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杉杉股份(600884)三季报点评 

锂电业务持续向好，长期投资价值值得关注！ 

推荐 

        调升评级 

可选消费/服装与奢侈品 发布时间：2010 年 10 月 28 日 

投资要点： 

 2010 年前三季度，公司共实现营业收入 19.44 亿元，同比增长 34%；

实现归属上市公司股东净利润 8021.72 亿元，同比减少 9.32%；实现

每股收益 0.20 元。 

 从单季度的角度看，2010 年第三季度，公司共实现营业收入 7.12 亿

元，同比增长 26.13%；实现归属上市公司股东净利润 1706.52 万元，

同比减少 60.39%。 

 公司增收减利主要是因为报告期内的投资收益同比大幅减少近 4000
万元，财务费用同比大幅增加 2797 万元所致，而并不是因为经营上

出了问题。投资收益减少主要是因为去年同期转让中科廊坊科技谷

有限公司获得了 4724 万投资收益。 

 实际上，公司主营业务的运行情况明显好于去年同期。2010 年前三

季度，公司锂电池材料业务贡献净利润 6232 万元，同比增长高达

147%；服装业务实现净利润 2543 万元，同比增长 9.52%。从净利润

的构成上看，锂电池材料业务的利润贡献率已经高达 77.69%。公司

打造“锂电材料超市”的决心显露无遗。 

 由于新能源汽车产业已经被明确定性为先导产业，而电动车产业“十

二五”规划也将出台，新能源汽车的发展路径逐渐清晰。新能源汽

车给锂电行业带来的巨大潜在成长空间也使行业内诞生出业绩高速

增长的公司成为可能。 

 公司是国内最大的锂电池材料综合生产商，在正极材料、负极材料

和电解液领域都具有强劲的实力，在行业内的地位极为独特。因此

公司是最有可能伴着锂动力电池市场的爆发式增长而爆发式成长的

公司之一。从长期投资价值的角度，调升公司的评级至“推荐”。 

 注意短期股价持续上涨后的调整风险和新能源汽车的发展进程低于

预期的风险。 

业绩预测： 
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2009 213,192 -14.23 9,516 -0.91 0.23 105.65
2010E 285,928 34.11 11,215 17.85 0.27 90

2011E 342,465 19.77 20,189 80.02 0.49 49.59

2012E 413,039 20.61 29,769 47.45 0.72 33.75 
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市场数据 2010-10-27

收盘价： 24.30 元

52 周最高价： 25.00 元

52 周最低价： 12.80 元

平均持仓成本： 21.39 元 

基础数据 2010Q3 

总股本（万股）： 41,086

流通 A股（万股）： 41,086

每股收益（元）： 0.20

每股净资产（元）： 7.75

每股经营现金流（元）： 0.22

市净率： 3.13
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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