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 设立江苏金发科技新材料有限公司 

金发科技董事会于 2010 年 11 月 15 日审议并以书面表决方式一

致通过《关于调整组建江苏金发科技发展有限公司方案的议案》。

为缓解产能瓶颈，加大对华东化工新材料市场的辐射力度，公司

董事会曾于 2010 年 7 月 30 日召开会议，审议通过在江苏昆山

经济技术开发区投资兴建改性塑料及化工新材料生产研发基地、

设立江苏金发科技发展有限公司的事项。 

现因实际情况需要，决定变更组建江苏金发科技发展有限公司方

案如下：（1）公司名称确定为：江苏金发科技新材料有限公司；

（2）投资主体：金发科技股份有限公司（占比 90%），上海金

发科技发展有限公司（占比 10%）。 

 强调新材料概念 

金发科技此次将新组建的公司名称确定为江苏金发科技新材料

有限公司，在之前拟定的公司名称中加入“新材料”，体现了公

司未来将在新材料领域积极开拓空间的发展思路。 

金发科技具有强大的自主创新能力，能够不断开发出科技含量

高、适合市场需要的新产品。目前，公司在碳纤维和高温尼龙方

面的研发工作已经走在了国内厂商的前列。公司正在开发的高分

子新材料产品，包括全生物降解塑料、耐高温尼龙等，产品处于

小批量试生产阶段。公司也在大力推进碳纤维材料的研发，该项

目目前正在进行百吨级别试验，若未来能够成功实现大规模生

产，将对公司业绩的提升起到十分积极的作用。 

 前三季度业绩大幅增长 

2010 年 1-9 月，公司实现营业收入 73.22 亿元，同比增长

53.43%；营业利润 3.96 亿元，同比增长 64.03%；归属于上市

公司股东净利润 4.21 亿元，同比增长 92.95%；基本每股收益

0.30 元。公司前三季度业绩好于我们预期。 

 盈利预测 

上调公司盈利预测，预计公司 2010-2012 年 EPS 将分别达到

0.41 元、0.52 元和 0.70，以 11 月 15 日收盘价 17.18 元计算，

对应动态市盈率分别为 42 倍、33 倍和 25 倍，维持公司“推荐”

的投资评级。 

 风险提示 

下游市场需求低于预期的风险；原材料价格波动的风险；行业竞

争加剧的风险。 

公司公告点评 

组建江苏子公司 强调新材料概念 
金发科技（600143） 

投资评级：推荐（维持） 
 

市场表现 截至 2010.11.15 

-40.0%

-20.0%

0.0%

20.0%

40.0%

60.0%

80.0%

0
9
-
1
1

1
0
-
0
1

1
0
-
0
3

1
0
-
0
5

1
0
-
0
7

1
0
-
0
9

化工(申万) 沪深300 金发科技

 

 

市场数据 截至 2010.11.15 

A 股收盘价（元） 17.18 

A 股一年内最高价（元） 17.91 

A 股一年内最低价（元） 7.40 

A 股一年内换手率 464.42% 

总股本(万股)  139650 

流通 A 股(万股)  139650 

流通比例 100% 

总市值(亿元)  239.92 

流通市值(亿元)  239.92 

每股净资产(元) 2.34 
 

 

相关研究 

● 金发科技研究报告 2010.09.03 

● 金发科技公告点评 2010.09.28 

● 金发科技三季报点评 2010.11.02 

 

分析师：王泽军 

执业证书号：S1490209080023 

 

分析师：王贝贝 

执业证书号：S1490110040005 

电话：010-58568078 

邮箱：wangbeibei@hrsec.com.cn 
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一、 设立江苏金发科技新材料有限公司 

金发科技董事会于 2010 年 11 月 15 日审议并以书面表决方式一致通过《关于

调整组建江苏金发科技发展有限公司方案的议案》。为缓解产能瓶颈，加大对华东

化工新材料市场的辐射力度，公司董事会曾于 2010 年 7 月 30 日召开会议，审议通

过在江苏昆山经济技术开发区投资兴建改性塑料及化工新材料生产研发基地、设立

江苏金发科技发展有限公司的事项。新设立公司注册资本 6.388 亿元人民币，经营

范围包括塑料及塑料制品、合成材料及合成材料制品、复合材料及复合材料制品的

研发、生产、销售及技术服务等。 

现因实际情况需要，决定变更组建江苏金发科技发展有限公司方案如下：（1）

公司名称确定为：江苏金发科技新材料有限公司；（2）投资主体：金发科技股份有

限公司（占比 90%）；上海金发科技发展有限公司（占比 10%）。 

二、 强调新材料概念 

金发科技是一家集高性能改性塑料研发、生产和销售于一体的国家火炬计划重

点高新技术企业，是国内产品最齐全、产量最大的改性塑料生产企业。目前公司改

性塑料年产能已达到 50 万吨以上，拥有阻燃树脂、增强增韧树脂、塑料合金、功

能母粒、降解塑料、特种工程塑料等 6 大系列 70 多个品种 3000 多种牌号的产品 

图表 1：2010 年上半年公司收入构成 
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数据来源：Wind 资讯、公司公告、华融证券 

