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电话

执业编号

邮箱

【

年上半年实现营业收入

润

33.33

【

局正极材料

津的

吨。

长

力。

实现

公司在负极材料领域采取垂直一体化商业模式

具有较强的盈利能力

品结构以高端产品为主

产品结构

告期

求量

建有

费用为

料和硅碳负极

受新能源汽车

司主要产品负极

持高速增长

目建成投产后公司的负极

年

补充流动资金

9 月
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极客点睛】

电话： 

执业编号： 

邮箱： 

【事件】 

贝特瑞（835185

年上半年实现营业收入

润 1.56 亿元，比上年同期增长

公司并于

33.33 元/股，募集资金不超过

【点评】 

2017 年上半年公司业绩增长主要原因是

（1）正极材料产销放量

局正极材料，自

津的正极材料产线

。2017 年上半年正极材料产能充分

长 150%，占总体营收比例攀升到

（2）负极材料销售小幅下滑

。公司在负极材料领域内长期保持领先地位

实现营收 5.76 亿元

公司在负极材料领域采取垂直一体化商业模式

具有较强的盈利能力

（3）优化

品结构以高端产品为主

产品结构，更多向动力电池领域倾斜

告期主收入主要来自于锂电池行业内的高端客户

求量有保障，增长潜力强劲

看好公司未来发展

（1）高度重视自主研发

建有新能源技术产业化研究院

费用为 5934 万元

和硅碳负极材料

（2）江苏常州

新能源汽车需求拉动

司主要产品负极

持高速增长。2017

建成投产后公司的负极

（2）定增

年 3 月发布公告

补充流动资金；

月 12 日前完成缴款

风险提示：
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】贝特瑞（

林全（分析师

020-88836109

A1310517060001

linquan@gzgzhs.com.cn

835185）于 8

年上半年实现营业收入 12.68

比上年同期增长

公司并于 9 月 1 日发布

募集资金不超过

年上半年公司业绩增长主要原因是

正极材料产销放量

自 2015 年起逐步将正极材料业务

产线于 2016

年上半年正极材料产能充分

占总体营收比例攀升到

负极材料销售小幅下滑

公司在负极材料领域内长期保持领先地位

亿元，较上年同期

公司在负极材料领域采取垂直一体化商业模式

具有较强的盈利能力，使得公司毛利率保持在

优化产品结构，定位高端客户

品结构以高端产品为主，有效避免同质化竞争

更多向动力电池领域倾斜

收入主要来自于锂电池行业内的高端客户

增长潜力强劲

看好公司未来发展，主要原因是

高度重视自主研发

新能源技术产业化研究院

万元。公司注重

材料等技术领先产品的

江苏常州新项目

需求拉动，动力电池消费量

司主要产品负极、正极材料作为动力电池核心原料

2017 年上半年公司的江苏常州新

建成投产后公司的负极、

定增融资接近落定

月发布公告，拟增发不超过

；近期公司公告显示

日前完成缴款。资金的注入将为公司今后的发展提供有力保障

：政策出现波动

                                                                      

