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国光股份（002749.SZ）2024 年年报点评     

业绩创新高，多个区域营收实现高速增长 
 

 2025 年 03 月 27 日 

 

➢ 事件。2025 年 3 月 27 日，国光股份发布 2024 年年报，全年实现营业收入

19.86 亿元，同比+6.79%；归母净利润 3.67 亿元，同比+21.52%；扣非归母净

利润 3.61 亿元，同比+24.49%。公司拟每 10 股派发现金红利 3 元（含税）。 

➢ 毛利率稳步提升+作物方案深化推广，业绩延续稳健增长。2024 年公司归

母净利润同比增长 21.52%，主要受益于成本端优化与作物全程解决方案的持续

渗透。全年销售毛利率为 45.43%，同比提升 3.88 个百分点，其中农药/肥料毛

利率分别为 49.19%/36.31%，同比+5.28/+0.69 个百分点。原材料价格回落是

重要支撑，据百川盈孚数据，多效唑原药、磷酸二氢钾等核心原料全年市场均价

同比分别下降 16%和 11%，成本压力进一步缓解。同时，公司聚焦大田作物，

全年新增 588 家经销商，覆盖更多空白市场，农药销量达 3.35 万吨（同比

+11.81%），肥料销量 9.17 万吨（同比+14.10%），作物全程解决方案推广面

积持续扩大，单亩用药量提升带动销量增长。 

➢ 大田市场加速渗透，产能扩建夯实长期成长性。随着土地流转加速，公司大

田全程方案业务表现亮眼，2024 年水稻、玉米等作物全程解决方案共计销售约

70 万亩，在东北/华中/西北等核心产区快速推广，区域收入分别实现同比

+21.04%/+12.06%/+21.72%。公司计划 2025 年重点推进“水溶肥 5 万吨新

产能”及“1.5 万吨原药合成”项目建设，投产后将进一步强化产业链协同优势。

此外，截至 24 年底公司登记证件总数达 321 个（农药）及 121 个（肥料），其

中植物生长调节剂登记证 142 个（含 34 个原药），持续巩固行业龙头地位，为

拓展国内外市场奠定基础。 

➢ 研发与渠道双轮驱动，全球化布局初现成效。2024 年公司研发投入 6694 万

元，同比增长 6.68%，新增农药登记证 14 个、肥料登记证 11 个，并参与多项

国家重点研发计划，技术壁垒持续提升。海外市场方面，缅甸、澳大利亚等地区

新增 12 个调节剂登记证，海外客户协助完成 14 项国际登记，欧盟技术等同性

认证（TE）落地，为出口增长打开空间。目前公司经销商网络超 6200 家，多品

牌战略下“国光”“双丰”“浩之大”等子品牌协同发力，超 1000 人的专业化

的技术营销和技术服务团队保障渠道下沉与客户黏性。 

➢ 投资建议：国光股份作为植物生长调节剂领军企业，凭借技术、渠道与登记

证优势，在大田蓝海市场及海外布局中成长潜力十足，预计 2025-2027 年归母

净利润为 4.44/5.24/6.36 亿元，对应 PE 为 15x/13x/11x（按 2025 年 3 月 26

日收盘价），维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：原材料价格波动、极端天气影响作物用药需求、新产能投产不及

预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 1,986 2,347 2,777 3,291 

增长率（%） 6.8 18.2 18.3 18.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 367 444 524 636 

增长率（%） 21.5 20.8 18.1 21.5 

每股收益（元） 0.78 0.95 1.12 1.36 

PE 18 15 13 11 

PB 3.2 3.1 3.1 3.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 3 月 26 日收盘价）  
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 1,986 2,347 2,777 3,291  成长能力（%）     

营业成本 1,084 1,274 1,506 1,781  营业收入增长率 6.79 18.17 18.34 18.48 

营业税金及附加 10 12 14 16  EBIT 增长率 23.65 20.66 18.74 21.71 

销售费用 261 309 366 433  净利润增长率 21.52 20.83 18.06 21.49 

管理费用 139 164 194 214  盈利能力（%）     

研发费用 67 79 94 111  毛利率 45.43 45.72 45.79 45.86 

EBIT 434 523 622 757  净利润率 18.48 18.90 18.85 19.33 

财务费用 -17 -16 -15 -15  总资产收益率 ROA 13.49 16.19 18.42 22.01 

资产减值损失 0 -1 -2 0  净资产收益率 ROE 17.45 20.87 24.48 29.27 

投资收益 3 3 4 4  偿债能力     

营业利润 454 541 639 776  流动比率 5.24 5.70 5.10 5.50 

营业外收支 -7 0 0 0  速动比率 4.08 4.28 3.68 3.74 

利润总额 447 541 639 776  现金比率 3.87 4.01 3.41 3.44 

所得税 62 74 88 107  资产负债率（%） 15.51 14.45 16.07 15.09 

净利润 385 467 551 670  经营效率     

归属于母公司净利润 367 444 524 636  应收账款周转天数 5.83 5.50 5.69 5.78 

EBITDA 510 602 704 840  存货周转天数 118.40 109.11 107.63 107.76 

      总资产周转率 0.74 0.86 1.00 1.15 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 1,420 1,368 1,372 1,312  每股收益 0.78 0.95 1.12 1.36 

应收账款及票据 71 81 96 113  每股净资产 4.49 4.53 4.56 4.64 

预付款项 23 26 31 36  每股经营现金流 0.93 0.95 1.26 1.33 

存货 360 413 488 579  每股股利 0.90 1.09 1.28 1.56 

其他流动资产 50 56 63 55  估值分析     

流动资产合计 1,924 1,944 2,049 2,095  PE 18 15 13 11 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 3.2 3.1 3.1 3.1 

固定资产 415 442 460 472  EV/EBITDA 10.38 8.79 7.51 6.30 

无形资产 154 154 154 154  股息收益率（%） 6.31 7.62 8.99 10.92 

非流动资产合计 797 796 794 795       

资产合计 2,721 2,740 2,842 2,890       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 114 93 110 130  净利润 385 467 551 670 

其他流动负债 254 248 292 251  折旧和摊销 76 78 83 83 

流动负债合计 367 341 402 381  营运资金变动 -23 -101 -43 -127 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 438 445 591 622 

其他长期负债 55 55 55 55  资本开支 -74 -69 -72 -76 

非流动负债合计 55 55 55 55  投资 140 0 0 0 

负债合计 422 396 457 436  投资活动现金流 -274 -66 -69 -72 

股本 468 469 469 469  股权募资 44 0 0 0 

少数股东权益 196 219 247 280  债务募资 -20 0 0 0 

股东权益合计 2,299 2,344 2,386 2,454  筹资活动现金流 -356 -431 -519 -611 

负债和股东权益合计 2,721 2,740 2,842 2,890  现金净流量 -192 -52 4 -61 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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