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主要数据 

2022年 8月 26日 

收盘价(元) 101.30 

总市值（亿元） 1923.47  

总股本(亿股) 18.99 

流通股本(亿股) 18.40 

ROE（TTM） 14.73% 

12 月最高价(元) 148.52  

12 月最低价(元) 52.37 
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事件：亿纬锂能发布2022年半年度报告，2022年上半年实现营收149.26亿元，

同比增长127.54%；归母净利润13.59亿元，同比下降9.08%；扣非后净利润11.94

亿元，同比下降16.22%。 

点评： 

◼ 2022Q2营收维持高增长，盈利能力环比提升。2022H1公司实现营收149.26

亿元，同比增长127.54%，归母净利润13.59亿元，同比下降9.08%，其中

本部业务实现归母净利润9.21亿元，同比增长60.21%。2022Q2实现营收

81.92亿元，同比增长127.42%，环比增长21.66%，归母净利润8.38亿元，

同比下降1.18%，环比增长60.77%。随着新建产能持续释放，电池出货规

模增长迅速，主营业务收入及主业利润均实现大幅增长。2022H1毛利率

为14.96%，同比下降10.34pct，主要系原材料涨价所致。其中2022Q2毛利

率为15.96%，同比下降8pct，环比上升2.21pct，Q2公司适时调整产品定价

机制，各产品线盈利能力有所修复。2022H1净利率为8.45%，同比下降

16.55pct，一方面是毛利率下滑，另一方面是投资收益同比减少，2022H1

投资收益为3.92亿元，同比下降56.87%。其中2022Q2净利率为9.56%，同

比下降15.86pct，环比上升2.46pct，Q2投资收益为1.75亿元，同比下降

66.42%，环比下降19.15%。营运资金周转效率提升，推动2022H1实现经

营性现金流净额18.1亿元，同比增长441%。 

◼ 动力电池产线多元布局，业务增长快速。在碳中和、新能源汽车和储能产

业蓬勃发展的背景下，动力储能电池需求迎来快速增长，公司2022H1动

力电池业务实现营收102.62亿元，同比增长163.76%。上半年，公司的方

形磷酸铁锂电池和软包三元电池出货规模增长较大；在储能市场，公司已

经与国内主要的电信运营商、通讯设施龙头企业、多地电网公司在通信储

能或电网侧配套等领域开展业务合作，并在家庭储能、工商业储能细分领

域积累了一批国内外知名品牌客户。目前，公司是储能市场最主要的参与

者之一。动力储能电池产能建设稳步推进，建成了方形磷酸铁锂、大型软

包三元、方形三元电池产线，动力电池产能已初具规模，规模效应开始显

现。另外，公司是国内率先掌握三元大圆柱电池技术的厂商之一，在国内

率先完成了46系列等三元高比能大圆柱电池产品的布局，并获得国内外众

多一流车用客户认可，明年有望释放产能。 

◼ 消费电池业务2022H1实现营收同比增长七成。公司消费电池在多个细分

市场保持领先地位。2022H1消费电池业务实现营收46.20亿元，同比增长

73.08%，主要原因是：具有市场领先地位的锂原电池竞争优势明显，市场

份额稳定；消费锂电池聚焦大客户战略效果显著，新市场拓展顺利；圆柱

电池随着新工厂建成和投产，产能进一步扩大，阶段性满足客户需求。 
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表 1：公司盈利预测简表 

科目（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 16899.80  36133.06  63567.25  85297.66  

营业总成本 15668.33  34394.40  59303.54  77506.06  

营业成本 13254.28  29323.55  50588.96  66275.68  

营业税金及附加 59.11  119.24  190.70  238.83  

销售费用 389.43  758.79  1271.34  1620.66  

管理费用 572.46  903.33  1525.61  1961.85  

研发费用 1310  2710  4640  6141  

财务费用 131.84  579.51  1086.50  1267.62  

其他经营收益 2138.42  1753.33  2076.73  2476.11  

公允价值变动净收益 9.09  10.00  10.00  10.00  

投资净收益 1757.52  1243.33  1566.73  1966.11  

营业利润 3369.90  3492.00  6340.44  10267.71  

加 营业外收入 5.38  0.00  0.00  0.00  

减 营业外支出 55.38  0.00  0.00  0.00  

利润总额 3319.90  3492.00  6340.44  10267.71  

减 所得税 -108.13  0.00  0.00  0.00  

净利润 3428.04  3492.00  6340.44  10267.71  

减 少数股东损益 243.70  256.33  465.43  753.71  

归母公司所有者的净利润 2905.79  3235.67  5875.01  9513.99  

基本每股收益(元) 1.53  1.70  3.09  5.01  

数据来源：Wind，东莞证券研究所 

               

 

  

◼ 上游布局正向价值将逐步体现。公司通过与上游公司包括德方纳米、贝特

瑞、华友钴业、恩捷股份、中科电气、新宙邦、金昆仑、川能动力及蜂巢

能源等企业设立合资公司，积极布局正极材料、负极材料、隔膜、电解液

以及镍、钴、锂等上游资源，后续随着上游产能陆续投产，有利于保障公

司供应链稳定性，降低原材料价格波动对产品成本的影响，提升公司的综

合竞争力水平。 

◼ 投资建议：维持推荐评级。公司技术路线和产品线齐全，在电池领域位

居行业领先地位，产能稳步扩张，上游布局将有利于成本管控。预计

2022-2024年EPS分别为1.70元、3.09元、5.01元，对应PE分别为62倍、

34倍、21倍，维持推荐评级。 

◼ 风险提示。原材料价格大幅上涨导致毛利率下滑风险；新能源汽车产销

不及预期导致需求下滑风险；市场竞争加剧风险；新产品和新技术迭代

风险等。 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 
创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 
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知情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、

基金管理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本人保证与本报告所指的证券或投资标的无任何利害关系，没有

利用发布本报告为自身及其利益相关者谋取不当利益，或者在发布证券研究报告前泄露证券研究报告的内容和观点。 

声明： 

东莞证券为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。 
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