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新能源电池及材料行业 2011 年 5 月报 

投资价值已经初步显现，只等政策东风吹来 

优于大势 
        维持评级 

行业/新材料、新能源 发布时间：2011 年 6 月 3 日 

投资要点： 

 5 月份，由于市场对宏观经济以及外围市场欧洲债务危机的担

忧，市场整体继续向下大幅调整。市场对高估值题材股的业绩恐

慌情绪仍未消退，从而引发中小板和创业板持续大幅调整。电池

板块月跌幅高达 10.76%，分别跑输中小板指数和上证指数 3 和 

4.99 个百分点。我们一直强调电池板块弹性较大，在大势调整

时尤其要注意风险。 

 具体看，锂电池指数月跌幅为 12.23%，在各电池子行业中跌幅

最高，分别跑输中小板指数和上证指数 4.47 和 6.46 个百分点。

上月我们认为锂电板块的低吸机会已经渐行渐近，在本月板块大

幅调整之后，我们认为锂电板块的投资机会已经显现，可重点关

注业绩有保障的个股，规避业绩低于预期的个股。 

 5 月碳酸锂指数仍然持续调整，月跌幅为 8.59%，分别跑输中小

板指数和上证指数 0.83 和 2.82 个百分点。目前锂资源板块的

2011 年动态 PE 在 60 倍以上，估值仍然较高。我们仍维持之前

的观点，即板块调整压力仍存在。 

 镍氢电池指数月跌幅为 7.02%，跑赢中小板指数 0.74 个百分点，

跑输上证指数 1.25 个百分点。虽然长远来看锂电池前景最为看

好，但是近阶段镍氢电池仍是最为成熟的混合动力车用动力电

池，未来镍氢电池板块仍值得关注。 

 超级电容指数月跌幅为 10.67%，分别跑输中小板指数和上证指

数 2.91 和 4.9 个百分点。目前板块中各家上市公司超级电容业

务占比均不大，超级电容的全面国产化还需时日，机会仍需等待。

 6 月份投资策略：虽然市场对于宏观经济以及外围市场欧洲债务

危机的担忧和中小板和创业板的业绩风险仍在，但是鉴于板块已

经有了一波明显的下跌，下半年政策预期将趋于强烈，因此低吸

优质电池股的机会已经逐渐来临。个股的选择上，只具概念、长

期没有业绩支撑的公司虽然短期股价可能表现抢眼，但是长期不

确定性大！因此我们仍建议逢低介入佛塑科技、江苏国泰、杉杉

股份、新宙邦、多氟多等能实质受益锂电行业发展，业绩符合预

期的个股。 

 风险：市场的系统性风险和中小板、创业板个股的业绩风险仍不

可不防。 

走势图  
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子行业  评级

锂电池 优于大势

镍氢电池 同步大势

超级电容 同步大势

  

重要公司  评级

杉杉股份 推荐

佛塑股份 推荐

江苏国泰 推荐

新宙邦 谨慎推荐

多氟多 谨慎推荐

中炬高新 谨慎推荐
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一、电池板块随大盘持续调整 

5 月份，由于市场对宏观经济以及欧洲债务危机的担忧，市场整体向下大幅

调整，加之市场对高估值题材股的业绩恐慌，从而引发中小板和创业板持续大幅

调整，电池板块月跌幅高达 10.76%，同期中小板和上证指数分别下跌 6.30%、

1.88%。电池指数分别跑输中小板指数和上证指数 3 和 4.99 个百分点。电池股的

弹性较大，因此在市场调整时尤其要注意风险，特别是个股业绩下滑的风险。 

 
 图 1 电池板块五月份走势图 
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 资料来源：东北证券 

 

 

 

二、锂电板块  

2.1  锂电池板块在各电池子行业中调整力度最大 

 

