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联系人：孙宝 

日  期：2014 年 11 月 25 日 
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事件： 

近期，我们对有研新材进行了调研，就公司经营现状、资产注入等情况与公司的相关人

员进行了交流。 

 

1、重组转型，进入新材料产业。公司2014年1月完成重组，注入了稀土材料、高纯金属

材料和光电材料三大业务，对应有研稀土（持股比例85%）、有研亿金（持股比例100%）、有

研光电（持股比例100%）三家子公司，三家公司的主要产品分别是，有研稀土：稀土合金、

钕铁硼甩带及白光LED荧光粉；有研亿金：高纯度金属靶材、医用支架、贵金属材料及化合

物；有研光电：晶体材料和光纤材料。5月，有研总院与赣州稀土签署的合作协议，以有研新

材为主体参与到赣州稀土和钨产业整合；7月，拟出售传统主营业务硅板块资产，出售完成后

将有约18亿元的现金。经与公司董秘沟通，注入稀土矿的可能不大，但必定会注入资产。 

 

2、有研稀土：稀土材料和荧光粉占行业重要位置。主要有轻稀土、中重稀土金属材料，

产品主要出口日本，是日本高端钕铁硼磁材生产商重要供应商，产品价格相对较高。其中钕

铁硼速凝甩带，工艺先进、稀土用量少、性能好；稀土荧光粉产能10吨，产值约1.5-2亿元，

占国内市场份额约40%，国产荧光粉产品占国内市场70-80%。有研稀土在2011、2012年收入

和利润远处于行业顶峰，以后将回归行业正常水平，行业平均净利润率约5%，有研稀土约在

7%（2014Q3）。公司参股公司中铝四川已经拿下了德昌铝土矿，约有100万吨轻稀土储量，江

铜控制的冕宁矿也即将拿下（因江铜没进6家稀土整合主体，包钢集团、中国五矿、中铝公司、

广东稀土、赣州稀土和厦门钨业）。公司参股稀土矿主要是保证原料供应。 

 

3、有研亿金：靶材产能扩张增强盈利能力。2014Q3净利润约有2000万，前三季度约4000

万，2015年会有一定增长。主要产品包括高纯金属材料、医疗器械和贵金属材料；前两者收

入占比分别约32%、8%，毛利率40%左右，净利润率约10%多；贵金属材料由于金银饰品占

比较大，但利润率低且很稳定，公司是上海黄金交易所会员，许多饰品企业通过公司渠道从

金交所购入黄金。医疗器械方面，因公司并非专职从事医疗器械，因此，尽管技术先进但未

来恐发展空间有限，计划引入战略投资者或拆分出去，打通销售渠道，但是由于医用支架、

牙弓丝、金瓷合金等产品市场现在基本是红海，前景一般。 
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有研亿金投资19943.90万元，建设有研亿金高纯金属靶材产业化建设项目。该项目完成后，有研

亿金将拥有8-12英寸集成电路靶材产能19,700块/年，新增销售收入43,746.20万元/年，新增净利润

5,018.50万元/年。其主要建设内容为：新增工艺设备共计80台（套），新建建筑面积13,950平方米。 

 

4、有研光电：光学锗晶体工艺军工领域。光学锗晶体与光纤级四氯化锗合计占收入比例70%，

光学锗晶体主要用于军工、工业激光领域的军用激光器、夜视仪等。 

 

5、盈利预测及评级。由于公司仍处于资产调整阶段，利润、资产等经营事项存在较大变数，我们

暂时不对公司进行盈利预测。但是可以预见的是，今年出售硅板块资产必然会完成，将录得 8.8 亿元

以上的营业外收入，如果能一次性确认收入，那么在弥补今年经营性亏损后，净利润相对于 2013年的

192.8 万元将有 400倍以上的增幅；如果分批确认收入（如 30%），净利润也将有大幅增长（130倍）。

此外，公司也将积极寻求并购标的，以增强自身盈利能力 

 

6、风险提示：1）出售硅板块资产的不确定性；2）新建项目进度低于预期。 
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信息披露 
 
 

本资料清晰准确地反映了编撰者的研究观点。编撰者本人不曾因，不因，也将
不会因本资料中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

与公司有关的信息披露 

联讯证券具备证券投资咨询业务资格。 

本公司在知晓范围内履行披露义务。 

 

投资评级说明 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。 
股票投资评级标准 
买入：我们预计未来6-12个月内，个股相对基准指数涨幅在15%以上；  
增持：我们预计未来6-12个月内，个股相对基准指数涨幅介于5%与15%之间；  
持有：我们预计未来6-12个月内，个股相对基准指数涨幅介于-5%与 5%之间；  
减持：我们预计未来6-12个月内，个股相对基准指数涨幅介于-5%以上。 
行业投资评级标准  
增持：我们预计未来6-12个月内，行业整体回报高于基准指数5%以上；  
中性：我们预计未来6-12个月内，行业整体回报介于基准指数-5%与 5%之间；  
减持：我们预计未来6-12个月内，行业整体回报低于基准指数5%以下。 
 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采
用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的
决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。
投资者应阅读整篇资料，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评
级来推断结论。 
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风险提示 

 

本资料由联讯证券股份有限公司（以下简称“联讯证券”）提供，旨为派发给本

公司研究人员及咨询服务人员使用。未经联讯证券事先书面同意，不得以任何

方式复印、传送或出版作任何用途。合法取得本资料的途径为本公司授权的渠

道，非通过此渠道获得的资料均为非法，我公司不承担任何法律责任。 

 

本资料基于联讯证券认为可靠的公开信息和资料，但我们对这些信息的准确性

和完整性均不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。

联讯证券可随时更改资料中的内容、意见和预测，且并不承诺提供任何有关变

更的通知。本公司力求资料内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅

供参考，不构成所述证券的买卖出价或询价，任何人据此做出的任何投资决策

与本公司和编撰者无关。在本公司及编撰者所知情的范围内，本机构、编撰者

本人以及财产上的利害关系人与所评价或推荐的证券没有利害关系。 

 

我公司及其雇员做出的任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的

书面或口头承诺均为无效。 


