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圣阳股份(002580)年报点评 

营收大幅增长，新能源储能及动力电池前景看好 

推荐 

        维持评级 

制造业/电器 发布时间：2012 年 03 月 28 日 

投资要点： 

 2011 年公司实现营业收入 95900 万元, 同比增长 30.91%；归属上

市公司股东净利润 4861 万元, 同比增长 8.20%。符合我们的预期。

 公司营收大幅增长的主要原因是：行业环保整治使行业集中度有所

提高，公司凭借在技术研发、品牌建设等方面的优势积极开拓市场，

新能源储能、通信市场、动力电池市场的销量均获得了增长。 

 分产品来看，2011 年公司通信备用电池实现营收 30641 万元，同比

增长 15.14%；动力用电池实现营收 24873 万元，同比增长 21.70%；

新能源储能电池实现营收 38778 万元，同比增长 56.48%。 

 公司 2011 年净利润增长小于营收增长的原因是通信备用电池毛利

率有所下降，今年通信备用电池价格有上升的可能，此外随着产品

技术升级及更新换代，公司该业务的毛利率未来将有所回升。 

 随着国内光伏市场的大规模启动，风电装机的稳步增加，公司主要

用于光伏电站、风光互补电站的储能电池的发展契机已来临，未来

新能源市场将成为公司业绩主要的增长点。 

 动力电池方面，公司目前主要瞄准电动自行车及低速电动车市场，

目前以山东为代表的低速电动车市场已具有一定规模，给动力铅酸

电池带来了新的市场空间。 

 公司募投项目“年产 80 万 KVAh 高性能阀控式密封胶体蓄电池”预
计今年下半年将达产，公司高端产品占比将进一步提升。 

 我们预计公司 2012-2014 年每股收益分别为 0.92 元、1.21 元和 1.48
元。铅酸电池行业集中度未来将进一步提高，行业龙头企业将长期

受益。维持公司推荐评级。 

 风险: （1）行业整合不及预期（2）公司项目进展低于预期。 
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2011 95,900 30.91 4,861 8.20 0.65 33.6
2012E 126,660 32.08 6,920 42.36 0.92 23.7 

2013E 158,970 25.51 9,064 30.98 1.21 18.0 

2014E 192,990 21.40 11,150 23.01 1.48 14.7  
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市场数据 2012-03-27

收盘价： 21.81 元

52 周最高价： 31.21 元

52 周最低价： 17.30 元

平均持仓成本： 22.08 元 

基本数据 2011Q4 

总股本（万股）： 7,510

流通 A股（万股）： 1,880

每股收益（元）： 0.65

每股净资产（元）： 9.65

每股经营现金流（元）： -1.39

市净率： 2.26
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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。 
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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。 


