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[Table_BaseInfo] 

基本数据（截止 2017 年 3 月 22 日） 

通行 报告日股价（元） 51.04 

12mth A 股价格区间（元） 32.60/76.55 

总股本（百万股）   325.04 

无限售 A 股/总股本 55.08% 

流通市值（亿元） 91.53 

每股净资产（元） 4.58 

  

 

[Table_ShareHolderInfo] 

主要股东（截止至 2017.02.10） 

通行 徐金富 41.49% 

万向创业投资股份有限公司 6.14% 

  
 

[Table_RevenueStracture] 

收入结构（2015A） 

锂离子电池材料产品 48.1% 

个人护理品材料产品 44.18% 

有机硅橡胶材料产品 7.4% 

其他 0.32% 

   

[Table_QuotePic] 

最近 12 个月股票与沪深 300 比较 
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[Table_Summary] 

 事件 

天赐材料2017年3月21日公告称，公司使用4900万元募集资金投资

建设的年产6000吨液体六氟磷酸锂项目已经完成土建工程、生产及工

艺设备的安装及调试，具备了开车试生产条件，公司已于近日完成向

当地主管部门递交试生产备案文件，该项目已进入试生产阶段。 

 公司点评 

业绩快报公布，净利润大幅增长 

公司 2016 年业绩快报称，2016 年公司实现营业收入 18.37 亿元，

同比增长 94.25%；归母净利润 3.95 亿元，同比增长 296.87%；基本每

股收益 1.23 元，同比增长 272.73%。全年业绩大增受益于电解液量价

齐升及个人护理品材料业务稳步增长。 

电解液量价齐升，原材料有望全自供 

公司是电解液行业龙头企业，拥有 2 万吨电解液产能，受益于新

能源汽车 2016 年的繁荣度提升，电解液价格大幅提升，增厚公司利

润。但由于上游原材料六氟磷酸锂同样也出现了大幅提价的情况，所

以对公司利润来说也造成了一定的影响。但公司具备 2000 吨六氟磷酸

锂产能，能供应部分原材料，缓解成本压力。随着此次 6000 吨液态六

氟磷酸锂生产线建成，公司有望实现原材料全部自供，提升公司业绩。 

双向布局打造锂电材料航母 

公司通过参股方式对碳酸锂/六氟磷酸锂/电解液及碳酸锂/磷酸铁

/磷酸铁锂产业链进行布局，对江苏容汇参股进入碳酸锂产业链，增资

艾德进入三元正极材料。同时，定增投产 3 万吨磷酸铁，迁建 2.5 万

吨磷酸铁锂生产线回台州，产业链横向拓展进展顺利。 

个人护理业务增速可观 

个人护理品材料依旧是公司目前主营之一，2016 年上半年，公司

此业务营业收入 2.3 亿元，同比增长 21.44%，毛利率达到 36.03%，同

比增加了 6.22 个百分点。公司此业务从 2007 年开始实施国际化战略，

目前与宝洁等国际一线客户建立了稳定的合作关系。 

 盈利预测与估值 

我们预测公司 2016、2017、2018 年营业收入分别为 18.39 亿、25.36

亿和 31.53 亿元，增速分别为 94.39%、37.94%和 24.33%；归属于母公

司股东净利润分别为 3.99 亿、5.77 亿和 7.12 亿元，增速分别为

300.29%、44.93%和 23.24%；全面摊薄每股 EPS 分别为 0.35、0.49 和

0.61 元，对应 PE 为 41.5、28.6 和 23.2 倍，未来六个月内，新增 “增

持”评级。 

 风险提示 

国家补贴再度滑坡；产品价格剧烈波动；新生产线达产进度低于预期。 
 

[Table_ProfitInfo] 
 数据预测与估值： 

 指标（￥.百万元） 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入 945.80 1838.57 2536.05 3153.10 

年增长率 34.03% 94.39% 37.94% 24.33% 

归属于母公司的净利润 99.56 398.53 577.57 711.78 

[Table_MainInfo]  

  

 增持 
——新增 
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年增长率 61.79% 300.29% 44.93% 23.24% 

每股收益（元） 0.77 1.23 1.78 2.19 

PE（X） 66.6 41.5 28.6 23.2 

数据来源：Wind 上海证券研究所 

注：有关指标按当期股本摊薄 
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 附表 

附表 1 损益简表及预测（单位：百万元人民币） 

指标名称 2015A 2016E 2017E 2018E 

一、营业总收入 945.80 1838.57 2536.05 3153.10 

二、营业总成本 851.62 1402.29 1898.79 2362.78 

营业成本 652.40 1088.34 1512.40 1897.92 

营业税金及附加 5.44 14.71 19.02 23.65 

销售费用 60.10 82.74 109.05 134.01 

管理费用 122.05 172.83 228.24 275.90 

财务费用 3.44 3.68 5.07 6.31 

资产减值损失 8.19 40.00 25.00 25.00 

三、其他经营收益 0.66 22.00 27.00 30.00 

公允价值变动净收益     

投资净收益 0.66 22.00 27.00 30.00 

汇兑净收益     

四、营业利润 94.85 458.28 664.26 820.32 

加：营业外收入 26.35 8.00 10.00 10.00 

减：营业外支出 6.18 3.50 5.00 5.00 

五、利润总额 115.02 462.78 669.26 825.32 

减：所得税 15.58 65.25 93.70 115.55 

加：未确认的投资损失     

六、净利润 99.44 397.53 575.57 709.78 

减：少数股东损益 -0.12 (1.00) (2.00) (2.00) 

归属于母公司所有者

的净利润 
99.56 398.53 577.57 711.78 

七、每股收益（元） 0.77 1.23 1.78 2.19 

数据来源：Wind 上海证券研究所 
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