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锂价下跌业绩环比下滑，以量补价公

司积极应对行业低迷期 

 [Table_StockCode] 永兴材料 (002756) 
 

[Table_InvestRank] 推荐    维持评级 
  

核心观点：    

[Table_Summary] ⚫ 事件：永兴材料发布 2023年一季报，公司 2023 年一季度实现营业收

入 33.37 亿元，同比增长 26.85%；实现归母净利润 9.31 亿元，同比

增长 14.76%；扣非归母净利润 9.35 亿元，同比增长 21.58%；基本每

股收益 2.26 元/股，同比增长 11.88%。 

⚫ 二期产线投产带动锂电新能源板块业绩同比高增，但锂价下跌单位碳

酸锂盈利能力环比下降。2023Q1 公司锂电新能源业务实现归母净利

润 8.44 亿元，同比增长 17%，环比下降 56%。公司锂电板块业绩同比

高增主要得益于二期碳酸锂产线达产后产量释放，以及公司及时调整

销售策略保障销量。百川盈孚数据显示，2023Q1 江西地区 99.5%电池

级碳酸锂均价 41 万元/吨，同比下降 3.3%，环比下降 26.1%。锂价下

跌下，公司 2023Q1 单吨碳酸锂税后净利润下滑至 14 万元/吨，同比

下降 47%，环比下降 57%。 

⚫ 及时调整销售策略应对下游需求增速放缓，碳酸锂销量同比大增。中

汽协数据显示，2023 年一季度我国新能源汽车销量 158.6 万辆，同

比增长 26%，增速显著放缓。受到国内新能源车需求增速放缓的影响，

2023 年一季度锂电产业链下游以消化库存为主，市场对碳酸锂需求

的迫切性下降。在此背景下，永兴材料通过发挥产能提升产量以及调

整销售策略提升销量，一季度实现碳酸锂销量 6010 吨，同比增长

120.96%。公司现有碳酸锂产能 3 万吨/年，折合每季度 7500 吨，考

虑到一季度涉及春节及两会、环保整改、宜春锂矿整顿等影响，在碳

酸锂下游需求整体下滑的情况下，公司依然保持较好销量和较高开工

率。 

⚫ 白市化山增储为永诚锂业年产 300 万吨选矿项目以及后续碳酸锂新

增产能提供资源保障。公司旗下白市村化山矿于 2023 年 2 月实现增

储，此前化山矿平均品位下的氧化锂储量是 10.20 万吨，折合碳酸锂

当量约 25.19 万吨；增储后化山矿的氧化锂储量为 62.32 万吨，折合

碳酸锂当量约 154 万吨。公司旗下永诚锂业新建 300 万吨的锂云母选

矿产能正在进行项目有关审批，即将开始建设，有望于 2023 年建成。

永诚锂业 300 万吨选矿项目投产后为公司新增碳酸锂原料供应产能

约 2 万吨 LCE,叠加公司现有的 3 万吨 LCE 碳酸锂产能，乐观预计公

司未来有望建成 5 万吨 LCE 碳酸锂产能，其中 100%权益自有锂云母

矿供应的碳酸锂产能或达到 3.5 万吨 LCE。 

⚫ 投资建议:公司作为锂云母龙头企业，全产业链布局的低成本优势使

公司在锂价下跌时仍能保障相对的盈利能力。随着下游消费逐步好

转、材料厂补库需求下锂期货价格反弹，锂价底部逐步探明，风险释

放公司估值有望修复。预计公司 2023-2024 年归母净利润 26.17、

28.89 亿元，对应 2023-2024 年 PE 估值为 13、12x，维持“推荐”评级。 
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[Table_Market] 市场数据 2023-04-24 

A 股收盘价(元) 65.52 

股票代码 002756 

A 股一年内最高价(元) 128.10 

A 股一年内最低价(元) 63.83 

上证指数 3,275.41 

市盈率 5 

总股本（万股） 5.39 亿 

实际流通 A 股（万股） 3.86 亿 

流通 A 股市值(亿元) 241 

 00000.00 

 

[Table_Chart] [Table_QuotePic] 相对沪深 300 表现图 

[Table_Chart] 

 
 

 

资料来源：中国银河证券研究院 

相关研究 

[Table_Research] 【银河有色】公司点评_永兴材料_碳酸锂二期全

面达产，量价齐升助锂云母龙头业绩高增
20230320 

【银河有色】公司点评_永兴材料_碳酸锂二期全

面达产，助力锂云母龙头业绩兑现 20230120 
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⚫ 风险提示: 1）锂盐下游需求大幅萎缩；2）锂盐价格大幅下跌；3）新项目建设进度不及预期。 
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分析师简介及承诺 

[Table_Resume] 分析师：华立，金融学硕士，2014 年加入银河证券研究院投资研究部，从事有色金属行业研究。 

阎予露，2021 年加入银河证券研究院，从事有色金属行业研究。 

本人承诺，以勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不

曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

评级标准 
行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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