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基础数据 
总股本（百万股） 121
流通 A 股（百万股） 81
流通 B 股（百万股） 0.00
可转债（百万元） N/A
流通 A 股市值（百万元） 2756
 

相关研究  
《锂业务蓝图展现》（买入） 
2010/08/03 
《呷基卡，动力电池催生的明星》（买入） 
2010/0727 
 

 公司上半年实现营业收入 33767.7 万元，同比增长 139.7%；实现营业利润

-55.5 万元，同比增长-227.0%；实现归属于上市公司股东的净利润 118.5
万元，同比增长 647.1%；EPS 0.01 元，符合预期。由于锂业业务子公司

—融达锂业有限公司尚未通过竣工验收，业绩仍主要由沥青板块贡献。 

 沥青业务：东北区域拓展成效显著，并且去年末受天气因素影响结转至本

期以及本期承接的新工程供货量大幅增加。公司去年同期成立的辽宁路翔

已成为辽宁省交通厅沥青采购代理商之一，主要进行重交沥青销售贸易，

上半年收入达 1.68 亿元（去年同期为 23.8 万元）因而公司上半年重交沥青

贸易结算收入同比增加 247.3%，占主营业务收入比例达到 57.8%，较去年

同期提升 17.8 个百分点，但该业务毛利率较低，2010 年中期仅为 3.6%，

故公司综合毛利率较去年同期降低了 2.2 个百分点，减至 8.9%。 

 营业利润、利润总额分别同比减少 227.0%、221.6%，主要由于本期融达

锂业尚未竣工验收，仍处于试生产阶段，其销售收入及利润未计入当期损

益，而相应的期间费用造成了本期亏损 209.0 万元；另外，子公司西安路

翔、湖南路翔本期开工项目较少，产生亏损，合计 143.3 万元。 

 锂业业务板块：预计将于今年第三季度进行综合竣工验收。现已经完成水

土保持、消防、环保、档案、安全单项验收，土地单项验收正在进行。扩

产及深部矿权获取方面，甘孜州经济委员会同意对扩产项目进行备案，并

且孜州国土资源局已向四川省国土资源厅申请“将 134 号脉 4405 米标高

以下锂辉石资源配置给 134 号脉现采矿权人”。冶炼、深加工方面，公司已

完成锂盐厂名称工商预核、初步选址在泸定县，正在开展地形图测量和工

程地址勘察及 2 万吨碳酸锂及锂电材料项目的可研等工作。 

 我们认为，扩产及深部矿权的获取属顺理成章，深加工将实现的产能规模

取决于对下游市场的判断，“锂电材料一体化产业基地”的构想及股权激励

计划中 30.36 元的行权价格昭示了公司锂业业务的发展决心。目前公司外

部政策环境和内在的生产状况均良好，管理层踏实做事的意愿及能力均令

人满意，公司前景明朗、趋势乐观，我们维持“买入”评级。 

  

 

最近52周与沪深300对比股份走势图
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经营预测与估值 2009A 2010H1 2010E 2011E 2012E
营业收入(百万元) 607.2 337.7 887.4 1383.8 2174.4

(+/-%) 73.8 139.7 46.1 56.0% 57.1

归属母公司净利润(百万元) 20.8 1.2 38.8 89.8 218

(+/-%)  39.7 647.1 86.5 131.4 142.7

EPS(元) 0.17 0.01 0.32 0.74 1.80

P/E(倍) 198.3 3481.5 106.2 45.9 18.9 
资料来源：华泰联合证券 资料来源：公司数据，华泰联合证券预测 



 

 

华泰联合证券评级标准： 

时间段        报告发布之日起 6 个月内 

基准市场指数  沪深 300（以下简称基准） 

股票评级 

买  入     股价超越基准 20%以上 

增  持     股价超越基准 10%-20% 

中  性     股价相对基准波动在±10% 之间 

减  持     股价弱于基准 10%-20% 

卖  出     股价弱于基准 20%以上 

行业评级 

增  持     行业股票指数超越基准 

中  性     行业股票指数基本与基准持平 

减  持     行业股票指数明显弱于基准 

 

 

免责申明 

本研究报告仅供华泰联合证券有限责任公司（以下简称“华泰联合证券”）客户内部交流使用。本报告是基于我们认为可靠且已公开的信息，我们力求但

不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈述不会发生任何变更。我们会适时更新我们的研究，但可能会因某些规定而无法做到。 

本报告所载信息均为个人观点，并不构成所涉及证券的个人投资建议，也未考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需求。客户应考虑本报告

中的任何意见或建议是否符合其特定状况。本文中提及的投资价格和价值以及这些投资带来的收入可能会波动。某些交易，包括牵涉期货、期权及

其它衍生工具的交易，有很大的风险，可能并不适合所有投资者。 

华泰联合证券是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。我公司可能会持有报告中提及公司所发

行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。 

我们的研究报告主要以电子版形式分发，间或也会辅以印刷品形式分发。我们向所有客户同时分发电子版研究报告。 

 

未经书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何形式复制、转发或公开传播。如欲引用或转载本文内容，务必联络华泰联合证券研究所客户服

务部，并需注明出处为华泰联合证券研究所，且不得对本文进行有悖原意的引用和删改。 
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