5 月份，锂电池指数的跌幅为 12.23%，在各电池子行业中跌幅最高，分别跑

输中小板指数和上证指数 4.47 和 6.46 个百分点。锂电池板块是电池板块的核心，

由于目前概念性仍较强，板块整体弹性较大，整个锂电板块的一季度业绩尚可，

二季度业绩是该板块未来走势的关键因素，预计个股走势未来将有所分化。 

锂电池是新能源汽车的核心，目前该板块已经有了较大幅度的向下调整，如

果继续调整的话，未来随着“节能与新能源汽车发展规划”等政策的催化，配置

该板块的机会将逐渐来临。建议重点关注佛塑科技、 江苏国泰、杉杉股份、新宙

邦等业绩符合预期的个股，规避业绩低于预期的个股。 
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 图 2 锂电池板块五月份走势图 
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 资料来源：东北证券 

 
 
表 1 锂电池板块相关上市公司及重要指标 

PE  
证券代码 证券简称 

总股/

亿股 

流通股/

亿股 TTM 2011E 2012E
PB 最新

5 月涨跌幅

% 

年初以来

涨跌幅%

002190.SZ 成飞集成 2.06 2.06 93.35 85.14 73.64 9.80 -10.84  -17.73 

000049.SZ 德赛电池 1.37 1.37 33.13 23.63 14.44 13.30 -15.32  -22.27 

000973.SZ 佛塑科技 6.13 5.15 35.58 28.26 15.78 5.65 -11.65  -17.75 

002139.SZ 拓邦股份 1.68 1.14 37.34 27.14 18.97 6.76 -16.58  -20.77 

002091.SZ 江苏国泰 3.60 3.47 33.53 25.59 19.36 6.98 -11.22  -22.81 

002407.SZ 多氟多 1.39 0.99 105.13 42.23 25.95 4.45 -18.76  -26.68 

600884.SH 杉杉股份 4.11 4.11 54.36 34.17 23.37 2.06 -13.76  -33.76 

600273.SH 华芳纺织 3.15 3.15 21.37 19.87 16.81 3.54 -31.29  -23.83 

000009.SZ 中国宝安 10.91 10.76 50.97 27.28 20.64 6.78 -7.16  -3.28 

600078.SH 澄星股份 6.52 6.52 133.29 38.59 23.42 3.82 -10.82  17.73 

300037.SZ 新宙邦 1.07 0.27 35.54 32.21 23.21 3.78 -10.68  -16.90 

000839.SZ 中信国安 15.68 15.67 72.41 27.20 14.06 2.84 -9.54  -12.19 

300073.SZ 当升科技 1.60 0.95 74.17 34.58 19.40 2.90 -13.56  -36.57 

300068.SZ 南都电源 2.98 1.40 62.72 29.23 19.99 1.95 -11.07  -33.76 

002389.SZ 南洋科技 1.34 0.34 47.14 39.79 21.47 4.49 -14.97  -22.18 

算数平均值    59.33 34.33 23.37 5.27   

资料来源：Wind、东北证券   

 
2.2 锂资源板块估值仍较高 

5 月份，碳酸锂指数月跌幅为 8.59%，分别跑输中小板指数和上证指数 0.83

和 2.82 个百分点。高估值一直是锂资源板块的最大风险，4 月份下调 6.45%，5
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月继续下调，但是板块的 2011 年平均动态 PE 仍大于 60 倍。目前碳酸锂相对需

求来看仍较为充裕，锂资源板块的估值仍然较高，未来板块仍有调整压力。 

 
 图 3  碳酸锂板块五月份走势图 
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 资料来源：东北证券 

