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事件： 

10 月 22 日，公司公布 2012 年三季报，2012 年 1 - 9 月份，

公司实现营业收入 39940 万元，同比增长 25.50%；实现净利润

6125 万元，同比增长 3.63%；基本每股收益为 0.31 元。 

 

点评： 

1、营收快速增长，毛利率有所下降 

公司 2012 年前三季度实现营业收入 39940 万元，同比增长

25.50%。其中，第三季度实现营业收入 17685 万元，同比增长

47.08%。公司第三季度营收快速增长，原因是锂离子电池、UPS

电源、镍氢电池和其他组合电池的销售取得突破，实现销售收入

快速增长。 

 

图表 1 公司 2012 前三季度简要财务数据一览表  （单位：万元） 

2011年前三季度 2012年前三季度 同比

一、营业收入 31,825 39,940 25.50%

减：营业成本 24,894 32,673 31.25%

    销售费用 1,083 1,424 31.44%

    管理费用 1,747 2,042 16.93%

    财务费用 -69 -132 91.55%

加：投资净收益 0 0

    营业外收支 58 -32 -155.59%

二、利润总额 6,989 7,235 3.52%

减：所得税 1,078 1,110 2.93%

三、净利润 5,911 6,125 3.63%

归属于母公司近利润 5,911 6,125 3.63%

数据来源：公司公告、第一创业证券研究所 
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亿纬锂能（300014） 

——锂原电池稳定上升，锂离子电池高速增长 

2012 年 10 月 23 日 

新能源电池 公司季报点评 评级：审慎推荐（维持） 

 

 

交易数据 

上一日交易日股价（元） 11.36 

总市值（百万元） 2,253 

流通股本（百万股） 83 

流通股比率（%） 41.84 

 
资产负债表摘要（09/12） 

股东权益（百万元） 692 

每股净资产（元） 3.49 

市净率（倍） 3.25 

资产负债率（%） 17.86 

 
公司与沪深 300 指数比较 
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图表 2 公司 2012 第三季度简要财务数据一览表  （单位：万元） 

2011年第三季度 2012年第三季度 同比

一、营业收入 12,024 17,685 47.08%

减：营业成本 9,589 14,953 55.94%

    销售费用 414 463 11.81%

    管理费用 637 557 -12.60%

    财务费用 -41 -27 -34.76%

加：投资净收益 0 0

    营业外收支 31 -686 -2323.79%

二、利润总额 2,466 2,782 12.80%

减：所得税 400 433 8.36%

三、净利润 2,067 2,349 13.66%

归属于母公司近利润 2,067 2,349 13.66%

数据来源：公司公告、第一创业证券研究所 

 

从销售毛利率水平来看，2012 年前三季度为 27.54%，较去

年同期的 30.89%下降了 3.35 个百分点。其中，第三季度毛利率

为 21.77%，较去年同期的 29.34%下降了 7.57 个百分点。毛利

率下降的原因主要是，相对于锂亚电池，毛利率较低的锂离子电

池、UPS 电源、镍氢电池和其他组合电池等产品的销售收入占比

大幅提升。 

 

2、营业税金及附加和销售费用上升幅度较大 

公司 2012 年前三季度营业税金为 399 万元，比去年同期增

加了 262 万元，同比上升幅度为 192%，主要原因是经营规模增

加和清理以往年度的出口产品免税额的附加税费。 

前三季度销售费用为 1424 万元，比去年同期增加了 341 万

元，同比上升幅度为 31.44%，主要原因是提高了销售人员的待

遇与奖金，以及报告期内参展费用和差旅费用增加。 

前三季度营业税金及附加和销售费用费用上升幅度较大，在

一定程度上影响了同期净利润水平。 
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3、锂离子电池等二次电池产品四季度将继续高增长 

今年前三季度，公司实现锂离子电池销售收入 5206 元，其

中第三季度实现销售收入 2501 万元，同比 2011 年第三季度增长

236%。今年前三季度，公司的 UPS 电源、镍氢电池、及其它组

合电池实现销售收入 6191 万元，其中第三季度实现销售收入

4165 元，同比 2011 年第三季度增长 10487%。预计第四季度这

些二次电池产品将继续高增长，对业绩贡献加大。 

 

4、盈利预测及投资建议 

预计 2012 年、2013 年和 2014 年 EPS 分别为 0.48 元、0.57

元和 0.68 元，对应 10 月 22 日股价 11.36 元的 PE 分别为 24 倍、

20 倍和 17 倍。维持“审慎推荐”投资评级。 

 

图表 3  盈利预测表 

 2011 年 2012E 2013E 2014E

一、营业利润  

营业收入 47,721 59,699  81,365 112,510 

减：营业成本 33,029 42,508  59,497 84,718 

减：营业税金及附加 238 625  852 1,178 

减：销售费用 1,369 1,884  2,568 3,551 

减：管理费用 3,195 3,797  5,175 7,156 

减：财务费用 -154 -200  0 0 

减：资产减值损失 572 0  0 0 

加：投资收益 0 0  0 0 

营业利润 9,473 11,085  13,273 15,909 

二、利润总额  

加：营业外收支 654 65  0 0 

利润总额 10,127 11,151  13,273 15,909 

三、净利润  

减：所得税 1,548 1,673  1,991 2,386 

净利润 8,578 9,478  11,282 13,522 

四、归属母公司净利  

减：少数股东损益 0 0  0 0 

归属母公司净利润 8,578 9,478  11,282 13,522 

总股本（万股） 19833 19833 19833 19833

EPS(元) 0.43 0.48  0.57 0.68 

数据来源：公司公告  第一创业证券研究所 
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5、股价催化剂 

智能电表招标数量与市场预期值有较大幅度偏差。 

 

6、风险提示 

市场竞争加剧的风险； 

新产品市场推广进度低于预期的风险； 

产品安全事故风险。 
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附图表： 

 

 

图表 4  公司年度营业收入及同比增长率 

 

数据来源：公司公告、第一创业证券研究所 

 

 

 

图表 5  公司年度净利润及同比增长率 

 

数据来源：公司公告、第一创业证券研究所 
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图表 6  公司单季度营业收入及环比增长率 

 

数据来源：公司公告、第一创业证券研究所 

 

 

图表 7  公司单季度净利润及环比增长率 

 

数据来源：公司公告、第一创业证券研究所 
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图表 8  公司毛利率变化 

 

数据来源：公司公告、第一创业证券研究所 
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