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东材科技(601208)中报点评 
产品量增价涨，业绩增长超出预期 

推荐 

        维持评级 

化工材料 发布时间：2011年 8月 8日  

投资要点： 

 2011 年上半年，公司共实现营业收入 6.69 亿元，同比增长

46.28%；实现归属母公司股东净利润 1.33 亿元，同比增长

91.05%；实现每股收益 0.43 元。公司的业绩增幅较大，超出了

我们之前的预期。 

 报告期内，公司共销售绝缘材料 23378 吨，比去年同期增长

17.47%。从销量上看，增幅并不太大。但是上半年公司相关产品

的需求较好，加之成本上涨推动产品价格同步上涨，因此公司的

营收增长幅度明显大于销量增幅。 

 由于产品量价齐增，公司的盈利能力也有较大幅度增长。报告期

内公司的综合毛利率达到 33.34%，较上年同期提升了 6.85个百

分点；净利润率高达 19.86%，同比增长了 4.65个百分点。 

 报告期内，公司主要产品产的销量均有不同增长。尤其是电工聚

酯薄膜产品，受益于太阳能背板膜产品的发力，营业收入较去年

同期增长 71.39%，毛利率同比提升了 15.32 个百分点，达到

40.47%。 

 我们调高公司 2011、2012和 2013年的每股收益分别至 0.89元、

1.10元和 1.53元，对应 2011年 8月 5日收盘价 27.83元的市盈

率分别为 31.38、25.31和 18.18倍。短期看公司的估值水平基本

合理，但是考虑到公司仍有超募资金没有投入使用，未来有超预

期的可能，因此给与公司长期推荐的评级。 

 风险：募投项目达不到预期的风险；市场的系统风险。 

业绩预测： 
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2010 101,869  49.00 18,218  108.96 0.59 47.17 
2011E 136,865  34.35  27,309  49.90 0.89 31.38 

2012E 192,480  40.63  33,850  23.95 1.10 25.31 

2013E 278,250  44.56  47,128  39.22 1.53 18.18  
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市场数据 2011-8-5

收盘价： 27.83元

52周最高价： 29.69元

52周最低价： 18.00元

平均持仓成本： 25.98元 

基本数据 2011Q2 

总股本（万股）： 30,788

流通 A股（万股）： 30,788

每股收益（元）： 0.43

每股净资产（元）： 6.80

每股经营现金流（元）： 0.17

市净率： 4.09
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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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