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公司基本信息 

产业别 电气设备 

A 股价(2022/2/18) 85.27  

深证成指(2022/2/18) 13459.68  

股价 12 个月高/低 152.9/66.24 

总发行股数(百万) 1898.75  

A 股数(百万) 1839.68  

A 市值(亿元) 1568.70  

主要股东 西藏亿纬控股

有限公司

(32.00%) 

每股净值(元) 9.02  

股价/账面净值 9.45  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) -24.0  -39.7  -17.7  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2021-10-28 113.5 买进 

 

产品组合 

锂离子电池 87% 

锂原电池 13% 

  

 

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 27.9% 

一般法人 36.1% 

 

股价相对大盘走势 

 

 

亿纬锂能 (300014.SZ) Buy 买进 

公司积极布局上游原材料，加强供应链安全，建议“买进” 

结论与建议： 

根据公司公告，公司于 2 月 16 日与云南省玉溪市人民政府、恩捷股份、

华友控股和云天化共同签订了《新能源电池全产业链项目合作协议》，各方

将合资设立两家公司，分别从事矿产资源开发和矿产深加工；此外，公司还

将在玉溪投资电池产能。 

公司的动力电池、储能电池以及消费电池产品成长空间巨大。动力电池

方面，公司具备方形、软包和大圆柱电池的生产能力，产品切入宝马、小鹏

等优质公司，出货量有望持续增长；公司储能电池产能快速扩张，将于今年

迎来放量阶段；消费电池方面，公司竞争优势明显，产品供不应求，将继续

保持高毛利。我们预计公司 2021、2022 和 2023 年的净利润分别为 28.5 亿、40.1

亿元和 56.3 亿元，YOY 分别为+72.4%、+40.7%和+40.5%，EPS 为 1.51 元、2.12

元和 2.98 元。当前股价对应 2021、2022 和 2023 年 P/E 分别为 56 倍、40 倍和

29 倍,建议“买进”。 

 公司参与云南玉溪新能源电池产业集群建设：根据公司公告，公司于 2

月 16 日与云南省玉溪市人民政府、恩捷股份、华友控股和云天化共同签

订了《新能源电池全产业链项目合作协议》。协议约定各方在玉溪市设

立两家合资公司，分别从事矿产资源开发和矿产深加工。在两家合资公

司中，玉溪市政府、恩捷股份、亿纬锂能、华友钴业和云天化持股占比

均分别为 23%、22%、20%和 17%。合资公司的利润由各方按实缴出资比

例享有。此外，协议约定恩捷股份、亿纬锂能、华友钴业和云天化未来

将在玉溪市分别主导投资建设新能源电池、锂电池隔离膜、磷酸铁及磷

酸铁锂、铜箔项目等电池配套项目，其中一期承诺投资额为 180.5 亿元，

在 2023 年底前完成；二期承诺投资额为 336.5 亿元，在 2025 年底前完成。 

玉溪市锂矿资源丰富，该协议的签订有助于公司优先取得锂矿资源，加

强公司的供应链安全，降低原材料价格波动的影响。同时公司将利用当

地产业集群的优势，进一步扩大动力储能电池的产能规模，提升公司的

竞争力。 

 公司加强上游原材料布局：由于上游原材料价格的持续上涨和供应紧

张，公司 2021 年以来积极布局电池关键原材料产能。除了此次在云南玉

溪的投资，公司此前已经通过参股和战略合作的方式锁定了青海大柴旦

盐湖和西藏结则茶卡盐湖的部分锂矿资源，并计划在当地陆续投资建设

正极材料产能，其中位于青海的一期 1 万吨碳酸锂和氢氧化锂产能将有

望于今年下半年投产。此外，公司还与恩捷股份、中科电气、格林美等

公司积极合作，来保障隔膜、负极材料以及镍产品等的供应。 

 盈利预期：我们预计公司 2021、2022 和 2023 年的净利润分别为 28.5 亿、

40.1 亿元和 56.3 亿元，YOY 分别为+72.4%、+40.7%和+40.5%，EPS 为 1.51

元、2.12 元和 2.98 元。当前股价对应 2021、2022 和 2023 年 P/E 分别为

56 倍、40 倍和 29 倍,建议“买进”。 
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年度截止 12 月 31 日  2019 2020 2021F 2022F 2023F 

纯利(Net profit) RMB百万元 1522  1652  2847  4007  5629  

同比增减 ％ 166.69% 8.54% 72.36% 40.71% 40.49% 

每股盈余(EPS) RMB元 1.570  0.875  1.507  2.121  2.980  

同比增减 ％ 135.32% -44.31% 72.36% 40.71% 40.49% 

A股市盈率(P/E) X 54.30  97.49  56.57  40.20  28.61  

股利(DPS) RMB元 0.17  0.03  0.04  0.05  0.05  

股息率(Yield) ％ 0.20% 0.03% 0.04% 0.05% 0.06% 

 

【投资评等说明】 

          评等                                     定义                                                                                                              

强力买进（Strong Buy） 潜在上涨空间≥ 35% 

买进（Buy） 15%≤潜在上涨空间<35% 

区间操作（Trading Buy） 5%≤潜在上涨空间<15% 

中立（Neutral） 

无法由基本面给予投资评等 

预期近期股价将处于盘整 

建议降低持股 
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附一：合幷损益表 

百万元 2019 2020 2021F 2022F 2023F 

营业收入 6412  8162  16310  30477  49289  

经营成本 4506  5794  12660  24077  39409  

营业税金及附加 47  39  54  101  163  

销售费用 175  226  326  549  986  

管理费用 189  270  408  823  789  

财务费用 95  60  114  213  345  

资产减值损失 -86  -22  -20  -20  -19  

投资收益 840  837  1800  2250  2813  

营业利润 1634  1929  3186  4596  6504  

营业外收入 0  0  0  0  1  

营业外支出 8  11  50  6  7  

利润总额 1626  1918  3136  4590  6498  

所得税 77  237  31  220  312  

少数股东损益 27  29  258  363  557  

归属于母公司所有者的净利润 1522  1652  2847  4007  5629  

附二：合幷资产负债表 

百万元 2019 2020 2021F 2022F 2023F 

货币资金 2097  3804  5122  6522  7109  

应收帐款 2094  2976  4166  4999  5999  

存货 1130  1714  3086  4628  6943  

流动资产合计 8302  11342  11569  11800  12036  

长期投资净额 728  4810  5050  5303  5568  

固定资产合计 4022  6322  7903  11854  14225  

在建工程 971  1386  1802  2703  3244  

无形资产 378  406  398  390  382  

资产总计 16295  25700  34257  41246  49342  

流动负债合计 6032  7160  12887  16753  21779  

长期负债合计 2550  1870  3365  5048  6562  

负债合计 8583  9029  16252  21801  28342  

少数股东权益 159  2295  2479  2677  2891  

股东权益合计 7712  16671  18005  19445  21001  

负债和股东权益总计 16295  25700  34257  41246  49342  

附三：合幷现金流量表 

百万元 2019 2020 2021F 2022F 2023F 

经营活动产生的现金流量净额 1139  1548  2321  3714  5571  

投资活动产生的现金流量净额 -2928  -2259  -4065  -6098  -9147  

筹资活动产生的现金流量净额 2718  2293  3440  3784  4162  

现金及现金等价物净增加额 941  1516  1696  1400  587  

货币资金的期末余额 1910  3426  5122  6522  7109  

货币资金的期初余额 969  1910  3426  5122  6522  

1 
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