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4月29日-5月6日，方大炭素（600516.SH）连续三个交易日跌停。5月7日，股价
收于19.1元，涨幅1.17%，最新市值345亿元，市盈率7.8倍。

在跌停之前，方大炭素发布了2018年年度报告和2019年第一季度报告。2018年业
绩表现还不错，期内公司实现营收116.51亿元，同比增长39.52%，净利润为55.93
亿元，同比增长54.48%。2019年一季报则出现了大幅下滑，该季度公司实现营收1
8.01亿元，同比下降48.86%，净利润为7.13亿元，同比下降62.36%。

一季度净利大跌是导致此后连续三日跌停的原因之一。

对于业绩下滑原因，方大炭素公告称，主要是产品价格下降，影响收入减少。同时
，公司毛利率与净利率双降，销售费用占比营业收入的比例同比翻了一番。

除了业绩下滑，公司一改往日的分红作风，决定不现金分红，而是将大笔资金用于
投资，投资者显然用脚投了票。

5月6日，连续第三日跌停的方大炭素在股票交易异常波动公告中表示，当前公司正
处于加快发展速度、深度调整产品结构的关键时期，在综合考量行业状况，拟将未
分配利润用于项目重大投资或重大现金支出，包括但不限于对外投资、收购资产等
。此前，公司年报称拟10转4.9，但未进行现金分红。

公告称，方大炭素最近三年实现的年均可分配利润约30.94亿元，2016年、2017年
均派发了红利，近三年以现金方式累计分配的利润为34.37亿元，占最近三年实现
的年均可分配利润的111.09%，达到并已超过规定的现金分配比例要求。

公告表示，目前，炭素行业仍处于分散竞争阶段，炭素行业集中度正在进一步提高
。公司布局于长远发展，并将以优异的产品质量和售后服务市场，加快传统产品的
升级换代，加速炭素新材料的研发。

炭素是以无烟煤深加工得出的东西，应用于钢铁冶炼、铝电解、铁合金、电石、工
业硅等基础材料制造领域，发挥着不可或缺的重要作用。目前，还广泛应用于机械
、航空、航天、新能源、体育器材等诸多领域。

方大炭素自称为世界前列的优质炭素制品生产供应基地、涉核炭材料科研生产基地
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，主要产品为石墨电极、碳砖等炭素制品。

受益于国家供给侧改革及去杠杆、去库存的调控政策，自2017年以来，炭素行业利
润率大幅上升，使炭素企业利润大涨。

2017年，方大炭素实现营收83.5亿元，实现净利润39.72亿元，同比大涨249%和1
3132%，毛利率和净利率大幅提升。2016年其净利润只有约区区3000万元。

从1股分红近2元到“一毛不拔”，投资者心理肯定会有落差。更重要的是，钱往哪
投资？是否能带来现金流？

公司曾明确表示，2019年一季度炭素市场环境未发生大的变化，但对一季度炭素价
格下降背后的原因并未提及。

反映在股价上，2017年，方大炭素股价从年初6.45元低点，一路上涨至9月份的36.
75元的高点，随后便开始震荡下行至今。
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虽然方大炭素得益于外部环境变化业绩大涨，但在自身业务经营领域，并不算是一
家激进的公司。

从2013年以来，方大炭素的资本开支一直维持较低水平，均在1.5亿以下，资产负
债率也稳定在20%上下。即使是在业绩暴涨的2017-2018年，方大炭素的资本开支
也仅一个亿左右，反而分别购买了49亿和80亿的巨额理财产品。

另一方面，方大炭素也并不是一个钟爱研发的公司，上市以来每年的研发支出仅有
数千万元水平。研发人员不超过两百人，占比在3%左右。
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就是这样一个原本业绩平平，乘着政策东风“扶摇直上”却把利润用于大笔分红、
巨额高管薪酬和购买理财产品的公司，如今却要布局于长远发展进行投资，不得不
引起投资者的慎重。

根据方大炭素自身表述，未来随着我国电炉钢的发展增长，石墨电极供需格局逐渐
趋于平衡，价格或许将保持相对稳定。 炭素行业仍处于分散竞争阶段，但伴随竞争
加剧，中小企业逐渐因市场、政策、资金等原因遭到淘汰，炭素行业集中度有望进
一步提高。由于环保政策限制，环保门槛提高，炭素行业中小企业数量将持续减少
，综合实力强大，生产技术水平相对较高，成本控制能力强的的大型企业才能留存
。

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

                                    4 / 4

http://www.tcpdf.org

