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力量钻石（301071.SZ）2022 年年报点评     

收入与利润快速增长，产能建设稳步推进 
 

 2023 年 03 月 12 日 

 

➢ 事件概述：公司于 3 月 10 日发布 2022 年年报，公司实现营业收入 9.06 亿元，同

比+81.9%，实现归母净利润 4.60 亿元，同比+92.1%，实现扣非归母净利润 4.37 亿元，

同比+90.5%。其中，4Q22 实现营业收入 2.32 亿元，同比+50.4%；实现归母净利润 1.10

亿元，同比+40.6%，实现扣非归母净利润 0.96 亿元，同比+32.8%，四季度利润增长放

缓或主要受到疫情因素扰动及产品价格下降等影响。 

➢ 推进产能建设、重视研发投入，三大产品板块收入实现较快增长。公司已形成金刚石

单晶、金刚石微粉、培育钻石三大核心产品体系，产品结构丰富，协同效应明显，能快速

响应市场需求。①分产品看，2022 年，培育钻石产品实现收入 3.89 亿元，同比+97.1%，

占总收入 42.9%，受培育钻石销售价格下降的影响，实现毛利率 79.25%，同比-2.1 PCT；

金刚石微粉收入为 3.16 亿元，同比+103.0%，占总收入 34.9%，2022 年，金刚石微粉

销售价格上涨，实现毛利率 54.00%，同比+4.0 PCT；金刚石单晶实现收入 1.74 亿元，

同比+27.0%，占总收入 19.2%，受其原材料价格上升与成本上升影响，实现毛利率

52.70%，同比-5.2 PCT。②分地区看，境内地区收入占比 68.5%，境外收入占比 31.5%；

③分销售模式看，直销模式贡献主要的营业收入，占比 81.0%，经销模式占比 19.0%。 

➢ 受超硬材料价格调整影响，盈利能力同比收窄，成本控制能力增强。①毛利率方面，

2022 年，公司毛利率为 63.29%，同比-0.78 PCT，4Q22 毛利率为 58.30%，同比-8.04 

PCT，环比-0.39 PCT，盈利能力短期承压；②费用率方面，因利息收入与汇兑损益增长，

2022 年财务费用为-0.16 亿元，研发项目增多带动研发费用上行，目前公司已经批量化

生产 15 克拉以下大颗粒高品级培育钻石，处于实验室技术研究阶段的大颗粒培育钻石可

达到 30 克拉。2022 年，销售费用率、管理费用率和研发费用率分别为 0.67%、1.84%、

4.86%，同比-0.45 PCT、-1.23 PCT、-0.47 PCT；4Q22 费用控制良好，销售费用率、

管理费用率和研发费用率分别为 0.41%、2.45%、5.65%，分别同比为-0.33 PCT、-1.89 

PCT、-0.79 PCT；③净利率方面，2022 年净利率为 50.78%，同比+2.71 PCT；4Q22 净

利率为 47.56%，同比-3.32 PCT，环比-1.33 PCT。 

➢ 募投资金稳步扩张产能，新厂区陆续投产，市占率与竞争力有望持续提升。2022 年，

产品总销售量为 19.17 亿克拉，同比+42.5%，产品总产量为 19.97 亿克拉，同比+49.8%。

截至 2022 年末，公司对募集资金项目累计投入 5.6 亿元，其中，自有资金投入 2.44 亿

元，募集资金约为 33.31 亿元。2023 年公司将集中全力完成新厂区建设，保障力量二期

和商丘力量建设项目快速投产，继续扩大产能规模，满足市场对培育钻等产品的旺盛需求。

预计募投项目达产后，培育钻石和金刚石单晶的产能将增加 277.20 万克拉/年和 15.07 亿

克拉/年，超硬材料产品的产能有望继续提升，巩固公司在人造金刚石领域的核心竞争力。 

➢ 对外投资设立郑州子公司、加速全产业链经营布局。3 月 10 日，公司拟出资 3 亿元

设立全资子公司力量钻石郑州有限公司，经营范围涵盖技术服务，技术开发，技术咨询，

技术交流、转让与推广，非金属矿物制品制造与销售，货物进出口等。设立子公司将更好

满足公司的战略发展与业务经营需要，进一步加速完善其全产业链布局。 

➢ 投资建议：预计 2023-2025 年公司实现营业收入 14.20、19.38、24.25 亿元，分别

同比+56.7%、+36.5%、+25.2%；归母净利润分别为 7.15、9.61 与 11.90 亿元，同比

+55.3%、+34.4%与+23.9%，对应 PE 为 25/19/15 倍，维持“推荐“评级。 

➢ 风险提示：行业需求不及预期，竞争格局恶化，募投计划扩产不及预期等。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 906 1420 1938 2425 

