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事件： 

4 月 1 日晚间，公司公布 2012 年报，2012 年归属于母公司

所有者的净利润为 6,964 万元，同比增长 28.29%；营业收入为

6.28 亿元，同比增长 32.25%；基本每股收益为 0.46 元。公司

2012 年利润分配预案为每 10 股派 2 元（含税）。 

 

点评： 

1、营业收入稳健较快增长，毛利率小幅上升 

公司 2012 年全年实现营业收入 62,815 万元，同比增长

32.25%。其中，第四季度实现营业收入 17,030 万元，同比增长

15.67%。2012 年公司营收实现较大幅度增长，主要是主导产品

金属锂、丁基锂和碳酸锂等销售良好。 

 

图表 1 公司 2012 简要财务数据一览表  （单位：万元） 

11年 12年 同比

一、营业收入 47,498 62,815 32.25%

减：营业成本 41,669 55,560 33.34%

    销售费用 1,120 1,959 75.01%

    管理费用 3,184 3,788 19.00%

    财务费用 -490 -181 63.02%

  资产减值损失 209 639 206.02%

加：投资净收益 -168 -240 -42.26%

    营业外收支 798 1,195 49.82%

二、利润总额 6,459 8,210 27.12%

减：所得税 1,150 1,410 22.65%

三、净利润 5,309 6,800 28.09%

归属于母公司近利润 5,429 6,964 28.29%

数据来源：公司公告、第一创业证券研究所 
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交易数据 

上一日交易日股价（元） 18.38 

总市值（百万元） 2,808 

流通股本（百万股） 79 

流通股比率（%） 51.73 

 
资产负债表摘要（12/12） 

股东权益（百万元） 806 

每股净资产（元） 5.28 

市净率（倍） 3.48 

资产负债率（%） 22.64 

 
公司与沪深 300 指数比较 
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从销售毛利率水平来看，2012 年为 21.74%，较 2011 年同

期的 21.11%增长 0.63 个百分点；其中，第四季度毛利率为

24.14%，较 2011 年第四季度的 20.60%上升了 3.54 个百分点，

环比 2012 年第三季度的 20.37%上升了 3.77 个百分点。毛利率

的提高，主要是产品售价上涨。 

 

图表 2 公司 2012 第四季度简要财务数据一览表  （单位：万元） 
 

11年第四季度 12年第四季度 同比

一、营业收入 14,724 17,030 15.67%

减：营业成本 13,377 15,261 14.08%

    销售费用 377 461 22.40%

    管理费用 1,168 1,317 12.82%

    财务费用 -38 26 169.68%

  资产减值损失 88 482 445.98%

加：投资净收益 -184 -259 -40.80%

    营业外收支 45 597 1242.40%

二、利润总额 1,366 2,141 56.74%

减：所得税 239 485 103.29%

三、净利润 1,127 1,656 46.89%

归属于母公司近利润 1,208 1,695 40.35%
 

数据来源：公司公告、第一创业证券研究所 

 

2、销售费用、财务费用和资产减值损失增长幅度较大，政

府补助增加较多 

2012 年全年，公司销售费用同比增长 840 万元，增幅为

75.01%，远大于营收增幅；销售费用率为 3.1%，比 11 年同期

的 2.4%上升了 0.7 个百分点，主要原因是由于本期公司主营产

品销售规模增加，导致运输费、销售佣金等费用增加。 

2012 年全年，公司财务费用同比增长 309 万元，增幅为

63.02%，大于营收增幅；财务费用率为-0.3%，比 11 年同期的

-1.0%上升了 0.7 个百分点，主要是随着募投项目的建设投入减

少了募集资金存款的利息收入，及银行借款增加，利息支出提高。 

2012 年全年，公司资产减值损失增加了 430 万元，同比大

幅上升了 206.02%，主要是坏账损失和商誉减值损失。 



第一创业证券股份有限公司 

First Capital Securit ies Corporation Limited                                 研究报告  

请务必阅读正文后免责条款部分 3

2012 年全年，公司营业外收支增加了 397 万元，同比增幅

为 49.82%，主要是政府补助增加较多。 

 

3、深化锂产品加工，加快高端锂产品开发 

公司 1 月 4 日公告，拟以不低于 16.3 元/股的价格，非公开

增发不超 3,180 万股，募集资金不超过 5.18 亿元，将用于建设

年产 500吨超薄锂带及锂材项目、年产万吨锂盐项目和年产 4500

吨新型三元前驱体材料项目。公司持续深化锂产品加工，加快高

端锂产品开发和完善锂产业链，使得公司综合竞争力得到增强，

市场空间更加宽广，产品结构更加合理，盈利能力进一步提升。 

 

4、盈利预测及投资建议 

预计 2013、2014 和 2015 年 EPS 分别为 0.58 元、0.73 元

和 0.95 元，对应 4 月 1 日收盘价 18.15 元的 PE 分别为 31 倍、

25 倍和 19 倍。维持“审慎推荐”投资评级。 

 

5、股价催化剂 

锂产品涨价； 

锂离子电池行业和新能源汽车行业相关政策发布。 

 

6、风险提示 

原材料价格大幅波动的风险； 

新建项目进度低于预期的风险； 

环保安全风险； 

安全生产风险； 

未决诉讼事项风险。 
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图表 3  盈利预测表  （单位：万元） 

 2012 年 2013E 2014E 2015E

一、营业利润  

营业收入 62,815 82,561  105,042 134,405 

减：营业成本 49,161 64,582  82,047 104,838 

减：营业税金及附加 195 256  326 417 

减：销售费用 1,959 2,229  2,836 3,629 

减：管理费用 3,788 5,119  6,513 8,333 

减：财务费用 -181 128  437 283 

减：资产减值损失 639 424  531 478 

加：投资收益 -240 0  0 0 

营业利润 7,015 9,823  12,352 16,428 

二、利润总额  

加：营业外收支 1,195 996  1,096 1,046 

利润总额 8,210 10,819  13,448 17,474 

三、净利润  

减：所得税 1,410 1,861  2,313 3,006 

净利润 6,800 8,958  11,135 14,469 

四、归属母公司净利  

减：少数股东损益 -165 0  0 0 

归属母公司净利润 6,964 8,958  11,135 14,469 

总股本（万股） 15,280 15,280  15,280 15,280 

EPS(元) 0.46 0.59  0.73 0.95 

数据来源：公司公告、Wind、第一创业证券研究所 

 

附图表： 

图表 4  公司年度营业收入及同比增长率  （单位：万元） 

 

数据来源：公司公告、Wind、第一创业证券研究所 
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图表 5  公司年度净利润及同比增长率  （单位：万元） 

 

数据来源：公司公告、Wind、第一创业证券研究所 

 

 

 

图表 6  公司单季度营业收入及环比增长率  （单位：万元） 

 

数据来源：公司公告、Wind、第一创业证券研究所 
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图表 7  公司单季度净利润及环比增长率  （单位：万元） 

 

数据来源：公司公告、Wind、第一创业证券研究所 

 

 

 

图表 8  公司毛利率变化 

 

数据来源：公司公告、Wind、第一创业证券研究所 
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