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浙江龙盛(600352.SH) 
染料提价持续，高目标既是压力也是动力 

   投资要点 

 化工 

投资评级 

本次评级： 增持 

跟踪评级： 未评级 

目标价格： 13.00 
 

近期我们参加了公司的业绩交流会，形成了以下观点： 

● 染料涨价的接受程度尚可，后续的提价空间存在。近期染料价格持续

上涨，其中活性染料价格的大幅上涨和环保问题、H 酸涨价等有关。染料

的涨价对服装成本的影响有限，根据公司的测算，染料占成品制品价格成

本的 20%，占服装成本的比例为 2%-3%。公司认为下游市场对染料涨价的接

受程度尚可，另外公司认为未来染料还有一定的价格上涨空间，原因是染

料企业的利润会被成本的上涨和专利费用侵蚀一部分。 

● 公司今年的经营目标较高是压力也是动力。2013 年公司的经营计划比

较高：营业收入 132 亿元，同比增长 72.56%，归属上市公司股东净利润 12

亿元，同比增长 44.53%。公司的目标定得高，即使压力也是动力。2012

年年末公司对各项资产计提资产减值 1.24 亿元，轻装上阵；公司 2013 年

的资金需求预计是 55 亿元，公司计划统筹安排，优化资产结构，降低资金

使用成本；未来重点的业务板块仍然是染料和中间体，染料业务将会做好

德司达的经营，努力实现扭亏为盈，另外在环保和专利上的优势取得更长

足的进步，中间体业务将抓住反倾销诉讼带来的市场机遇。 

● 盈利预测与投资评级。我们预计公司 2013-2015 年 EPS 为 0.82 元、0.95

元和 1.03 元，给予“增持”的投资评级 

● 风险提示。染料需求下降的风险，染料涨价幅度低于预期的风险，德司

达整合进程和盈利能力低于预期的风险。 

 

 市场数据 

市价(元) 10.37 

上市的流通 A 股(亿股) 14.68 

总股本(亿股) 14.68 

52 周股价最高最低(元) 5.10-11.12 

上证指数/深证成指 2174.12/8718.200 

2012 年股息率 0.00% 
 

 52 周相对市场表现 

2012/5/3～2013/5/3
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上证综指 浙江龙盛 化工

 
 

 公司财务数据及预测 
项目 2012A 2013E 2014E 2015E 

营业收入(百万元) 7649.31 13146.10 14325.31 15174.80 

增长率(%) -7.05 71.86 8.97 5.93 

归属于母公司所有

者的净利润(百万元) 
830.27 1201.36 1392.19 1505.68 

增长率(%) 2.39 44.70 15.88 8.15 

毛利率(%) 19.20 22.56 22.95 23.19 

净资产收益率(%) 9.67 12.55 12.70 12.07 

EPS(元) 0.57 0.82 0.95 1.03 

P/E(倍) 18.43 12.74 10.99 10.16 

P/B(倍) 2.00 1.73 1.49 1.30 

来源：公司年报、民族证券 
 

 相关研究 
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附录：财务预测表 

 

资料来源：公司报表、民族证券 
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