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市场数据  
收盘价(元) 211.58 

一年最低/最高价 121.09/353.00 

市净率(倍) 22.42 

流通 A 股市值(百

万元) 
6,386.75 

总市值(百万元) 25,547.01  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 9.44 

资产负债率(%,LF) 41.72 

总股本(百万股) 120.74 

流通 A 股(百万股) 30.19  
 

相关研究  
《力量钻石(301071)：公司定增

获证监会批复同意，拟募集不

超过 40 亿元，产能有望快速扩

张》 

2022-08-01 

《力量钻石 (301071)：2022Q2

归母净利润预计 1.24-1.35 亿

元，培育钻石&工业金刚石双景

气，业绩兑现》 

2022-07-04 

    

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     
盈利预测与估值 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入（百万元） 498 1,022 1,959 3,437 

同比 104% 105% 92% 76% 

归属母公司净利润（百万元） 240 521 957 1,544 

同比 228% 117% 84% 61% 

每股收益 -最新股本摊薄（元 /

股） 
1.98 4.31 7.92 12.79 

P/E（现价&最新股本摊薄） 106.64 49.06 26.71 16.55  

 
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 公司 2022Q2 归母净利润 1.38 亿元，超出业绩预告上限。公司于 2022

年 8 月 10 日披露 2022 年上半年半年报，2022H1 公司实现收入 4.5 亿
元，同比+105%，实现归母净利润 2.39 亿元，同比+121%。单拆二季
度，公司 2022Q2 实现收入 2.56 亿元，同比+91%，实现归母净利润
1.38 亿元，同比+105%，超出此前业绩预告的上限。 

◼ 培育钻石收入同比+149.5%，行业高景气持续兑现。公司 2022H1 培育
钻石收入培育钻石收入 2.2 亿元，同比+149.5%，毛利率 83.44%，较
2021 年同期基本维持不变，培育钻石目前仍处于渗透率快速提升的阶
段，2022 年 1-6 月印度进出口数据中显示培育钻石出口同比增速达到
70%以上，月度渗透率已经达到 7%，且仍处于快速提升中，公司定增
已经获批，预计完全投产后将新增 277 万克拉一年，培育钻石市场份
额或有明显提升。 

◼ 金刚石微粉收入同比+111.1%，下游景气度高拉动业绩高增：工业金
刚石板块，公司金刚石单晶收入 8107 万元，同比+32.0%，金刚石微粉
收入 1.36 亿元，同比+111.1%。金刚石微粉是公司的优势产品，下游
场景如光伏，半导体切割等需求旺盛拉动板块业绩高增，同时公司工
业金刚石毛利率也维持在高位，其中金刚石单晶毛利率 57.9%，同比
+2.37pct，金刚石微粉毛利率 52.4%，同比+1.16pct。2022 年公司金刚
石单晶产能 9.87 亿克拉，定增项目若完全投产之后，公司金刚石单晶
年产能将新增 15.1 亿克拉。 

◼ 盈利预测与投资评级：培育钻石和工业金刚石行业呈现出双景气态
势，公司定增进展顺利，未来募集资金到位后，我们预计公司产能将
有明显扩张，业绩实现高增，我们维持 2022-2024 年归母净利润 5.2 亿
元/9.6 亿元/15.4 亿元，最新收盘价对于 2022-24 年 PE 分别为 49 倍/27

倍/17 倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：培育钻石扩产能不及预期，疫情反复等 
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1.   2022Q2 归母净利润 1.38 亿元，超出业绩预告上限，培育钻石