（835185）

分析师） 

88836109 

1310517060001 

@gzgzhs.com.cn

8 月 30 日发布

12.68 亿元，比上年同期增长

比上年同期增长 21.81%。

日发布《股票发行认购公告

募集资金不超过 10 亿元，

年上半年公司业绩增长主要原因是

正极材料产销放量，成为贡献业绩的新增长极

年起逐步将正极材料业务

2016 年 7 月建成投产

年上半年正极材料产能充分释放

占总体营收比例攀升到 42.73%

负极材料销售小幅下滑，垂直一体化商业模式

公司在负极材料领域内长期保持领先地位

较上年同期下降 11%

公司在负极材料领域采取垂直一体化商业模式

使得公司毛利率保持在

定位高端客户

有效避免同质化竞争

更多向动力电池领域倾斜。

收入主要来自于锂电池行业内的高端客户

增长潜力强劲，有效支撑

主要原因是：

高度重视自主研发，锂电池材料领域技术具有先发优势

新能源技术产业化研究院，拥有研发人员

注重前瞻性技术的开发

技术领先产品的研发和产业化方面具有先发优势

项目顺利开工建设

动力电池消费量

正极材料作为动力电池核心原料

年上半年公司的江苏常州新

、正极材料产能

接近落定，资金注入发展后劲更可期

拟增发不超过 10 亿元人民币用于正极材料项目建设及

公告显示，增发价格定为

资金的注入将为公司今后的发展提供有力保障

政策出现波动，客户过于集中
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）：正极材料放量业绩

@gzgzhs.com.cn 

日发布 2017 年半年度报告

比上年同期增长

。 

股票发行认购公告》，

，缴款截止日定为

年上半年公司业绩增长主要原因是： 

成为贡献业绩的新增长极

年起逐步将正极材料业务导入

月建成投产，磷酸铁锂总产能达到约

释放，贡献营收

42.73%，成为公司业绩新增长极

垂直一体化商业模式

公司在负极材料领域内长期保持领先地位，上半年公司的负极材料

11%，占总体营收比例为

公司在负极材料领域采取垂直一体化商业模式，掌握上游石墨矿产资源

使得公司毛利率保持在 28.74%

定位高端客户，有效保障

有效避免同质化竞争；上半年公司进一步优化

。同时，公司

收入主要来自于锂电池行业内的高端客户，

支撑了公司的市场占有率

： 

锂电池材料领域技术具有先发优势

拥有研发人员 212

前瞻性技术的开发研究

研发和产业化方面具有先发优势

顺利开工建设，与新能源汽车

动力电池消费量预期至 2020

正极材料作为动力电池核心原料

年上半年公司的江苏常州新项目

正极材料产能将进一步提升

资金注入发展后劲更可期

亿元人民币用于正极材料项目建设及

增发价格定为

资金的注入将为公司今后的发展提供有力保障

客户过于集中，市场竞争加剧
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材料放量业绩

谭潇刚（

 

A1310117040002

tan.xiaogang

年半年度报告，

比上年同期增长 32.87%；

，本次增发价格确定为

缴款截止日定为 9 月 12

成为贡献业绩的新增长极。公司

导入客户群体。

磷酸铁锂总产能达到约

营收 5.42 亿元

成为公司业绩新增长极

垂直一体化商业模式具有较强

上半年公司的负极材料

占总体营收比例为

掌握上游石墨矿产资源

28.74%的较高水准

有效保障市场占有率

上半年公司进一步优化

公司采取大客户战略

，其对锂电池材料的需

了公司的市场占有率。

锂电池材料领域技术具有先发优势

212 人；2017 上半年研发

研究，在高镍三元正极材

研发和产业化方面具有先发优势

新能源汽车行业共同成长

2020 年增速达

正极材料作为动力电池核心原料，未来需求量亦将保

项目也已顺利开工

将进一步提升。 

资金注入发展后劲更可期。公司于

亿元人民币用于正极材料项目建设及

增发价格定为 33.33 元/股

资金的注入将为公司今后的发展提供有力保障

市场竞争加剧
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材料放量业绩稳增长

（研究助理）

A1310117040002 

tan.xiaogang@gzgzhs.com.cn

，公司 2017

；归母净利

增发价格确定为

12 日。 

公司前瞻布

。公司在天

磷酸铁锂总产能达到约 2 万

亿元，同比增

成为公司业绩新增长极。 

具有较强盈利能

上半年公司的负极材料

占总体营收比例为 45.40%。

掌握上游石墨矿产资源，

的较高水准。 

市场占有率。公司产

上半年公司进一步优化

采取大客户战略，报

其对锂电池材料的需

。 

锂电池材料领域技术具有先发优势。公司

上半年研发

高镍三元正极材

研发和产业化方面具有先发优势。 

行业共同成长。

年增速达 40%，公

未来需求量亦将保

也已顺利开工，该项

公司于 2017

亿元人民币用于正极材料项目建设及

股，并将于

资金的注入将为公司今后的发展提供有力保障。 

市场竞争加剧。 

                                                                      

增长，定增接近

） 

@gzgzhs.com.cn 

走势美格/三板成

贝特瑞

收盘价

总股本

流通股本

总市值

流通市值

净资产

总资产

每股净资产

 

相关报告

1、看好符合

电池材料领域

电池产业链中期策略

2、锂电隔膜行业

法+涂覆

3、【金鳞榜

极龙头风起

4、【极客点睛

绑定优质客户

润增长 564%

5、【调研最前线

立 足 高 精 度 技 术 的 全 系 列 锂 电 池

BMS 提供商

6、【调研最前线

定位聚合物软包动力电池领导品牌

 