金发科技此次将新组建的公司名称确定为江苏金发科技新材料有限公司，在之

前拟定的公司名称中加入“新材料”，体现了公司未来将在新材料领域积极开拓空

间的发展思路。 

金发科技具有强大的自主创新能力，能够不断开发出科技含量高、适合市场需
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要的新产品。目前，公司在碳纤维和高温尼龙方面的研发工作已经走在了国内厂商

的前列。公司正在开发的高分子新材料产品，包括全生物降解塑料、耐高温尼龙等，

产品处于小批量试生产阶段。公司也在大力推进碳纤维材料的研发，该项目目前正

在进行百吨级别试验，若未来能够成功实现大规模生产，将对公司业绩的提升起到

十分积极的作用。 

三、 前三季度业绩大幅增长 

2010 年 1-9 月，公司实现营业收入 73.22 亿元，同比增长 53.43%；营业利润

3.96 亿元，同比增长 64.03%；归属于上市公司股东净利润 4.21 亿元，同比增长

92.95%；基本每股收益 0.30 元。公司前三季度业绩好于我们预期。 

图表 2：公司收入趋势  图表 3：公司盈利趋势 
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数据来源：Wind 资讯、华融证券         数据来源：Wind 资讯、华融证券 

目前公司改性塑料产品主要原材料价格（ABS、PP、PC 等）较去年同期上涨

幅度较大，以 ABS 为例，目前 ABS 国内市场价格已上涨至 18600 元/吨左右，比

去年同期价格上涨 40%以上。在原料涨价的背景下，公司毛利率仍然保持了上涨的

趋势。公司今年第三季度销售毛利率为 16.49%，同比增加 3.30 个百分点，环比增

加 2.88 个百分点。 

四、 盈利预测 

我们之前预计公司 2010-2012 年 EPS 分别为 0.37 元、0.47 元和 0.65。根据公

司今年前三季度盈利状况以及对于公司未来发展看好的判断，我们上调公司盈利预

测，预计公司 2010-2012 年 EPS 将分别达到 0.41 元、0.52 元和 0.70，以 11 月 15

日收盘价 17.18 元计算，对应动态市盈率分别为 42 倍、33 倍和 25 倍，维持公司“推

荐”的投资评级。 
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图表 4：金发科技盈利预测（单位:百万元） 

 2008A 2009A 2010E 2011E 2012E 

 营业收入  7168.28  7112.42  9744.02  12472.34  15715.15  

 营业成本  6184.00  5998.04  8379.85  10663.85  13357.88  

 营业税金及附加  21.82  17.77  19.73  27.71  31.45  

 营业费用  136.82  239.25  251.26  325.68  437.34  

 管理费用  134.36  397.58  345.44  455.49  577.97  

 财务费用  184.77  142.68  148.74  197.77  235.91  

 资产减值损失  281.02  16.99  15.00  15.00  15.00  

 公允价值变动收益  0.11  -0.11  0.00  0.00  0.00  

 投资净收益  -6.95  -0.40  0.00  0.00  0.00  

 营业利润  218.67  299.60  583.99  786.84  1059.61  

 营业外收入  38.24  29.33  87.53  77.55  97.20  

 营业外支出  7.80  0.67  2.95  3.81  2.48  

 利润总额  249.11  328.27  668.57  860.58  1154.33  

 所得税  -23.71  42.92  100.29  129.09  173.15  

 净利润  272.82  285.34  568.28  731.49  981.18  

 少数股东损益  -22.91  -0.80  0.00  0.00  0.00  

 归属母公司净利润  295.72  286.14  568.28  731.49  981.18  

 EPS（元，摊薄） 0.21  0.20  0.41  0.52  0.70  

数据来源：华融证券 

五、 风险提示 

下游市场需求低于预期的风险；原材料价格波动的风险；行业竞争加剧的风险。 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推    荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中    性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖    出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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