增长率（%） 81.9 56.7 36.5 25.2 

归属母公司股东净利润（百万元） 460 715 961 1190 

增长率（%） 92.1 55.3 34.4 23.9 

每股收益（元） 3.18 4.93 6.63 8.22 

PE 39 25 19 15 

PB 3.4 3.0 2.6 2.2 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 3 月 10 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 906 1420 1938 2425  成长能力（%）     

营业成本 333 524 730 947  营业收入增长率 81.85 56.65 36.51 25.15 

营业税金及附加 5 8 11 14  EBIT 增长率 81.74 54.85 34.59 22.04 

销售费用 6 10 13 16  净利润增长率 92.12 55.34 34.44 23.85 

管理费用 17 26 36 45  盈利能力（%）     

研发费用 44 66 90 113  毛利率 63.29 63.10 62.32 60.97 

EBIT 508 786 1058 1291  净利润率 50.78 50.36 49.60 49.08 

财务费用 -16 -3 -2 -14  总资产收益率 ROA 7.42 9.59 11.07 11.88 

资产减值损失 -2 -2 -2 -2  净资产收益率 ROE 8.76 11.97 14.02 15.00 

投资收益 13 14 19 24  偿债能力     

营业利润 536 831 1118 1384  流动比率 8.30 6.73 5.33 5.03 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 7.93 6.25 4.87 4.55 

利润总额 536 831 1118 1384  现金比率 5.21 4.32 3.40 3.24 

所得税 76 116 156 194  资产负债率（%） 15.30 19.89 21.09 20.78 

净利润 460 715 961 1190  经营效率     

归属于母公司净利润 460 715 961 1190  应收账款周转天数 63.60 44.00 43.00 42.00 

EBITDA 596 997 1352 1670  存货周转天数 225.37 268.00 262.00 256.00 

      总资产周转率 0.15 0.19 0.22 0.24 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 3073 3552 3980 4604  每股收益 3.18 4.93 6.63 8.22 

应收账款及票据 159 166 222 277  每股净资产 36.27 41.21 47.30 54.77 

预付款项 11 13 19 26  每股经营现金流 2.27 6.26 9.15 10.65 

存货 205 383 522 663  每股股利 1.00 1.00 1.00 1.00 

其他流动资产 1450 1427 1511 1584  估值分析     

流动资产合计 4898 5541 6254 7154  PE 39 25 19 15 

长期股权投资 7 7 7 7  PB 3.4 3.0 2.6 2.2 

固定资产 998 1531 2003 2402  EV/EBITDA 25.15 14.86 10.64 8.24 

无形资产 69 83 92 101  股息收益率（%） 0.81 0.81 0.81 0.81 

非流动资产合计 1307 1912 2431 2863       

资产合计 6206 7453 8685 10016       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 511 685 977 1188  净利润 460 715 961 1190 

其他流动负债 79 138 196 233  折旧和摊销 88 211 295 379 

流动负债合计 590 823 1172 1421  营运资金变动 -221 -31 55 -33 

长期借款 267 567 567 567  经营活动现金流 329 908 1326 1543 

其他长期负债 93 93 93 93  资本开支 -487 -816 -814 -810 

非流动负债合计 360 660 660 660  投资 -1107 93 0 0 

负债合计 950 1482 1832 2081  投资活动现金流 -1581 -709 -794 -786 

股本 145 145 145 145  股权募资 3890 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 211 300 0 0 

股东权益合计 5256 5971 6853 7935  筹资活动现金流 4045 281 -104 -134 

负债和股东权益合计 6206 7453 8685 10016  现金净流量 2796 479 428 623 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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