做中国新三板研究极客

                                                                      证券研究报告

接近落定后劲更可期
201

三板成 

贝特瑞公司数据 

收盘价（元） 

总股本（亿股） 

流通股本（亿股） 

总市值（亿元） 

流通市值（亿元） 

净资产（亿元） 

总资产（亿元） 

每股净资产（元） 

相关报告： 

看好符合“安全+

电池材料领域——2017

电池产业链中期策略

锂电隔膜行业 30%

涂覆”逐鹿中高端市场

金鳞榜】贝特瑞

极龙头风起，扶摇直上九万里

极客点睛】振华新材

绑定优质客户，上半年营收

564% 

调研最前线】超思维

立 足 高 精 度 技 术 的 全 系 列 锂 电 池

提供商 

调研最前线】天劲股份

定位聚合物软包动力电池领导品牌

广证恒生

做中国新三板研究极客

证券研究报告 

后劲更可期
2017 年 9 月 1

 

30.29 

2.61 

 1.66 

79.06 

 50.28 

20.48 

44.12 

 7.85 

+高能”要求的锂

2017 年新三板锂

电池产业链中期策略 

30%增速可期，“

逐鹿中高端市场 

贝特瑞（835185）：

扶摇直上九万里 

振华新材（870341

上半年营收 5.54 亿利

超思维（832162

立 足 高 精 度 技 术 的 全 系 列 锂 电 池

天劲股份（831437

定位聚合物软包动力电池领导品牌

广证恒生 

做中国新三板研究极客 

 

后劲更可期 
1 日 

要求的锂

年新三板锂

“湿

）：负

 

870341）：

亿利

832162）：

立 足 高 精 度 技 术 的 全 系 列 锂 电 池

831437）：

定位聚合物软包动力电池领导品牌 
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新三板团队介绍
在财富管理和创新创业的两大时代背景下
重属性的投研团队
跨行业、跨地域
中小微、成长企业及金融机构提供闭环式持续金融服务
 

 

团队成员
袁季（广证恒生总经理兼首席研究官
奖—最具声望的
证券业协会课题研究奖项一等奖和广州市金融业重要研究成果奖
国证券报“
牌“新三板研究极客

赵巧敏（新三板研究总监
券研究经验
有多年 A 股及新三板研究经验
担任广州市开发区服务机器人政策咨询顾问

林全（新三板副团队长
供应链管理与航天企业精益生产和流程管理项目经验

温朝会（新三板副团队长
作经验，四年市场分析经验

黄莞（新三板教育行业负责人
负责教育领域研究

陆彬彬（新三板主题策略研究员
等领域研究

魏也娜（新三板
件行业从业经验

谭潇刚（新三板新能源新材料行业研究员
SCI 论文，
领域相关产业链

刘锐（新三板医药行业研究员
械龙头企业产品开发与管理经验
注新三板医疗器械
 
 

联系我们：

邮箱：lubinbin@gzgzhs.com.cn

电话：020
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新三板团队介绍：
在财富管理和创新创业的两大时代背景下
重属性的投研团队，

