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[Table_Main] 
2021 年业绩预告：预计归母净利润+217%-

235%，培育钻石业务收入大幅增长 

买入（维持） 
 

盈利预测与估值 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 245 515 934 1,468 

同比（%） 10.7% 110.2% 81.4% 57.2% 

归母净利润（百万元） 73 238 454 704 

同比（%） 15.6% 225.5% 90.9% 55.3% 

每股收益（元/股） 1.61  3.94  7.51  11.66  

P/E（倍） - 71  37  24       
 

业绩简评 

 公司预计 2021 年归母净利润同比+217%-235%，高成长性凸显。2021
年 12 月 9 日力量钻石发布 2021 年业绩预告，公司预计 2021 年将实现
归母净利润 2.32-2.45 亿元，同比增长 217%-235%。2021 年公司预计非
经常性损益对归母净利润影响金额约为 850 -950 万元，2021 年公司扣
非归母净利润约为 1.37-1.60 亿元，同比增长 103-137%。公司业绩表现
亮眼，主因为高毛利、高成长性的培育钻石业务占比大幅提升。 

 拆分来看，公司 2021Q4 归母净利润同比+138%-182%。单季度来看，
公司 2021 年前三季度归母净利润为 1.61 亿元，公司预计 2021 年 Q4 归
母净利润约为 0.70-0.83 亿元，同比增长 138%-182%； 2021 下半年归
母净利润约为 1.24-1.37 亿元，同比增长 159%-186%。 

 公司培育钻石业务占比提升拉动业绩增长，技术突破带来大克拉高单价
钻石销量占比增加。2021 年上半年，公司培育钻石业务收入占比大幅提
升至 41%，同时 2020 年培育钻石业务毛利率达 67%，高毛利业务占比
提升进一步带动公司业绩高速增长。此外，公司加大技术研发力度，提
高大克拉培育钻石销量占比，带来培育钻石销售均价的同比提升，在培
育钻石供不应求的情况下，我们预计公司培育钻石利润率仍将保持在高
位。 

 公司募投项目持续铺开，培育钻石设备逐步到位后产能将迅速提升。截
至 2021H1，公司拥有 483 台六面顶压机，同时截至 2020 年底，φ650
以上型号压机占比达 91.3%，其中φ800 型号压机占比 37.1%，超过行
业平均水平，大缸径的先进设备提升公司生产效率。2020 年底，公司用
于培育钻石的六面顶压机数量为 79 台，我们预计未来随着新增压机的
逐步到位，公司工艺的不断进步，公司单次产量及产品质量将进一步提
升，业绩高速增长可期。 

 培育钻石行业景气度提升挤压工业金刚石产能，使得工业金刚石价格抬
升。上游设备商压机供应有限，金刚石生产企业因为培育钻石业务的大
幅增长一定程度上挤压了传统工业级金刚石业务，而下游终端行业需求
刚性，因此工业级金刚石价格呈现上涨趋势，带来公司工业级金刚石业
务收入提升。 

 盈利预测与投资评级：公司是培育钻石上游生产商中的头部企业，在人
造金刚石领域技术过硬，有稳定的扩产能预期，培育钻石处于行业高速
发展的阶段，渗透率快速提升中，此次全年业绩预告超出我们预计，我
们上调公司 2021-2023 年实现归母净利润 2.1/4.0/5.9 亿元至 2.4/4.5/7.0
亿元，同比增速 226%/91%/55%。最新收盘价对应 2021-2023 年 PE 为
71/37/24 倍，维持“买入”评级。 

 风险提示：宏观经济和市场需求波动，市场竞争加剧，原材料价格波动，
研发风险等。 

 

 

 

 

 

 

 

[Table_PicQuote] 股价走势 

 

 

[Table_Base] 市场数据    
收盘价(元) 278.19 

一年最低/最高价 185.58/366.64 

市净率(倍) 19.09 

流通 A 股市值(百

万元) 
4198.72 

 

基础数据            
 
每股净资产(元) 14.58 

资产负债率(%) 36.56 

总股本(百万股) 60.37 

流通 A 股(百万

股) 

15.09 
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[Table_Yemei] 公司点评报告 
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力量钻石三大财务预测表 

资产负债表（百万元） 2020A             2021E            2022E            2023E              利润表（百万元） 2020A             2021E            2022E            2023E            

流动资产 376  740  1,169  1,934    营业收入 245  515  934  1,468  

  现金 128  265  378  735    减:营业成本 138  208  352  533  

  应收账款 60  127  230  362       营业税金及附加 1  2  4  7  

  存货 97  194  298  441       营业费用 4  9  17  26  

  其他流动资产 91  153  263  396         管理费用 8  16  28  44  

非流动资产 419  722  1,014  1,288       研发费用 10  22  37  59  

  长期股权投资 3  4  4  5    财务费用 2  0  0  0  

  固定资产 275  573  849  1,103    资产减值损失 3  0  0  0  

  在建工程 94  88  91  93    加：投资净收入 0  0  0  0  

  无形资产 29  39  52  70    其他收益 7  15  26  35  

  其他非流动资产 17  17  17  17    营业利润 85  273  522  835  

资产总计 795  1,462  2,183  3,222    加：营业外净收支 0  0  0  -2  

流动负债 276  394  662  996   利润总额 85  273  521  833  

短期借款 10  0  0  0    减:所得税费用 12  36  68  129  

应付账款 148  205  347  511       少数股东损益 0  0  0  0  

其他流动负债 118  189  314  485    归属母公司净利润 73  238  454  704  

非流动负债 74  74  74  74    EBIT 83  258  495  799  

长期借款 0  0  0  0    EBITDA 113  298  559  887  

其他非流动负债 74  74  74  74                                                                               

负债合计 350  468  736  1,070    重要财务与估值指标 2020A             2021E            2022E            2023E            

少数股东权益 0  0  0  0    每股收益(元) 1.61  3.94  7.51  11.66  

归母股东权益 445  994  1,448  2,152    每股净资产(元) 9.83  16.47  23.98  35.64  

负债和股东权益 795  1,462  2,183  3,222    发行在外股份(百万股) 45  60  60  60  

       ROIC(%) 15.1% 22.1% 29.4% 31.1% 

                                                                           ROE(%) 16.4% 23.9% 31.3% 32.7% 

现金流量表（百万元） 2020A             2021E            2022E            2023E             毛利率(%) 43.6% 59.6% 62.3% 63.7% 

经营活动现金流 100  179  468  720    销售净利率(%) 29.8% 46.2% 48.6% 48.0% 

投资活动现金流 -93  -343  -356  -362   资产负债率(%) 44.0% 32.0% 33.7% 33.2% 

筹资活动现金流 1  301  0  0    收入增长率(%) 10.7% 110.2% 81.4% 57.2% 

现金净增加额 8  137  113  357    净利润增长率(%) 15.6% 225.5% 90.9% 55.3% 

折旧和摊销 30  40  64  88   P/E - 70.68  37.03  23.85  

资本开支 -93  -342  -356  -362   P/B - 16.89  11.60  7.81  

营运资本变动 -3  -99  -49  -73   EV/EBITDA - 55.62  29.42  18.13  
           

数据来源：Wind，东吴证券研究所 ，公司于 2021 年 9 月上市，故 2020 年 PE，PB 和 EV/EBITDA 空缺
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