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核心观点：    

[Table_Summary] ⚫ 事件：永兴材料发布 2021 年年度报告与 2022 年一季报，公司 2021

年实现营业收入 71.99 亿元，同比增长 44.76%；实现归属于上市公

司股东的净利润 8.87 亿元，同比增长 243.83%；实现扣非归母净利

润 7.64 亿元，同比增长 322.58%；实现基本每股收益 2.22 元/股，

同比增长 208.33%。2022年一季度公司实现营业收入 26.31亿元，同

比增长 94.25%；实现归母净利润 8.11 亿元，同比增长 553.60%，环

比增长 140.91%。 

⚫ 锂电行业高景气拉动锂盐量价齐升，助力公司业绩高增长。2021 年

公司锂电新能源业务快速发展，业绩贡献度大幅提升，贡献公司毛利

52%，较 2020年增长 48pct。锂电板块业绩高增得益于下游新能源汽

车需求旺盛、锂盐供给持续紧张推动产品价格加速上涨。根据百川盈

孚数据，电池级碳酸锂（高端 99.5%江西）2021年市场均价为 12.46

万元/吨，同比上涨 174%。2021年公司碳酸锂产量、销量分别为 11387

吨、11235吨，同比分别增长 30%、17%，产销良好使得业绩充分受益

于碳酸锂价格上涨。资源方面公司锂云母的高自给率带来显著成本优

势，公司 2021全年单吨碳酸锂营业成本仅 4.3万元/吨（含外购原材

料），在锂矿价格快速上涨的背景下将原料成本控制在行业领先水平，

从而使得 2021年锂电板块毛利率提升至 52%，同比增长 48pct。2022

年一季度碳酸锂价格加速上行进一步拉升公司业绩，根据百川盈孚数

据，电池级碳酸锂（高端 99.5%江西）2022Q1市场均价达 42.84万元

/吨，同比上涨 464%，环比上涨 102%。2022Q1 公司碳酸锂销量 2720

吨，同比增加 5%；当期锂电板块实现归母净利润 7.2亿元，同比增长

2226%，业绩贡献度高达 89%。 

⚫ 采选冶一体化推动锂盐产能顺利扩张，锂电板块多维发力未来成长可

期。公司二期年产 2万吨电池级碳酸锂项目顺利推进，第一条产线已

投料测试，第二条产线预计今年二季度末投入使用；配套 180 万吨/

年选矿项目进入建设收尾和设备安装阶段，预计今年三季度投入使

用；化山瓷石矿采矿许可证证载生产规模完成由 100 万吨/年变更为

300万吨/年，配套 300万吨/年锂矿石技改扩建项目已进入建设阶段

并有望提前完成。二期项目达产后，公司自有电池级碳酸锂总产能将

达到 3 万吨/年，未来提供可观业绩增量。此外，公司超宽温区超长

寿命锂离子电池项目一期已建设完成，样品已通过客户验证并签订销

售合同，未来有望成为新的利润增长点。 

⚫ 携手上下游优势联合，产能扩张巩固锂云母龙头地位。作为掌握云母

提锂领先技术的行业龙头，永兴材料与下游宁德时代、上游江西钨业

分别合作建设 5万吨/年，2万吨/年电池级碳酸锂产线，合作碳酸锂

产线的原料分别由宁德时代和江西钨业提供，产品主要向宁德时代或

其指定方供应。上述合作为永兴材料增加权益产能 2.5 万吨/年，进

一步巩固公司云母提锂龙头地位。 

⚫ 投资建议:在锂资源供给紧张的大背景下 2022 年锂价有望继续维持

高位，永兴材料多维度发力锂电业务，持续扩张权益产能，公司业绩 
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[Table_Market] 市场数据 2022-04-25 

A 股收盘价(元) 86.44 

股票代码 002756 

A 股一年内最高价(元) 148.99 

A 股一年内最低价(元) 54.48 

上证指数 3,086.92 

市盈率 7.52 

总股本（万股） 40,595 

实际流通 A 股（万股） 26,472 

流通 A 股市值(亿元) 229 

 00000.00 
 

 

[Table_Chart] [Table_QuotePic] 相对沪深 300表现图 
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弹性可期。预计公司 2022-2023年归属于上市公司股东净利润为 48.30、53.89亿元，对应 2022-2023年 EPS为 11.90、
13.27元，对应 2022-2023年 PE为 7.3x、6.5x，维持“推荐”评级。 
风险提示: 1）锂盐下游需求大幅萎缩；2）锂盐价格大幅下跌；3）公司新项目建设进度不及预期。 
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本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去

不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 
评级标准 

行业评级体系 
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