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事件： 

 公司前三季度实现归母净利润2.12亿元，同比增长91%。报告期内期权费

用约3960万元，前三季度非经常性损益约990万元。 

点评： 

 Q3扣非归母净利润同比增长64%，环比基本持平。公司前三季度实现营

收26.13亿元，同比增长135%，实现归母净利润2.12亿元，同比增长91%。

前三季度期权费用约3960万元，Q3为1091万元，对利润有一定影响。Q3

单季度实现营收9.35亿元，同比增长38%，环比与Q2持平；Q3实现扣非

归母净利润0.71亿元，同比增长64%，环比与Q2基本持平。公司Q3毛利

率为31.31%，较Q2下降3.43pct，Q3扣非业绩与Q2基本持平主要原因是

Q3有效税率下降。现金流方面，公司Q3经营活动现金流净额为+2.37亿

元，回款质量较好。报告期内，公司加大研发创新力度，陶瓷材料龙头

地位稳固，石墨烯和碳纳米管导电剂及钴材料业务高速成长，新材料业

务贡献主要业绩增量。 

 强大的资源整合能力，打造锂电核心材料平台。公司在 2017 年 6 月 30

日并表佳纳能源 51%股权，进入钴产业链，2017 年 12 月 31 日并表 MJM

（刚果金）100%股权。公司 2017 年实行 3 次股权激励，绑定核心员工。

通过多次整合，公司目前已经形成了石墨烯、碳纳米管导电剂和钴材料

为主的新材料平台。公司拟收购佳纳能源与青岛昊鑫少数股东权益，若

收购成功，有望增厚公司业绩。 

 公司目前估值低，具备一定安全边际。2017年1期/2期/3期股权激励行权

价格分别为35/37/53元/股（考虑2018年7月12日10转8后分别为19/21/29元

/股）。此外，公司拟发行股份收购佳纳能源剩余49%股权，定价24.18元/

股，公司股价为11.4元/股，具备较高安全边际。 

 盈利预测及投资建议：维持“推荐”评级。暂不考虑收购佳纳能源及青岛

昊鑫剩余少数股东权益，预计公司2018年、2019年EPS分别为0.83元、1.08

元，对应PE分别为15倍、12倍，维持“推荐”评级。 

 风险提示：新能源车产销不及预期；原材料价格波动风险；收购失败；

股权质押风险。 

 

指标 2017A 2018E 2019E 2020E

营业收入(百万) 1,696 3,972 4,614 5,151

YOY（％） 111% 134% 16% 12%

归母公司净利润(百万) 152 321 418 483

YOY（％） 50% 111% 30% 15%

每股收益(最新摊薄/元) 0.39 0.83 1.08 1.25

市盈率(倍) 31.78 15.06 11.55 10.02

财务摘要
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主要数据   2018年 10月 25日 

收盘价(元) 11.40 

总市值（亿元） 44.12 

总股本(亿股) 3.87 

流通股本(亿股) 2.43 

ROE（TTM） 15.70% 

12 月最高价(元) 32.30 

12 月最低价(元) 11.25 

  

行业指数走势 

 

资料来源：东莞证券研究所，Wind 

相关报告 

道氏技术（300409）深度报告：

强大的资源整合能力，打造锂电

核心材料平台-20180426 

道氏技术（300409）业绩预告点

评 ：新能源材料快速增长，陶瓷

材料平稳发展-20180709 

道氏技术（300409）半年报点评 ：

锂电材料贡献增量，业绩符合预

期-20180824 
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新能源汽车行业 

推荐 （维持） 
 
锂电材料助推业绩维持高增长 

风险评级：中风险 
 

道氏技术（300409）Q3 业绩点评  

2018 年 10 月 26 日 
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东莞证券研究报告评级体系： 

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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的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，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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