和金刚石微粉高景气 

公司 2022Q2 归母净利润 1.38 亿元，超出业绩预告上限。公司于 2022 年 8 月 10

日披露 2022 年上半年半年报，2022H1 公司实现收入 4.5 亿元，同比+105%，实现归母

净利润 2.39 亿元，同比+121%。单拆二季度，公司 2022Q2 实现收入 2.56 亿元，同比

+91%，实现归母净利润 1.38 亿元，同比+105%，超出此前业绩预告的上限。 

表1：公司 2021H1 和 2022H2 收入利润拆分 

单位：亿元 2021H1 2022H1 

总收入 2.18  4.48  

yoy  105.1% 

金刚石单晶 0.61 0.81 

yoy  32.0% 

金刚石微粉 0.65 1.36 

yoy  111.1% 

培育钻石 0.89 2.22 

yoy  149.5% 

毛利率 65.2% 68.2% 

金刚石单晶 55.6% 57.9% 

金刚石微粉 51.2% 52.4% 

培育钻石 83.4% 83.4% 

归母净利润 1.08 2.39 

yoy  121.4% 

归母净利率 49.5% 53.4% 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

培育钻石收入同比+149.5%，行业高景气持续兑现。公司 2022H1 培育钻石收入培

育钻石收入 2.2 亿元，同比+149.5%，毛利率 83.44%，较 2021 年同期基本维持不变，

培育钻石目前仍处于渗透率快速提升的阶段，2022 年 1-6 月印度进出口数据中显示培

育钻石出口同比增速达到 70%以上，月度渗透率已经达到 7%，且仍处于快速提升中，

公司定增已经获批，预计完全投产后将新增 277 万克拉一年，培育钻石市场份额或有

明显提升。 

金刚石微粉收入同比+111.1%，下游景气度高拉动业绩高增。工业金刚石板块，

公司金刚石单晶收入 8107 万元，同比+32.0%，金刚石微粉收入 1.36 亿元，同比

+111.1%。金刚石微粉是公司的优势产品，下游场景如光伏，半导体切割等需求旺盛拉

动板块业绩高增，同时公司工业金刚石毛利率也维持在高位，其中金刚石单晶毛利率

57.9%，同比+2.37pct，金刚石微粉毛利率 52.4%，同比+1.16pct。2022 年公司金刚石单

晶产能 9.87 亿克拉，定增项目若完全投产之后，公司金刚石单晶年产能将新增 15.1 亿
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克拉。 

培育钻石和工业金刚石行业呈现出双景气态势，公司定增进展顺利，未来募集资

金到位后，我们预计公司产能将有明显扩张，业绩实现高增，我们维持 2022-2024年归

母净利润 5.2 亿元/9.6 亿元/15.4 亿元，最新收盘价对于 2022-24 年 PE 分别为 49 倍/27

倍/17 倍，维持“买入”评级。 

 

2.   风险提示 

培育钻石扩产能不及预期，疫情反复。 
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力量钻石三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 702 1,054 1,831 3,118  营业总收入 498 1,022 1,959 3,437 

货币资金及交易性金融资产 407 241 283 364  营业成本(含金融类) 179 334 699 1,312 

经营性应收款项 155 543 1,023 1,764  税金及附加 4 7 14 24 

存货 130 258 512 976  销售费用 6 10 20 34 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 15 32 49 86 

其他流动资产 11 12 12 14  研发费用 27 51 98 172 

非流动资产 721 1,387 2,582 3,362  财务费用 2 0 0 0 

长期股权投资 3 3 3 3  加:其他收益 12 10 20 -34 

固定资产及使用权资产 615 1,246 2,407 3,159  投资净收益 0 0 0 0 

在建工程 28 52 74 93  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 29 38 51 59  减值损失 -1 0 0 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 4 4 4 4  营业利润 277 598 1,099 1,775 

其他非流动资产 43 43 43 43  营业外净收支  0 0 0 0 

资产总计 1,424 2,441 4,413 6,479  利润总额 277 598 1,099 1,775 

流动负债 354 851 1,867 2,389  减:所得税 38 78 143 231 

短期借款及一年内到期的非流动负

债 
16 252 582 5 

 
净利润 240 521 957 1,544 

经营性应付款项 279 521 1,120 2,085  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 25 17 35 66  归属母公司净利润 240 521 957 1,544 

其他流动负债 34 61 131 233       

非流动负债 111 111 111 111 
 

每股收益-最新股本摊薄

(元) 
1.98 4.31 7.92 12.79 

长期借款 45 45 45 45       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 279 588 1,080 1,809 

租赁负债 4 4 4 4  EBITDA 329 765 1,430 2,371 

其他非流动负债 62 62 62 62       

负债合计 465 962 1,978 2,500  毛利率(%) 64.07 67.35 64.32 61.83 

归属母公司股东权益 958 1,479 2,436 3,980  归母净利率(%) 48.07 50.95 48.84 44.92 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 958 1,479 2,436 3,980  收入增长率(%) 103.50 105.08 91.64 75.50 

负债和股东权益 1,424 2,441 4,413 6,479  归母净利润增长率(%) 228.17 117.35 83.71 61.42 

           

           

现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  重要财务与估值指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

经营活动现金流 288 441 1,258 1,998  每股净资产(元) 15.87 24.50 40.34 65.92 

投资活动现金流 -515 -842 -1,546 -1,341 
 

最新发行在外股份（百万

股） 
121 121 121 121 

筹资活动现金流 272 235 330 -576  ROIC(%) 32.24 36.50 38.76 44.33 

现金净增加额 45 -165 42 81  ROE-摊薄(%) 25.00 35.20 39.27 38.80 

折旧和摊销 50 177 351 562  资产负债率(%) 32.68 39.40 44.82 38.58 

资本开支 -365 -842 -1,546 -1,341 
 

P/E（现价&最新股本摊

薄） 
106.64 49.06 26.71 16.55 

营运资本变动 -4 -282 -118 -209  P/B（现价） 13.33 8.64 5.24 3.21 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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