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多氟多(002407) 年报点评 
未来锂电巨头，前景看好！ 

谨慎推荐 

        维持评级 

原材料/化工 发布时间：2011 年 3 月 29 日  

投资要点： 

 2010 年，公司全年实现营业收入 8.19 亿元，较上年增加 5.96%；实

现营业利润 5417 万元，较上年减少 40.48%；实现净利润 4835 万元，

较上年减少 39.50%。实现每股收益 0.50 元。符合我们的预期。 

 公司 2010 年净利润下降的主要原因如下：（1）原材料价格上涨，

萤石价格上涨幅度达 30%以上，其他主要原材料价格也有不同程度

上涨，虽然公司氟化盐的销售量及单价均有所上升，但营业成本增

幅大于营业收入增幅；（2）国外需求依然不足，同时，人民币升值

3%，对出口业务造成一定不利影响；（3）下半年，电解铝企业不再

享受用电优惠，生产经营受到一定影响。 

 公司氟化盐全年完成综合产量 14.5 万吨，销售 14.2 万吨。实现营

业收入 7.94 亿元，同比增长 5.24%。 

 随着氟化盐价格持续上涨，目前价格已达 1 万元/吨左右，2011 年

公司还将增加约 3 万吨氟化铝产能，我们预计公司传统氟化盐业务

2011 年收入及盈利水平将有所上升。 

 公司未来将成为国内锂电池材料行业巨头。公司将以锂电池电解液

关键材料六氟磷酸锂为切入点，使用超募资金介入锂电池产业，连

续投入相关产线，直至 2015 年底，公司将具备年产 20000 吨电解

液、2200 吨六氟磷酸锂、400 吨电池级氟化锂、5000 吨电子级氢

氟酸以及 1亿 AH 动力锂电池生产能力。 

 预计公司 2011、2012、2013 年的 EPS 分别为 0.96、2.07 和 2.71 元。

锂电业务将保证公司业绩在近 5 年内持续高速增长。虽然公司短期

估值略有偏高，但长期极具投资价值，给予公司短期谨慎推荐，长

期推荐的评级。 

 风险: 募投项目及超募项目进展低于预期。 

 业绩预测： 

 主营收入  
(万元) 
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收益

率(%)

2010 81,856  5.96 4,835 -40.48 0.50 165.80 
2011E 123,300  50.63 10,242 89.07 0.96 86.61 

2012E 241,090  95.53 22,178 116.54 2.07 40.00 

2013E 312,561  29.64 29,034 30.91 2.71 30.55  
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市场数据 2011-3-28

收盘价： 82.90 元

52 周最高价： 98.50 元

52 周最低价： 39.57 元

平均持仓成本： 68.90 元 

基本数据 2010Q4 

总股本（万股）： 10,700

流通 A 股（万股）： 2,700

每股收益（元）： 0.50

每股净资产（元）： 13.32

每股经营现金流（元）： -0.92

市净率： 6.22
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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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