
 

 

投资要点： 

 营业收入同比大增但每股收益递减 

 募投项目陆续投产，这些项目技术门槛高，盈利能力强，公司有望迎

来转折点 
 

报告摘要： 

 营业收入同比大增，但每股收益同比递减。报告期内，实现主营收入

4.94 亿，同比增长 31.44%，但是由于成本高企，毛利下降，导致每

股收益 0.31 元，同比下降 8.82%。 

 募投项目陆续投产，公司有望迎来转折点。500 吨烯草酮已经投产，

300 吨烟嘧磺隆、500 吨稻瘟酰胺等项目年底投产。这些产品技术门

槛高，盈利能力强，公司的毛利有望企稳，净利润有望大幅增加。

 传统杀虫剂业务有望企稳。1200 吨氟磺胺草醚正在试车，氟磺胺草

醚项目毛利稳定，吡虫啉业务处于底部向上阶段，传统产品业务有望

企稳。 

 业绩预测：随着烯草酮、烟嘧磺隆、稻瘟酰胺等产品产能的逐步释放，

预计2011-2012年公司业绩将有快速增长，未来三年每股收益有望达

到0.67、0.82 和0.86元，当前股价19.14元，维持“买入”评级，目

标价位25元。 

 

主要经营指标 2009A 2010A 2011E 2012E 2013E 

营业收入（百 676.31  755.43  1017.10 1249.30 1301.00 

  增长率(%) 7.20% 11.70% 34.64% 22.83% 4.14%

净利润（百万） 101.13  106.65  138.53 168.65 176.81 

  增长率(%) 6.26% 5.46% 29.90% 21.74% 4.84%

EPS 0.492  0.518  0.673 0.820 0.859 
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市场表现 

 

股东户数 

报告日期 
户均持股
数变化 

筹码集中
度 

20110630 2837  

20110331 2342  

20101231 2275  

数据来源：港澳资讯 
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表 1：公司主要产品一览 

产品名称 用途 产能

（吨）

价格 

（万元/吨）

 

募投产能

（含超募） 

备注 

吡虫啉 

 

一种高效、低毒、持效期长的农用杀虫

剂，广泛应用于棉花、蔬菜、水果、水

稻、小麦等作物，有效防治蚜虫、飞虱、

叶蝉、象甲等害虫 

2200 11-12 1200 

 

2009年第一季度

投产 

 

氟磺胺草醚 

 

为含氟二苯醚类选择性旱田除草剂，用

于大豆、果树、橡胶园等作物防除阔叶

杂草 

2400 11 1200 2011年9月正式

投产 

 

烯草酮 

 

主要用于油菜、棉花、大豆等阔叶作 

物及蔬菜果园等，防除禾本科杂草 

500 18 

 

500 2011年4月建成

达产 

 

烟嘧磺隆 

 

用于玉米田，防除禾本科杂草和阔叶杂

草 

 

300 25-30 

 

300 2011 年 12 月底

部达产 

稻瘟酰胺 

 

一种新颖低毒的，主要用于防治水稻稻

瘟病的内吸性杀菌剂，同时还具有防治

纹枯病的效果 

 

500 10 

 

500 2011 年 12 月底

部达产 

资料来源：Wind、宏源证券 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



 长青股份/中报简评
    

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 第 3 页  共 4 页 

表 2：利润表 （百万元） 

利润表 2009A 2010A 2011E 2012E 2013E 

        营业收入 676.31 755.43 1017.10 1249.30  1301.00 

  减: 营业成本 449.78 537.69 720.99 883.98  921.78 

        营业税金及附加 1.15 1.35 1.81 2.23  2.32 

        营业费用 37.32 37.16 50.03 61.46  64.00 

        管理费用 60.17 78.18 105.26 129.29  134.64 

        财务费用 9.44 -11.94 -23.97 -26.06  -29.75 

        资产减值损失 2.16 3.73 0.00 0.00  0.00 

  加: 投资收益 0.13 0.16 0.00 0.00  0.00 

        公允价值变动损益 0.50 -0.42 0.00 0.00  0.00 

        其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00  0.00 

        营业利润 116.92 109.01 162.98 198.41  208.01 

  加: 其他非经营损益 0.06 13.16 0.00 0.00  0.00 

        利润总额 116.98 122.17 162.98 198.41  208.01 

  减: 所得税 15.85 15.53 24.45 29.76  31.20 

        净利润 101.13 106.65 138.53 168.65  176.81 

  减: 少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00  0.00 

        归属母公司股东净利润 101.13 106.65 138.53 168.65  176.81 

每股收益(EPS) 0.492 0.518 0.673 0.820  0.859 

资料来源：Wind、宏源证券 
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投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。以报告发布日后 6个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对同

期的上证指数的涨跌幅为标准。 

类别 评级 定义 

股票投资评级 
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中性 未来 6个月内与沪深 300 指数偏离-5%～+5% 

减持 未来 6个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 
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