
 

 

[table_main] 宏源公司类模板 投资要点： 

 公司全年净利润同比增长 20.9%，EPS 为 0.80 元； 

 产品销售量及价格提升业绩增长的主要原因； 

 公司募投项目及超募项目将陆续投产，为近年的业绩增长点。 
 

报告摘要： 

 全年净利润同比增长 20.9%。公司全年实现营业收入 12.60 亿元，同

比增长 23.67%；实现营业利润 2.41 亿元，同比增长 36.19%；实现

净利润 2.22 亿元，同比增长 20.90%。实现基本每股收益 0.80 元，

扣除非经常性损益后的加权平均净资产收益率为 14.09%。 

 产品销量、售价均有所提升，是业绩增长的主要原因。公司全年共销

售绝缘材料 4.69 万吨，同比增长 12%。其中，电工聚酯薄膜全年实

现销量 26675.47 吨，同比增长 8.11%，全年实现营业收入 6.21 亿

元，同比增长 30.18%；电工聚丙烯薄膜全年实现销量 5359.30 吨,

同比增长 9.53%，全年实现营业收入 2.05 亿元，同比增长 18.15%；

电工柔软复合制品全年实现销量 2909.67 吨同比增长 21.25%，全年

实现营业收入 1.36 亿元，同比增长 25.43%。电工层（模）压制品全

年实现销量 2074.94 吨，同比增长 13.15%，全年实现营业收入

7,922.77 万元，同比增长 23.90%。 

 募投、超募项目为近年业绩增长点。公司募投项目包括：3500 吨电

容器用聚丙烯薄膜技改项目，3500 吨新型柔软复合绝缘材料技改项

目，4000 吨无卤阻燃绝缘片材技改项目，7000 吨新型绝缘层压复合

材料生产线技改项目，15000吨特种聚酯薄膜技改项目。预计这些项

目已于今年一月初陆续投产。另外，公司超募项目包括 3 万吨无卤

永久性高阻燃聚酯、2000 吨电容器用超薄型聚丙烯薄膜、7200 套大

尺寸绝缘结构件等五个项目，预计将于明后年陆续投产。 

 盈利预测。预计公司 2012－2014 年可实现 EPS 分别为 1.04 元、1.32

元、1.64 元，给予“增持”评级。 

单位:百万元 2010A 2011A 2012E 2013E 2014E 

营业收入 1018.69  1259.83  1643.39  1994.22  2374.27  

增长率(%) 49.22% 23.67% 30.45% 21.35% 19.06% 

归属母公司股东净利润 182.19  220.10  321.14  406.51  503.83  

增长率(%) 108.96% 20.81% 45.91% 26.58% 23.94% 

每股收益(EPS) 0.592  0.715  1.043  1.320  1.636  

市盈率(P/E) 

 

37.74  31.24  21.41  16.91  13.65  
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表 1：预测财务报表（百万元） 

利润表 2012E 2013E 2014E 资产负债表 2012E 2013E 2014E 

        营业收入 1643.39  1994.22  2374.27          货币资金 16.43  627.60  596.43  

  减: 营业成本 1102.39  1322.44  1559.87          应收和预付款项 374.56  79.04  460.13  

        营业税金及附加 10.93  13.26  15.79          存货 234.08  46.73  284.50  

        营业费用 59.84  72.61  86.45          其他流动资产 0.00  0.00  0.00  

        管理费用 101.26  122.87  146.29          长期股权投资 0.00  0.00  0.00  

        财务费用 2.76  -4.30  -16.74          投资性房地产 0.00  0.00  0.00  

        资产减值损失 2.51  2.51  2.51          固定资产和在建工程 -2.51  -5.02  -7.53  

  加: 投资收益 0.00  0.00  0.00          无形资产和开发支出 0.00  0.00  0.00  

        公允价值变动损益 0.00  0.00  0.00          其他非流动资产 0.00  0.00  0.00  

        其他经营损益 0.00  0.00  0.00          资产总计 622.57  748.34  1333.52  

        营业利润 363.71  464.83  580.10          短期借款 222.59  0.00  0.00  

  加: 其他非经营损益 16.68  16.68  16.68          应付和预收款项 76.64  15.73  93.64  

        利润总额 380.39  481.51  596.78          长期借款 0.00  0.00  0.00  

  减: 所得税 57.06  72.23  89.52          其他负债 0.00  0.00  0.00  

        净利润 323.33  409.28  507.26          负债合计 299.23  15.73  93.64  

  减: 少数股东损益 2.19  2.77  3.43          股本 0.00  0.00  0.00  

        归属母公司股东净利润 321.14  406.51  503.83          资本公积 0.00  0.00  0.00  

现金流量表 2012E 2013E 2014E         留存收益 321.14  727.66  1231.48  

        经营性现金净流量 -214.61  818.24  -59.12          归属母公司股东权益 321.14  727.66  1231.48  

        投资性现金净流量 14.18  14.18  14.18          少数股东权益 2.19  4.96  8.39  

        筹资性现金净流量 216.87  -221.25  13.77          股东权益合计 323.33  732.61  1239.88  

        现金流量净额 16.43  611.16  -31.17          负债和股东权益合计 622.57  748.34  1333.52  

资料来源：宏源证券，公司公告



[table_page]  

 东材科技/年报简评 
    

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 第 3 页  共 3 页 

分析师简介： 

祖广平：宏源证券研究所化工行业研究员，化学工程与工艺学士，金融学硕士，三年化工行业工作经验，四年证

券行业从业经验。 

张延明：宏源证券研究所化工行业研究员，四年证券行业从业经验。 

机构销售团队 

华北区域 

郭振举 

010-88085798 

guozhenju@hysec.com 

牟晓凤 

010-88085111 

muxiaofeng@hysec.com 

孙利群 

010-88085756 

sunliqun@hysec.com 

王艺 

010-88085172 

wangyi1@hysec.com 

华东区域 

张珺 

010-88085978 

zhangjun3@hysec.com 

王俊伟 

021-51782236 

wangjunwei@hysec.com 

赵佳 

010-88085291 

zhaojia@hysec.com 

奚曦 

021-51782067 

xixi@hysec.com 

华南区域 

曾利洁 

010-88085991 

zenglijie@hysec.com 

贾浩森 

010-88085279 

jiahaosen@hysec.com 

雷增明 

010-88085989 

leizengming@hysec.com 

罗云 

010-88085760 

luoyun@hysec.com 

QFII 

方芳 

010-88085842 

fangfang@hysec.com 

胡玉峰 

010-88085843 

huyufeng@hysec.com 

  

宏源证券评级说明： 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。以报告发布日后 6 个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对同

期的上证指数的涨跌幅为标准。 

类别 评级 定义 

股票投资评级 

买入 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 20%以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%～20% 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5%～+5% 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 

行业投资评级 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%以上 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5％～+5％ 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 
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