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[Table_Title] 电气设备 高低压设备 

铜箔龙头，动力锂电池产销量快速增长的最受益者之一 

 
 [Table_Summary]  事件： 

（1）2016 年 1月 1日-12月 31日，公司营业收入 2，002,208,922.84

元，同比增长 13.9%，归母净利润为润 26,482,239.23 元，同比下降

83.51%。 

2016年业绩变动原因：公司转让上海中科、郑州电缆和湖州创亚股权，

导致电线电缆产品及电池材料收入减少；增资 5亿诺德租赁并控股，

业务范围迅速扩大，营业收入较上年大幅增加 270.77%。 

点评： 

锂电铜箔龙头，价格处于上升通道。公司进入铜箔加工领域多年，在

技术、资源、人才和市场等方面有广泛的积累，成本和规模优势明显，

公司很多技术指标成为锂电铜箔行业的质量标准。收益于新能源汽车

对动力电池需求的高速增长，锂电铜箔市场也在不断壮大，2016 年产

销量分别为 1.99 万吨和 2.01 万吨，公司占有锂电铜箔 30%的市场份

额。铜箔的加工费也有 3.8 万/吨上涨至 4.5 万/吨，毛利由 13.18%上涨

至 24.61%，实现营业收入 15.4 亿，占营业收入的 77%。惠州和西宁

两个生产基地合计产能达到 30,000 吨，80%用于锂电池领域。为了满

足锂电池对铜箔的需求，公司出资设立全资子公司青海诺德新材料有

限公司获得国开基金首期 1.4 亿元资本金投资，用于建设 40,000 吨锂

电铜箔项目，该项目已于 2016 年 6 月开工建设，预计在 2017 年底完

成第一条 10,000 吨生产线建设。整个项目完成后，公司的锂电铜箔产

能在全球名列前茅，并能获得良好的回报。 

铜箔供不应求，缺口将放大。我国新能源汽车产销量快速增长，预计

2017 年的产销量在 75 万辆以上，对应动力电池的需求量为 35GWh，

通常 1Wh 动力电池需要 0.85kg 铜箔，那么 2017 年动力电池对铜箔的

需求量达到 3 万吨。在 3C 和储能领域大概是 1wh 电池需求 0.65kg 铜

箔，2017 需求量也将近 3 万吨，2017 年全年的需求量将达到 6 万吨左

右，这与国内现有产能持平，虽然有部分进口，但 2017 年铜箔的供应
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 [Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 1,150/1,150 

总市值/流通(百万元) 15,495/15,495 

12 个月最高/最低(元) 13.47/6.16 
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还是非常紧张，会出现供不应求的局面。生产铜箔所用的阴极辊设备

80%从日本进口，设备供应紧张，另外，锂电铜箔技术壁垒高，建设

周期长，环保和资本压力都很大，因此，铜箔短期内扩产能也很困难。

随着动力电池需求量的进一步提高，锂电铜箔的供应缺口越发明显。 

剥离亏损产业，轻装上阵。公司转让上海中科、郑州电缆和湖州创亚

股权，剥离了长期亏损业务，预计公司在今后还将进一步剥离石油工

业等亏损业务，为公司集中精力发展铜箔提供条件。 

 

投资建议：公司属于高技术企业，锂电铜箔的龙头企业，是动力电池

需求量快速增长的最受益标的之一。我们预测公司 2017-2019 年 EPS

分别为：0.61元、0.74元和 0.83 元，对应市盈率分别为，22倍、18

倍和 16，给予公司“买入”评级。 

风险提示：新能源汽车推广不达预期；铜箔扩产不及预期；市场竞

争风险。 

 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2016 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 2,002.21  3,003.31 4,054.47 5,270.81 

归母净利润(百万元）     26.5     7000      8500     9500 

摊薄每股收益(元) 0.02 0.61 0.74 0.83 

资料来源：Wind，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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