压的薄利环节，2025年正极材料毛利率仅6.54%、同比下降2.80个百分点，低于当升科技与长远锂科。其二是信披合规问题，因宁德时代磷酸铁锂采购合作协议公告涉嫌误导性陈述，公司及白厚善、俞济芸合计被罚950万元并被上交所公开谴责，监管认定四项误导性陈述（1200亿元为自行估算且未充分披露依据、未披露采购量下限、有效期披露错误、未披露履约前置条件），2026年6月又披露2025年年报信息披露监管问询函回复公告。其三是财务与治理层面的不确定性，包括2026年上半年现金流转负与存货翻倍、韩国业务调整后并表口径变化、2025年度及2026年半年度均不分配不转增、董事会秘书发生变更等。
综合来看，容百科技当前呈现基本面季度环比改善与二级市场持续走弱并存的状态，技术面处于52周下沿、均线空头排列且主力资金近周合计净流出6540.70万元，基本面的盈利修复能否延续并转化为现金流的同步改善，以及磷酸铁锂、钠电、固态电池等新业务的放量兑现程度，是后续观察的关键变量。上述判断仅基于已披露数据，不构成任何买卖建议。
数据来源
容百科技(sh688005) — https://www.cls.cn/stock?code=sh688005
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宁波容百新能源科技股份有限公司 - 顶部 — https://m.sohu.com/a/1008008746_120988533/?pvid=000115_3w_a#1
一图读懂|容百科技的科创属性和投资逻辑-证券之星 - 一图读懂|容百科技的科创属性和投资逻辑 — https://4g.stockstar.com/detail/SS2026081200018723#1
容百科技 (688005) — https://www.stcn.com/quotes/render.html?name=688005_kshcb_1
容百科技 - (2) — http://vip.stock.finance.sina.com.cn/corp/view/vCB_AllBulletinDetail.php?stockid=688005&id=12080299#2#2
容百科技: 2025年年度报告摘要-证券之星 - 与此同时，公司率先启动海外市场开拓，依托波兰现有布局基础进行产线建设，为欧洲车企及电 — https://wap.stockstar.com/detail/SN2026041100000393#2
容百科技财报摘要 — http://tool.stockstar.com/summary/caibao/688005
集友银行 — http://bochk.etnet.com.hk/content/cybweb/asharecontent/sc/ashare_quote_ci_ratio.php?code=688005
集友銀行 — http://content5.etninfo.com/content/cyuwebV2/asharecontent/tc/ashare_quote_ci_pl.php?code=688005
中國銀行(香港)有限公司 — http://bochk.etnet.com.hk/content/bochkweb/asharecontent/tc/ashare_quote_ci_pl.php?code=688005
容百科技(688005)财报_财务概况_股票财务指标分析_英为财情Investing.com - 容百科技 (688005) — https://cn.investing.com/equities/ningbo-ronbay-new-energy-tech-ltd-financial-summary#1
中国银行(香港)有限公司 — http://bochk.etnet.com.hk/content/bochkweb/asharecontent/sc/ashare_quote_ci_ratio.php?code=688005
SH.688005 容百科技 RONBAY TECH - A股实时报价 RT Quote - 公司资料 Company Information — http://202.62.215.13/www/sc/ashares/quote_ci_pl.php?code=688005
容百科技(688005)的F10-中财网 - | 中财网  | 市场  | ▼  | 排行  | ▼  | 自选股 — https://gg.cfi.cn/phonebaseinfo.aspx?client=phone&lm=p_cwzb&stockid=93341#1
集友银行 — http://content5.etninfo.com/content/cyuwebV2/asharecontent/sc/ashare_quote_ci_pl.php?code=688005
容百科技（688005）股票股价_实时行情_概念_股票代码 — http://www.southmoney.com/quote/688005.html
