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一、 公司基本情况： 

二、 投资要点： 

1、公司主要从事精细化工产品和基础化工产品的生产和销售。公司精细化

工产品为食品添加剂,包括安赛蜜,甲基麦芽酚,乙基麦芽酚.公司基础

化工产品主要为液氨,碳酸氢铵,三聚氰胺,甲醛,硝酸,新戊二醇等。 

2、公司的生产模式有优势。在基础化工领域,传统的氮肥行业通常只涵盖

以煤为原料,生产液氨,碳酸氢铵,尿素的生产流程.公司在传统氮肥产

品基础上,持续拓展新产品,延伸产业链,公司合成氨装置联产甲醇,然

后分别以合成氨和甲醇为起点,向下不断延伸产业链.产业链的延伸使

公司相对于一般的小氮肥企业和无氨醇生产能力的基础化工企业,具有

明显的优势,一是降低生产成本,二是增强产品布局的灵活性,实现效益

最大化。 

3、公司目前研发重点是生产关键环节中的配方优化,过程控制,原材料替代,

中间产物的处理和回收。 

4、公司此次拟募集 7.20 亿元用于年产 5000 吨安赛蜜项目、年产 20 万吨

硝酸铵钙项目以及供热系统节能减排改造项目。公司安赛蜜产品是新一

代的甜味剂，其安全性高，价甜比好，添加易控制，未来受益于甜味剂

的升级换代，将会有比较大的发展空间；硝酸铵钙是一种高效的复合肥，

含更容易吸收的硝态氮盐，适用于经济作物，国内由于硝酸铵生产和销

售受到限制，硝态氮肥缺口较大，未来也有较大的发展空间。 
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002597 金禾实业 21.50 3350 13350 2011年6

月 29 日

2011年7

月 7 日 

1.45 22.87 倍

公司主营业务范围 从事精细化工产品和基础化工产品的生产、研发和销售。 

2008 年 2009 年 2010 年 近期主营业务收入 

（亿元） 11.63 13.12 16.15 

2008 年 2009 年 2010 年 近期净利润 

（万元） 5386 8187 13021 
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三、风险因素： 

1、经济下滑和市场竞争激烈的风险；2、原材料价格波动风险。 

四、盈利预测： 

预计公司 2011-2013 年全面摊薄 EPS 分别为 1.25、1.60、2.00 元。 

五、投资策略： 

综合来看，我们认为给予公司 2011 年 20 倍动态 PE 较为合理，对应

的价格区间在 24-28 元。 
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