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HEV 电池业务将决定公司未来发展 
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投资要点  

 传统业务利润继续下滑。公司中报销售收入 7.09 亿元，同比增长 5.04％，

归属于母公司所有者净利润 994 万元，同比下滑 61％，实现摊薄每股收益

0.03 元。收入盈利情况同比继续下滑。公司一季度收到 100 万元政府补助

金计入当期收益，扣除非经常损益后每股收益 0.02 元。我们认为，镍价格

下降导致公司传统业务泡沫镍和电池产品收入下滑。不过从镍价格走势来

看已经处于触底回升趋势中，因此公司传统业务利润将走出低谷。 

 

图 1、LME 镍现货价格（单位：美元/吨） 
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资料来源：东海证券研究所，Wind 资讯 

 

 公司毛利率水平有所回升。公司中报综合毛利率为 7.14%，比去年同期低

3.94 个百分点。如果单看二季度则毛利率为 9.09％，已经出现一定回升迹

象。公司管理费用有所增加，主要原因为战略计划实施导致本期管理费用

较上年同期上升 44.60%。我们认为，科霸等新设工厂建立也将增加管理费

用。 

 

 HEV 电池项目投产，后继订单还待观察。公司镍氢混合动力电池生产工

厂安装调试基本完成，已经开始进行产品试生产。8 月初，已有镍氢混合

动力电池从生产线下线。按照公司混合动力电池项目投产计划，首期 2009 
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重要数据 

总股本(亿股） 2.86

流通股本(亿股) 1.99

总市值(亿元) 49.71

流通市值(亿元) 34.59

 

市场表现 

 绝对涨幅(%) 相对涨幅(%) 

1 个月 -0.86 -0.83 

3 个月 -3.92 -25.76 

6 个月 0.69 -45.85 

 

个股相对沪深 300 走势图 
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相关报告： 

1.《拥有完整产业链，HEV 动力电池潜

力较大》   2008 年 8 月 25 日 
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年产 1.8 万台套 HEV 电池组，二期 2010 年产 4.2 万台套电池组，预计电

池组的毛利率在 30%以上。今年南车、长安汽车有可能给公司带来订单，

另外奇瑞、长丰汽车等也是潜在客户。工信部已将镍氢电池定为成熟发展

期，我们认为两年内镍氢电池成熟商业化应用前景优于其它类型电池。公

司镍氢混合动力电池业务具有较佳发展前景。 

 

 HEV 电池将于 2010 年释放业绩。由于公司 HEV 电池还未接到规模生产

性订单，考虑整车厂作试配一般约需半年以上时间，因此该业务 2009 年

将不能为公司带来收益。但 2010 年 HEV 电池带来实际业绩的可能性很大。

我们下调公司 2009 年 EPS 至 0.13 元，2010 年 EPS 为 0.38 元。维持“中性”

评级。 
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附注： 
分析师简介及跟踪范围： 
赵世光，汽车行业分析师, 获上海交通大学机械工程学院 CIM 研究所博士学位。拥有 8 年大型跨国公司产业经验

和证券业从业经验。擅长数量分析，对相关产业发展有深入理解。 
重点跟踪公司：威孚高科，中国重汽，潍柴动力，科力远，一汽轿车，启明信息、云内动力、黑猫股份，中鼎股

份 
 
一、行业评级 

推荐 – Attractive：   预期未来 6 个月行业指数将跑赢沪深 300 指数 
中性 – In-Line：     预期未来 6 个月行业指数与沪深 300 指数持平 
回避 – Cautious：    预期未来 6 个月行业指数将跑输沪深 300 指数 

 
二、股票评级 

买入 – Buy：        预期未来 6 个月股价涨幅≥20% 
增持 – Outperform：  预期未来 6 个月股价涨幅为 10% - 20% 
中性 – Neutral：     预期未来 6 个月股价涨幅为-10% - +10% 
减持 – Sell：        预期未来 6 个月股价跌幅>10% 
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析方法及判断。本报告所载观点并不代表东海证券有限责任公司，或任何其附属或联营公司的立场，且报告
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