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事件： 

公司发布 2018 年年度业绩快报，实现营收 21.63 亿元，同比增长 19.14%，实现归母净利润 3.23 亿元，

同比增长 15.49%，其中非经常性损益约 0.24 亿元。实现每股收益 0.87 元，同比增长 16%。 

点评： 

◼ 季度业绩环比持续增长，逐渐兑现预期。公司全年实现营收21.63亿元，同比增长19%，Q4实现营收6.12

亿元，同比增长13%，环比增长8%左右。2018年实现归母净利润3.23亿元，同比增长15%，Q4实现归

母净利润1.15亿元，同比增长51%，环比增长32%。2018年实现扣非归母净利润约3亿元，同比增长13%，

Q4单季度实现约1.1亿元，同比增长49%，环比增长26%。公司分季度业绩呈现环比持续加速状态，业

绩预期逐渐兑现，我们预计公司Q4电解液价格企稳反弹，公司毛利率有所提升。 

表 1：公司分季度业绩及增速   

Q4 Q3 Q2 Q1 2018年

　　营收（亿元） 6.12 5.65 5.36 4.50 21.63

　　　　同比(%) 13% 16% 34% 16% 19%

归母净利润（亿元） 1.15 0.87 0.69 0.52 3.23

　　　　同比(%) 51% 14% 16% -23% 15%

扣非归母净利润（亿元） 1.10 0.87 0.64 0.39 3.00

　　　　同比(%) 49% 17% 16% -39% 13%
 

 

资料来源：公司公告，东莞证券研究所    

◼ 多业务发力，有进攻有防守，电解液迎拐点可期待。公司目前形成了电容器化学品、锂离子电解液、

氟化学品、半导体化学品四大业务，四大业务持续发力。电容器化学品得益于外部市场形势好转和公

司新产品的竞争优势，公司持续享受电容器化学品业务市场份额提升带来的红利，是公司的现金牛业

务。公司半导体化学品业务持续放量，大客户持续开拓，是公司的进攻型业务。锂离子电池化学品受

益于国内新能源汽车市场的持续增长，销售订单持续增长，推动公司营业收入稳定增长。此外，锂离

子电解液目前价格企稳，迎拐点可期。公司有机氟化学品业务因国际市场新客户的顺利开发和国内销

售的快速增长，同比实现了大幅增长。整体上来看，公司目前业务线条进攻型防守型兼备，2019年业

绩持续发力值得期待。 

◼ 投资建议：维持“推荐”评级。公司拟非公开发行募资10亿元，在锂电池电解液及氟材料领域深度布

局，目前公司已在电解液、氟材料领域地位凸显，本次深度布局有望进一步巩固公司市场地位，向全
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球发力。我们认为公司在精细化学品领域沉淀深厚，对行业理解到位，技术储备丰富，管理层兢兢业

业，厚积薄发，顺势而为，围绕核心业务前瞻性布局。预计公司2018年、2019年EPS分别为0.87元、

1.12元，对应PE为27倍、21倍，维持“推荐”评级。 

◼ 风险提示：新产能投产不及预期；客户开拓不及预期；新能源汽车产销不及预期；电解液价格超预期

下滑。
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东莞证券投资评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 
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了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金管理公司、

资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本人保证与本报告所指的证券或投资标的无

任何利害关系，没有利用发布本报告为自身及其利益相关者谋取不当利益，或者在发布

证券研究报告前泄露证券研究报告的内容和观点。 
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