跨地域、上下游延伸等一系列的金融全产业链研究服务
成长企业及金融机构提供闭环式持续金融服务

团队成员 
广证恒生总经理兼首席研究官

最具声望的 100
证券业协会课题研究奖项一等奖和广州市金融业重要研究成果奖

“金牛分析师
新三板研究极客

新三板研究总监
券研究经验。具有跨行业及海外研究复合背景

股及新三板研究经验
担任广州市开发区服务机器人政策咨询顾问

新三板副团队长
供应链管理与航天企业精益生产和流程管理项目经验

新三板副团队长
四年市场分析经验

新三板教育行业负责人
教育领域研究，

新三板主题策略研究员
等领域研究, 擅长数据挖掘和政策分析

新三板 TMT
件行业从业经验，擅长云计算

新三板新能源新材料行业研究员
，研究涉猎化学

领域相关产业链。 

新三板医药行业研究员
械龙头企业产品开发与管理经验
注新三板医疗器械、

： 

lubinbin@gzgzhs.com.cn

020-88832292

敬请参阅最后一页重要声明                                                                      

： 
在财富管理和创新创业的两大时代背景下

，以研究力为基础
上下游延伸等一系列的金融全产业链研究服务

成长企业及金融机构提供闭环式持续金融服务

广证恒生总经理兼首席研究官
100 位证券分析师

证券业协会课题研究奖项一等奖和广州市金融业重要研究成果奖
金牛分析师”六项大奖

新三板研究极客”。 

新三板研究总监、副首席分析师
具有跨行业及海外研究复合背景

股及新三板研究经验
担任广州市开发区服务机器人政策咨询顾问

新三板副团队长）：重庆大学硕士
供应链管理与航天企业精益生产和流程管理项目经验

新三板副团队长）：南京大学硕士
四年市场分析经验，擅长通信

新三板教育行业负责人）：
，擅长数据挖掘和案例分析

新三板主题策略研究员
擅长数据挖掘和政策分析

TMT 行业研究员
擅长云计算、

新三板新能源新材料行业研究员
研究涉猎化学、物理和材料等交叉领域

 

新三板医药行业研究员）：
械龙头企业产品开发与管理经验

、医药的流通及服务行业

lubinbin@gzgzhs.com.cn

88832292 
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在财富管理和创新创业的两大时代背景下
以研究力为基础，为企业量身打造资本运营计划

上下游延伸等一系列的金融全产业链研究服务
成长企业及金融机构提供闭环式持续金融服务

广证恒生总经理兼首席研究官）：
位证券分析师”称号

证券业协会课题研究奖项一等奖和广州市金融业重要研究成果奖
六项大奖。2014

副首席分析师
具有跨行业及海外研究复合背景

股及新三板研究经验，熟悉一二级资本市场运作
担任广州市开发区服务机器人政策咨询顾问

重庆大学硕士
供应链管理与航天企业精益生产和流程管理项目经验

南京大学硕士
擅长通信、

）：英国杜伦大学金融硕士
擅长数据挖掘和案例分析

新三板主题策略研究员）：美国约翰霍普金斯大学金融硕士
擅长数据挖掘和政策分析。

行业研究员）：金融硕士
、信息安全等领域的研究

新三板新能源新材料行业研究员
物理和材料等交叉领域

）：中国科学技术大学有机化学硕士
械龙头企业产品开发与管理经验，对医疗器械行业的现状与发展方向有深刻的认识

医药的流通及服务行业
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在财富管理和创新创业的两大时代背景下，广证恒生新三板构建
为企业量身打造资本运营计划

上下游延伸等一系列的金融全产业链研究服务
成长企业及金融机构提供闭环式持续金融服务
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证券业协会课题研究奖项一等奖和广州市金融业重要研究成果奖
2014 年组建业内首个新三板研究团队

副首席分析师）：英国南安普顿大学国际金融市场硕士
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擅长数据挖掘和案例分析。 

美国约翰霍普金斯大学金融硕士
。 

金融硕士，中山大学遥感与地理信息系统学士
信息安全等领域的研究

新三板新能源新材料行业研究员）：中国科学技术大学无机化学博士
物理和材料等交叉领域；

中国科学技术大学有机化学硕士
对医疗器械行业的现状与发展方向有深刻的认识

医药的流通及服务行业。 
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供应链管理与航天企业精益生产和流程管理项目经验，对产业发展与企业运营有独到心得

理工科和经管类复合专业背景
信息化等相关方面研究

英国杜伦大学金融硕士，具有跨行业及海外研究复合背景

美国约翰霍普金斯大学金融硕士

中山大学遥感与地理信息系统学士
信息安全等领域的研究。 

中国科学技术大学无机化学博士
；重点关注锂电池

中国科学技术大学有机化学硕士
对医疗器械行业的现状与发展方向有深刻的认识

                                                                      

广证恒生新三板构建“研究极客
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机械工程与工商管理复合专业背景
对产业发展与企业运营有独到心得

理工科和经管类复合专业背景
信息化等相关方面研究

具有跨行业及海外研究复合背景
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中山大学遥感与地理信息系统学士

中国科学技术大学无机化学博士
重点关注锂电池、新能源汽车等新材料

中国科学技术大学有机化学硕士，具有丰富的国内医疗器
对医疗器械行业的现状与发展方向有深刻的认识
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