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[Table_Title] 材料 材料Ⅱ 

新增产能投放、高端产品放量推动业绩快速增长 

 
 [Table_Summary]  

事件：公司 10 月 25 日发布 2018 年三季报，报告期内，公司实现营

收 4.4 亿元，同比增长 28.8%，归母净利润 1.4 亿元，同比增长 58.3%，

EPS 0.33 元，加权平均净资产收益率 11.67%。 

新增产能投放伴随高端产品放量，业绩持续快速增长。随着二期

30000 吨/年产能逐步投产，以及汽车级和化妆品级珠光材料市场逐步

打开，公司盈利能力大幅提升，2018 年起业绩进入快速增长期。前三

季度净利润同比增速显著快于收入增速，主要因公司受益于产品结构

优化及期间费用率同比下降，毛利率较去年同期提升 0.91pct 至

45.92%，净利率大幅提升 6.42pct 至 31.72%。 

公司产能持续增长，国内龙头地位愈加稳固。公司深耕珠光材料

行业多年，现已具备年产 3万吨珠光材料及 1万吨合成云母的生产能

力，是国内规模最大、全球规模第二的珠光材料生产企业。未来随着

新产能投放及高端产品放量，盈利能力将大幅提升，业绩弹性进一步

释放，国内行业龙头地位更加稳固。 

行业持续快速增长，产品结构优化助力公司全球领先。受益于下

游行业自身增长、渗透率不断提升以及应用持续延伸，全球珠光材料

行业未来将维持 15%左右的快速增长。公司在稳固传统工业级珠光材

料市场的基础上，厚积薄发成功切入全球高端市场，凭借性价比优势

将逐步提升市场占有率，未来成长空间广阔。 

给予“买入”评级。预计公司 2018-2020 年归母净利润分别为

1.79/2.51/3.58 亿元，对应 EPS 0.5/0.7/0.99 元， PE 25/18/13 倍，

考虑到公司在 A 股的稀缺性，公司产能投放、高端产品放量带来的业

绩巨大弹性，以及行业地位的稳步提升，给予“买入”评级。 

风险提示：原料上涨的风险，高端市场开拓不及预期的风险。 

[Table_ProfitInfo]   盈利预测和财务指标： 

  2017 2018E 2019E 2020E 

营业收入(百万元) 469.16 677.24 903.55 1194.10 

（+/-%） 14.92 44.35 33.42 32.16 

净利润(百万元） 116.04 179.22 250.94 358.13 

（+/-%） 8.52 51.85 40.02 42.71 

摊薄每股收益(元) 0.36 0.50 0.70 0.99 

市盈率(PE) 35 25 18 13 

资料来源：Wind，太平洋证券 

 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 468/189 

总市值/流通(百万元) 5,869/2,376 

12 个月最高/最低(元) 19.07/10.01 
 
[Table_ReportInfo]   

 

 

 

 

[Table_Author] 证券分析师：杨伟 

电话：010-88695130 

E-MAIL：yangwei@tpyzq.com 

执业资格证书编码：S1190517030005 
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