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公司基本信息 

產業別 化工 

A股價(2015/6/29) 27.21  

深證成指(2015/6/29) 13566.27  

股價 12個月高/低 64.05/20.5 

總發行股數(百萬) 582.36  

A股數(百萬) 352.20  

A市值(億元) 95.83  

主要股東 高文班

(22.71%) 

每股淨值(元) 5.34  

股價/賬面淨值 5.09  

 一個月 三個月 一年 

股價漲跌(%) -15.0  -5.2  161.0  

 

近期評等 

出刊日期 前日收盤 評等 

   

   

 

産品組合 

滾筒氯基 53.8% 

高塔氯基 19.9% 

滾筒硫基 13.7% 

機構投資者占流通 A股比例 

基金 11.4% 

  

  

 

股價相對大盤走勢 
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史丹利 深证成指

 
 

 
 

 

史丹利 (002588.SZ) Hold 持有 

披露第一期員工持股計劃，有利長遠發展 

結論與建議： 

 事件：公司披露了第一期員工持股計劃草案，該計劃擬向職工代表監事

李艶艶 1 人、科長 362 人和副科長 242 人等共計 605 人籌集資金總額不

超過 1 億元用于購買公司股票。按最新收盤價推算，該計劃可購買公司

股票數量不超過 331萬股，約占公司當前總股本的 0.57%。 

 資金來源爲：（1）公司員工的自有資金，不超過 3334萬元；（2）公司大

股東擬以其自有資金向該計劃提供借款支持，借款部分與員工自有資金

部分的比例不超過 2:1，借款期限爲 3年。 

 該計劃的鎖定期爲 12 個月，存續期爲 36 個月。該計劃成立後委托興證

證券資産管理有限公司設立興證資管鑫衆—史丹利 1 號定向資産管理計

劃，受托管理該計劃的全部委托資産，其將于股東大會通過該計劃後 6

個月內通過二級市場購買公司股票（包括但不限于競價交易、大宗交易、

協議轉讓等）。 

 點評：由于該計劃參與人數多，且大部分爲公司中高層人才和業務骨幹，

幷且大股東提供了 2 倍的杠杆，加上三年的存續期，我們認爲此舉有利

于激勵人才和業務骨幹，進一步調動員工工作積極性，促進公司短期和

長期持續健康的發展。 

 盈利預測：我們維持此前的盈利預測，預計公司 15/16 年分別實現淨利

6.68/8.67 億元，yoy+35%/+30%，折合 EPS分別爲 1.15/1.49 元。目前股

價對應的 2015/2016 年 PE 分別爲 24、18 倍。鑒於估值較爲合理，我們

給予持有的投資建議。 

 ............................ 接續下頁 ...................................  

年度截止 12月 31日   2012 2013 2014 2015E 2016E 

純利 (Net profit) RMB百萬元 292  397  495  668  867  

同比增减 ％ 18.83% 36.16% 24.68% 34.89% 29.79% 

每股盈餘 (EPS) RMB元 0.50  0.68  0.85  1.15  1.49  

同比增减 ％ 18.83% 36.16% 24.68% 34.89% 29.79% 

A股市盈率(P/E) X 54.32  39.90  32.00  23.72  18.28  

股利 (DPS) RMB元 0.02  0.05  0.50  0.70  0.90  

股息率 (Yield) ％ 0.07% 0.18% 1.84% 2.57% 3.31% 

預期報酬(Expected Return；ER)爲准，說明如下： 

强力買入 Strong Buy (ER ≧ 30%)；買入 Buy (30% ＞ ER ≧ 10%) 

中性 Neutral (10% ＞ ER ＞ -10%)  
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2 2015年 7月 8日 

賣出 Sell (-30% ＜ER ≦ -10%)；强力賣出 Strong Sell (ER ≦ -30%) 

附一：合幷損益表（合幷後） 

百萬元 2012 2013 2014 2015E 2016E 

營業收入 5057  5346  5654  6979  8575  

經營成本 4335  4308  4482  5408  6603  

營業稅金及附加 3  1  5  2  3  

銷售費用 264  372  365  435  532  

管理費用 142  231  293  421  420  

財務費用 (32) (40) (41) (70) 9  

投資收益 0  12  16  8  8  

營業利潤 345  486  566  790  1018  

利潤總額 357  492  584  802  1030  

所得稅 65  95  88  134  163  

少數股東損益 0  0  (0) 0  0  

歸屬于母公司股東權益 292  397  495  668  867  

附二：合幷資産負債表 

百萬元 2012 2013 2014 2015E 2016E 

貨幣資金 1494  1537  1699  1869  2056  

應收賬款 0  0  9  0  0  

存貨 1024  661  908  1090  1199  

流動資産合計 3040  2730  3004  3402  3740  

長期股權投資 4  4  0  4  4  

固定資産 436  523  1173  1408  1549  

在建工程 292  701  409  300  300  

非流動資産合計 1023  1563  2089  2168  2309  

資産總計 4063  4293  5093  5570  6049  

流動負債合計 1695  1292  1668  1835  2018  

非流動負債合計 64  329  367  404  444  

負債合計 1759  1621  2035  2239  2463  

少數股東權益 0  5  5  5  5  

股東權益合計 2304  2672  3057  3331  3586  

負債及股東權益合計 4063  4293  5093  5570  6049  

附三：合幷現金流量表 

百萬元 2012 2013 2014 2015E 2016E 

經營活動産生的現金流量淨額 930  424  707  849  1018  

投資活動産生的現金流量淨額 -437  -502  -547  -600  -700  

籌資活動産生的現金流量淨額 -367  232  -87  -79  -132  

現金及現金等價物淨增加額 126  155  73  170  187  
1
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