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多氟多(002407)中报点评 

氟化盐业务盈利提升，期待未来锂电业务爆发 

谨慎推荐 

        维持评级 

原材料/化工 发布时间：2011年 8月 18日 

投资要点： 

 2011 年上半年公司实现营业收入  6.42 亿元 , 较上年同期增长
81.19%；归属于上市公司股东的净利润为 5955 万元, 较上年同期
增长 144.08%，符合我们的预期。中期分配预案为以 2011 年 6 月
30日股本总额为基数，每 10股转增 6股。 

 公司营业收入和净利润大幅增长的主要原因是公司氟化盐产品销量
快速增长，且氟化盐价格上涨幅度大于上游原材料上涨幅度。 

 上半年公司销售氟化盐 8.14 万吨，同比增长 27.65%，进一步巩固
了公司氟化盐行业龙头地位。上半年氟化铝价格上涨至 1万元/吨左
右，冰晶石价格上涨至 9000 元/吨以上，公司毛利率由去年同期的 
22.28%上升为今年上半年的 26.77%。 

 公司前期以 2400 万元的价格收购内蒙古赤峰市敖汉旗景昌萤石有
限公司 40%的股权，约可以满足公司目前原材料需求的 10%左右。
公司在云南的氟化盐产线也有低价获取原材料的优势。我们预计公

司传统氟化盐业务未来收入及盈利水平将有所上升。 

 目前公司 200 吨六氟磷酸锂已正式投产，上半年实现收入 1178 万
元。下半年公司锂电池一期 5000万 AH项目也将投产。公司未来锂
电相关项目将快速扩张，每年都有新产能投放，给公司业绩带来新

的高速增长点。按计划至 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 EPS分别为 0.89元、1.67元和 2.28
元。虽然公司短期估值偏高，但长期极具投资价值。维持谨慎推荐

评级。 

 风险: （1）各项目进展低于预期。（2）锂电下游需求不及预期。 
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2010 81,856 5.96 4741 -38.99 0.34 144.03 
2011E 147,100 79.71 12312 159.69 0.89 55.02 

2012E 252,650 71.75 23224 88.63 1.67 29.32 

2013E 330,525 30.82 31689 36.45 2.28 21.48  
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市场数据 2011-8-17

收盘价： 48.97元

52 周最高价： 98.50元

52 周最低价： 41.35元

平均持仓成本： 48.72元 

基本数据 2011Q2 

总股本（万股）： 13,910

流通 A股（万股）： 9,874

每股收益（元）： 0.51

每股净资产（元）： 10.17

每股经营现金流（元）： -1.06

市净率： 4.82
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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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