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投资要点： 
 公司传统的手机和笔记本电池模组业务仍保持高速增长 
 动力储能类业务翻番增长，潜在市场空间巨大 

 

报告摘要： 
 公司半年报业绩快速增长。公司公布半年报，公司主营业务比去年同

期呈现明显增长态势。报告期内公司实现营业收入 15.92 亿元，比去

年同期增长 98.06%；归属于母公司的净利润为 4735.56 万元，比去年

同期增长 50.11%。公司传统手机数码类、笔记本电脑类锂离子电池

模组、动力类锂离子电池模组等主营业务收入均保持高速增长。 

 公司传统消费电子类业务产能释放之后仍旧保持快速增长。手机数码

类锂离子电池模组营业收入同比增长 78.7%，公司已成为联想、华为、

小米、中兴、魅族、步步高、OPPO、金立等国内一二线移动终端厂

商及部分国际化大客户的主要供应商。笔记本、平板电脑类锂离子电

池模组方面，主营业务收入同比增长 108.45%，公司国内部分客户如

联想、精英、神舟等客户也实现了较大的收入增长。从销量的角度来

看公司传统业务快速放量，随着规模放大，公司传统消费类业务毛利

率有所下降，分别为 7.87%和 13.23%。 

 动力类业务翻番增长，盈利能力保持稳定。公司动力类电池模组营业

收入超过 1.6 亿元，同比增长 315.65%，已经具备了一定的规模。动

力电池方面，已研发并拥有了 18650 及磷酸铁锂两种电动汽车锂离子

电池模组解决方案，且已和国内部分整车厂进行了实验性产品合作；

储能方面，公司承担了“国家 863 智能微电网研究项目”的示范工程

并研发了离网系统系列产品，动力储能类业务有望保持快速增长。

 给予“买入”评级。我们认为动力储能类业务已经步入快车道，预计

公司 2014~2016 年 EPS 为 0.58 元、0.94 元、1.48 元，，给予公司“买

入”评级。 

主要经营指标 2012 2013 2014E 2015E 2016E 
营业收入(百万) 1411.80 2203.39 4190.85  6277.89  9128.06  
增长率（%） 36.87 56.07 90.20% 49.80% 45.40% 
归母净利润(百万) 71.49 81.03 144.32  236.48  371.26  
增长率（%） -13.53 13.35 78.11% 63.85% 57.00% 
每股收益 0.29 0.33 0.574  0.940  1.476  
市盈率 62.56 55.19 62.50  38.14  24.30  
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公司盈利预测表（单位：百万元） 

利润表 2013A 2014E 2015E 2016E 资产负债表 2013A 2014E 2015E 2016E

营业收入 2203.39  4190.85  6277.89 9128.06 货币资金 375.86  41.91  62.78 91.28 

减: 营业成本 1879.55  3620.89  5392.71 7795.36 应收和预付款项 1213.63  1870.00  2747.34 3963.46 

营业税金及附加 7.21  13.83  20.72 30.12 存货 494.55  1228.09  1337.49 2371.15 

营业费用 30.70  55.32  84.75 123.23 其他流动资产 7.26  7.26  7.26 7.26 

管理费用 162.32  305.93  461.43 675.48 长期股权投资 0.00  0.00  0.00 0.00 

财务费用 19.46  20.66  32.84 55.72 投资性房地产 0.00  0.00  0.00 0.00 

资产减值损失 16.72  0.00  0.00 0.00 固定资产和在建 497.69  486.84  485.99 460.14 

加: 投资收益 0.22  0.00  0.00 0.00 无形资产和开发 40.20  35.70  31.20 26.70 

公允价值变动损益 0.13  0.00  0.00 0.00 其他非流动资产 123.80  101.90  80.00 80.00 

其他经营损益 0.00  0.00  0.00 0.00 资产总计 2752.99  3771.70  4752.05 6999.99 

营业利润 87.79  174.21  285.45 448.15 短期借款 550.25  282.10  876.26 1164.88 

加: 其他非经营损益 5.99  0.00  0.00 0.00 应付和预收款项 814.15  1980.08  2168.15 3816.41 

利润总额 93.78  174.21  285.45 448.15 长期借款 56.63  56.63  56.63 56.63 

减: 所得税 10.64  26.13  42.82 67.22 其他负债 41.20  41.20  41.20 41.20 

净利润 83.14  148.08  242.63 380.93 负债合计 1462.24  2360.02  3142.25 5079.13 

减: 少数股东损益 2.11  3.76  6.16 9.67 股本 244.40  244.40  244.40 244.40 

归母股东净利润 81.03  144.32  236.48 371.26 资本公积 719.94  719.94  719.94 719.94 

现金流量表 2013A 2014E 2015E 2016E  留存收益 311.01  428.18  620.15 921.54 

经营性现金净流量 -157.51  32.01  -435.94 -94.53 归母股东权益 1275.36  1392.52  1584.49 1885.88 

投资性现金净流量 -159.12  -50.00  -60.00 -40.00 少数股东权益 15.40  19.16  25.31 34.98 

筹资性现金净流量 213.43  -315.97  516.81 163.03 股东权益合计 1290.76  1411.68  1609.81 1920.86 

现金流量净额 -105.06  -333.96  20.87 28.50 负债和权益合计 2752.99  3771.70  4752.05 6999.99 

资料来源：宏源证券研究所 
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