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公司于 2011 年 9 月 19 日公布 2011 年前三季度业绩预增公告, 现将公

告主要内容及我们的评论表述如下: 

 

公告主要内容是公司 2011 前三季度实现净利润 55.5 – 62.5 百万元, 同比

增长 60-80%。经稀释后的每股收益(EPS) 0.28-0.32 元, 同比增长 64.7% - 

88.2%。 

 

公司虽然没有公布营收数据, 但依照我们对公司的了解, 公司在 2011 前三

季度极其可能依然保持 19%之上的净利润率, 也就是说, 公司在 2011 前三

季度的营收大约是 292.10 – 328.95 百万元。我们认为实际的营收数据更

可能处在上述范围的右半边。 

 

我们假设 2011 前三季度实现的净利润是 59.0 百万元( = (55.5+62.5)/2), 

那么前三季度的营收大约就是 310.52 百万元, 已超过 2010 全年的营收。按

照惯例, 第三季度, 相对而言, 是公司交货的淡季。第四季度才是一年中交

货最为繁忙的季节。公司的主要产品 – 锂亚电池下半年以来的月产量基本

都维持在 7百万枚左右, 由此可以推算公司 2011 全年的营收将非常可期。 

 

2009 年第四季度的营收占比全年营收 22.8%, 2010 年第四季度的营收占比

全年营收39.3%, 我们合理假设2011年第四季度营收占比全年营收36%, 那

么可大致估算出今年全年营收为492.40百万元, 对应净利润93.56百万元, 

EPS 0.473 元, 基本符合我们的预期。 

 

另一种估算方法是, 假设锂亚电池月产量今年下半年都维持在 7 百万枚左

右, 一枚锂亚电池大约 7 元左右, 那么全年锂亚电池营收将达到 406.88 百

万元(=(7*6*7*90%+142.28, 90%是产销比)。锂亚电池营收仍占比总营收约

70%, 那么2011全年营收大约就是581.26百万元, 对应净利润110.44百万

元, EPS 0.558 元, 大大超出我们的预期。 

 

即使再退一步, 锂亚电池月产量今年下半年维持在 6百万枚左右, 2011 全 

年的营收也有 527.26 百万元, 净利润 100.18 百万元, EPS 0.506 元, 仍然

略超我们的预期。 
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 2010 2011E 2012E 2013E 

EPS 0.43 0.473 0.639 0.769 

2010 年总股本 132 百万股; 2011-2013 年总股本 198 百万股 

三季业绩基本符合预期 

公司 2011 三季业绩预增公告点评 
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我们倾向于第一种估算的结果。 

 

营收(百万元) 

 1 季 2 季 3 季 4 季 全年 

2010 32.16 77.68 75.62 120.01 305.48 

2011 82.96 115.05 117.29 177.11 492.40 

增长率 158.0% 48.1% 55.1% 47.6% 61.2% 

 

 

净利润(百万元) 

 1 季 2 季 3 季 4 季 全年 

2010 5.35 15.37 14.01 21.89 56.62 

2011 13.40 25.04 20.59  34.52  93.56 

增长率 150.7% 62.9% 47.0% 57.7% 65.2% 

 

红色字体代表预测数据 

 

公司昨晚同时披露对外投资意向公告。对外投资的目的在于通过竞价方式获得湖北荆门经济开发区 200 亩土

地。在该块土地上建设生产设施, 或用于扩大锂原电池生产规模或用于扩大锂离子电池生产规模。公司管理

层显然对未来营收的大幅度增长抱有信心。这与我们认为公司的产品所应用的领域未来极其广大, 有着极大

的想象空间相一致。 

 

我们予以公司买入评级, 12 个月目标价 19.17 元。 
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