容百陷入增收不增利，深绑“宁王”弊端初现 — https://m.hx168.com.cn/article/cde3dacd9b65019265d731f003c75b40.html
容百科技信披违规与高管被重罚950万 上市首亏1.87亿最大客户销售额占超55% - 容百科技信披违规与高管被重罚950万 上市首亏1.87亿最大客户销售额占超55%利空 — http://stock.10jqka.com.cn/20260414/c675961009.shtml#1
容百科技信披违规与高管被重罚950万 上市首亏1.87亿最大客户销售额占超55% - 容百科技信披违规与高管被重罚950万 上市首亏1.87亿最大客户销售额占超55% — http://m.changjiangtimes.com/bencandy.php?aid=653214#1
财说| 上市一年股价腰斩，容百科技“大考”来临 - 财说| 上市一年股价腰斩，容百科技“大考”来临 — https://m.jiemian.com/article/4612937.html#1
容百科技2019年高镍正极材料营收33.55亿 同比增长95% — https://www.battery100.org/news/gongsi/042956032020.html
容百科技股价翻倍背后：业绩或依赖宁德时代 未来宁德时代或变竞争对手 - 容百科技股价翻倍背后：业绩或依赖宁德时代 未来宁德时代或变竞争对手 — https://stock.jrj.com.cn/2020/02/15175828833528.shtml#1
容百科技董秘回复：公司与宁德时代是长期合作关系，订单依据客户扩产计划稳定增长。公司其他稳定合作的国内外主流锂电池厂商包括孚能科技、SK、亿纬锂能、蜂巢能源、ATL等（排名不分先后）。根据公司2020年报披露，前五名客户销售额322,405. — https://stock.stockstar.com/RB2021070900004853.shtml
容百科技股价翻倍背后：业绩或依赖宁德时代 未来宁德时代或变竞争对手 — https://www.xinsanbanbao.com/20200216/news/n44510.html
容百科技回复问询“卡壳”，宁德时代1200亿巨单背后疑问重重 - 正在阅读: — https://www.jiemian.com/article/13897050.html#1
7天涨了90%，容百科技：是否进入特斯拉产业链有不确定性 - - +1 — https://www.thepaper.cn/newsDetail_forward_5944071#1
全球多晶三元材料行业2026年度报告：市场规模测算、企业排名与国内外市场份额分析 - 全球多晶三元材料行业2026年度报告：市场规模测算、企业排名与国内外市场份额分析 — https://dxpress.gelonghui.com/p/5977543#1
2026年中国正极材料行业重点上市企业对比分析：华友钴业正极板块营收领先，依托资源一体化构筑竞争优势[图] — https://m.chyxx.com/industry/1279259.html
【行业深度】洞察2026：中国锂电池正极材料行业竞争格局及市场份额（附市场集中度、竞争梯队等）-证券之星 — https://wap.stockstar.com/detail/IG2026042600005647
预见2026：《2026年中国锂电池正极材料行业全景图谱》（附市场现状、竞争格局和发展趋势等） - 行情 — https://finance.sina.com.cn/roll/2026-03-12/doc-inhqstes5009942.shtml?froms=ggmp#1#1
9系三元正极材料市场占有率排名报告2026 - 9系三元正极材料市场占有率排名报告2026 — https://dxpress.gelonghui.com/p/6402955#1
预见2026：《2026年中国锂电池正极材料行业全景图谱》（附市场现状、竞争格局和发展趋势等）-证券之星 - 预见2026：《2026年中国锂电池正极材料行业全景图谱》（附市场现状、竞争格局和发展趋势等） — https://wap.stockstar.com/detail/IG2026031200011420#1
什么是正极材料？核心分类有哪些？锂电正极材料技术路线与市场格局 — https://www.sgpjbg.com/labelsyh/shimeshizhengjicailiao/1/7421071.html
全球及中国高镍8系三元材料行业全景报告：深度研究与十五五规划全解析 - 全球及中国高镍8系三元材料行业全景报告：深度研究与十五五规划全解析 — https://dxpress.gelonghui.com/p/5978910#1
【最全】2026年锂电池正极材料行业上市公司全方位对比（附业务布局汇总、业绩对比、业务规划等）-证券之星 — https://4g.stockstar.com/detail/IG2026032400019973
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