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业绩符合预期 规模优势逐显 
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 研究报告-公司点评 增持（首次）  
 发布日期：2011 年 9 月 05 日 

报告关键要素: 

2011年上半年，公司业绩符合预期。未来我国人造金刚石行业呈现高速增长态势，公司规模优势逐

显。 

事件: 

 豫金刚石(300064)公布2011年中报。公司上半年实现营业收入2.01亿元，同比增长70.96%；实现营

业利润0.77亿元，同比增长86.61%；实现归属于上市公司股东的净利润0.66亿元，同比增长81.67%；

实现基本每股收益0.22元。 

  

 点评: 

 公司主营业务大幅增长，下半年较为乐观。2011年第二季度，公司实现营收1.18亿元，较一季度同

比增长40.48%。其中，上半年主营业务人造金刚石实现营收1.85亿元，同比大幅增长64.74%，营收

高速增长主要是下游需求旺盛，同时募投项目年产3.0亿克拉高品级人造金刚石于4月底达产。近年

随着人造金刚石应用对象与下游领域的不断扩大，该行业呈现高速增长态势，2010年人造金刚石产

销量增至90亿克拉，同比增长66.67%，预计未来几年市场需求量仍可保持年均30%以上的复合增长

率。下半年，国内保障房建设将提速，且公司利用超募资金建设年产3.4亿克拉高品级金刚石项目

将于2011年9月底完成，总体对公司下半年增长较为乐观。 

 公司盈利持续上升，预计下半年基本持平。2011年上半年，公司综合毛利率为46.05%，较去年同期

和2011年一季度分别略增0.61和0.30个百分点，主要是主营业务人造金刚石毛利率为46.99%，较去

年同期提升1.36个百分点，主要原因是公司长期注重产品结构的提升。2011年上半年，公司新获授

权专利7项，其中发明专利1项，实用新型专利6项，目前累计获授权专利187项，其中发明专利6项，

公司近年技术开发费用支出在营收中的占比维持在5%左右。 

 期间费用率较去年同期回落，预计下半年保持平稳。2011年上半年，公司期间费用率为7.23%，较

去年同期下降2.25个百分点，较2011年一季度的7.35%略微下降。主要原因是公司上市募集资金到

位资产负债率长期保持在低位，上半年为8.09%，公司财务费用率为-2.37%，较去年同期回落2.58

个百分点。 

 公司未来看点在于规模优势与产业延伸。公司根据金刚石行业未来需求与公司产销状况，2011年5

月公布投资6.37亿元建设年产10.2亿克拉高品级金刚石项目，目前进展顺利，预计2014年完全达产。

项目实施后，公司人造金刚石总产能将达22亿克拉，规模优势显著。同时，2011年2月，公司公告

拟投资1.87亿元建设光伏产业专用微米砖石线生产项目，采用德国先进的专用生产设备生产光伏砖

石线0.33mm 14400Km/年和0.12mm 1320000Km/年，项目建设期为1.5年。 

 盈利预测：公司项目进展符合预期。预测公司2011年和2012年分别实现营业收入4.42亿元和6.47亿

元，同比分别增长72.96%和46.37%；实现净利润为1.24亿元和1.92亿元，同比增速为63.49%和

54.28%，对应的每股收益为0.47元与0.63元。 
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 投资建议：按9月2日20.96元收盘价计算，2011年和2012年对应的PE分别为44.17倍与33.25倍，相

对行业估值水平较为合理，结合行业前景与公司优势，首次给予“增持”投资评级。 

 风险提示：经济景气波动风险；技术开发风险。 

 

图1：2007-2011年公司营业收入、净利润及同比增速  图2：2007-2011年公司综合毛利率与销售净利率 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券 
 

资料来源：Wind，中原证券 

 

图3：2007-2011年主要业务营收及同比增速  图4：2007-2011年公司主营业务毛利率 

 

 

 

资料来源：公司招股书说明书，Wind，中原证券 
 

资料来源：公司招股说明书，Wind，中原证券 

 

图5：2007-2011年公司期间费用率 

 
资料来源：Wind，中原证券 
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盈利预测 

 2009A 2010A 2011E 2012E 

营业收入（百万元） 183.55  255.58  442.04  647.01  

增长比率（%） 18.60  39.25  72.96  46.37  

净利润（百万元） 52.46  75.98  124.23  191.66  

    增长比率（%） 27.06  44.84  63.49  54.28  

每股收益（元） 0.46  0.53  0.47  0.63  

市盈率(倍) 45.55  39.31  44.17  33.25  

 

市场数据（2011年09月02日） 基础数据（2011年06月30日） 

 

收盘价 （元） 20.96  

一年内最高/最低（元） 43.00/15.49 

沪深300指数 2528.28  

市净率（倍） 5.60  

流通市值（亿元） 28.32 

  

  

每股净资产 （元） 3.87  

每股经营现金流（元） 0.21  

毛利率（%） 46.05  

净资产收益率-摊薄（%） 5.64  

资产负债率（%） 8.09  

总股本/流通股（万股） 30400/13510 

B股/H股（万股） 0/0 
 

 

个股相对沪深300指数走势 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：    未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：    未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：    未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：    未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

 

重要声明 

本公司具有证券投资咨询业务资格。 

负责撰写此报告的分析师承诺：本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格。保证报告信息来源合法

合规，报告撰写力求客观、公正，结论不受任何第三方的授意、影响。 

 

免责条款 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保证。本报

告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所表达

的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证

券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告的版权仅为本公司所有。 

 

转载条款 

刊载或者转发机构刊载转发本报告不得用于非法行为,必须注明报告的发布人和发布日期,提示使用报告的风险；

非全文刊载转发本报告的必须保证报告观点的完整性，不得断章取义,由于部分刊载或者转发引起的法律责任由

刊载或者转发机构负责；刊载转发本报告用于特殊用途的应当与公司或者研究所取得联系，双方签订协议。 

 