 
表 2 碳酸锂板块相关上市公司及重要指标 

PE  
证券代码 证券简称 

总股/

亿股 

流通股/

亿股 TTM 2011E 2012E

PB 

最新 

5 月涨跌幅

% 

年初以来

涨跌幅% 

002192.SZ 路翔股份 1.21 0.80 130.38 21.90 8.74 8.90 -21.29  -36.94  

000541.SZ 佛山照明 9.79 6.16 43.23 31.88 20.53 4.76 -3.66  -19.11  

000762.SZ 西藏矿业 3.17 2.76 179.73 172.70 123.51 5.30 -5.24  -17.78  

002460.SZ 赣锋锂业 1.50 0.38 82.07 59.07 46.33 5.85 -11.69  -24.68  

000839.SZ 中信国安 15.68 15.67 72.41 27.20 14.06 2.84 -9.54  -12.19  

002466.SZ 天齐锂业 1.47 0.37 99.68 66.97 47.87 4.60 -15.42  -25.83  

算术平均    101.25 63.29 43.51 5.37   

资料来源：Wind、东北证券 

 
三、镍氢电池板块持续反弹 

5 月份，镍氢电池指数月跌幅为 7.02%，跑赢中小板指数 0.74 个百分点，跑

输上证指数 1.25 个百分点。虽然长远来看锂电池前景最为看好，但是近阶段镍氢

电池仍是最为成熟的混合动力车用动力电池，未来镍氢电池板块仍值得关注。 

个股中，电池板块中科力远年初至今涨幅最大，公司于前期收购了原松下公

司旗下湘南 ENERGY 株式会社股权，是公司股价持续上涨的主要原因。目前科力

远是国内镍氢电池龙头，但一季度业绩小幅亏损。凯恩股份和中炬高新一季度业

绩均有增长，在市场总体风险仍存在的情况下，我们建议关注业绩增长符合预期

的公司，规避存在业绩下降风险的公司。 
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 图 4 镍氢电池板块五月份走势图 
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 资料来源：东北证券 

 
表 3 镍氢电池板块相关上市公司及重要指标 

PE  
证券代码 证券简称 

总股/

亿股 

流通股/

亿股 TTM 2011E 2012E

PB 最

新 

2 月涨跌幅

% 

年初以来

涨跌幅% 

002012.SZ 凯恩股份 1.95 1.95 22.29 18.45 13.80 4.90 -14.11  -17.56  

600872.SH 中炬高新 7.97 7.97 50.81 16.96 8.81 3.28 -6.11  -6.37  

600478.SH 科力远 3.15 2.33 803.43 79.67 51.44 7.25 -5.23  51.40  

算术平均    292.17 38.36 24.68 5.14   

资料来源：Wind、东北证券 

 

四、超级电容板块有所反弹 

5月份，超级电容指数月跌幅为10.67%，分别跑输中小板指数和上证指数2.91

和 4.9 个百分点。目前板块中各家上市公司超级电容业务占比均不大，超级电容

的全面国产化还需时日。超级电池具有循环寿命长、比功率大、充放电快速等特

点，未来超级电容将成为其他电池有力的辅助器件。作为一个概念板块，未来值

得关注。 

 
 图 5  超级电容板块五月份走势图 
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 资料来源：东北证券 
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表 4 超级电容板块相关上市公司及重要指标 

PE  
证券代码 证券简称 

总股/

亿股 

流通股/

亿股 2010E 2011E 2012E

PB 最

新 

5 月涨跌幅

% 

年初以来

涨跌幅% 

600563.SH 法拉电子 2.25 2.25 18.87 16.30 12.73 4.04 -13.50  -18.31  

002168.SZ 深圳惠程 6.31 3.24 147.22 83.68 36.90 10.35 -10.73  -14.87  

600237.SH 铜峰电子 4.00 4.00 67.10 71.02 55.07 4.15 -5.17  -13.25  

300037.SZ 新宙邦 1.07 0.27 35.54 32.21 23.21 3.78 -10.68  -16.90  

算术平均    67.17 50.80 31.98 5.58   

资料来源：Wind、东北证券 

 

五、6 月份投资策略 

虽然市场对于宏观经济以及外围市场欧洲债务危机的担忧和中小板和创业板

的业绩风险仍在，但是鉴于板块已经有了一波明显的下跌，下半年政策预期将趋

于强烈，因此低吸优质电池股的机会已经逐渐来临。个股的选择上，只具概念、

长期没有业绩支撑的公司虽然短期股价可能表现抢眼，但是长期不确定性大！因

此我们仍建议逢低介入佛塑科技、江苏国泰、杉杉股份、新宙邦、多氟多等能实

质受益锂电行业发展，业绩符合预期的个股。 

 

六、风险 

    市场的系统性风险和中小板、创业板个股的业绩风险仍不可不防。 
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