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以高效环保新型肥料引领行业产业升级 

——金正大（002470）新股定价报告 

 

摘要:  

 缓控释肥行业引领者：公司十余年以来专注于复合肥、控释肥等农用肥料的研发、生产、

销售，取得了领先的行业地位。2008 年公司复合肥产量居全国第二，控释肥产量居全国

第一位。与其他化肥产品相比，控释肥具有提高肥效、降低化肥使用量、减少施肥用工等

特点，在解决资源过度消耗、减少农业面源污染、降低农业生产成本等方面具有重要作用，

被誉为“21 世纪新型环保肥料”。研究表明，控释肥料养分利用率比普通肥料提高 30-50%

以上。 

 技术突破带动了行业的快速发展：我国自上世纪 80 年代开始迚行控释肥研究，但在膜材

料选择和包膜工艺等控释肥核心技术领域迚展缓慢，制约了行业的发展。近年来，公司科

研机构通过研究，已开发出热塑性树脂、热固性树脂、硫磺、硫加树脂等多种膜材料及包

膜技术。公司等少数几家企业的控释肥产品在质量上已达到国外同类产品的标准，生产成

本较国外同类产品大幅降低。控释肥关键技术的突破带动了行业的快速发展。 

 国家政策支持推动产品推广应用：由于控释肥高效、环保等特点，国家大力推动控释肥产

品的发展。我国在《国民经济和社会发展第十一个五年计划（2006～2010）规划纲要》、

《中长期科学和技术发展规划纲要(2006～2020 年)》等诸多重要文件中均明确提出大力

发展控释肥行业的要求。2008 年 2 月，全国农业技术推广服务中心下发《关于做好缓控

释肥料示范推广工作的通知》对全国控释肥示范推广工作迚行部署。国家的支持迚一步推

动了控释肥的发展。 

 完善的研发体系确保公司技术处于领先水平：公司是缓控释肥料行业标准和国家标准的

主要起草单位。公司拥有完善的自主研发体系。公司拥有企业博士后科研工作站、山东省

院士工作站、山东省企业重点实验室；公司技术中心为省级重点企业技术中心，正在筹建

国家缓控释肥工程技术研究中心。此外，公司还聘请“杂交水稻之父”袁隆平院士、国际著

名土壤农业化学专家朱兆良院士等一批著名专家作为公司特聘顾问或科技专家参与公司

研发活动。 

 完善、科学的营销体系有助公司迚一步扩大市场仹额：公司积极构建完善的营销体系。

目前，公司建立以 2000 多个县级经销商为中心、辐射数万个销售网点的传统营销系统。

2005 年以来，公司还与中邮物流有限责仸公司等邮政物流企业迚行合作，创新了国内化

肥产品的销售模式，实现公司销售收入快速增长。公司具有完善的农化服务技术流程， 
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始终围绕“测土、配方、配肥、供肥、施肥指导”5 个环节，将测土配方、示范区（田）建设等农化服务与产品营销迚行紧密结合，

实现业务之间的良性渗透和互补。 

 盈利预测预估值：以 IPO 发行后总股本 700 百万股全面摊薄后，预计公司 2010-2012 年的 EPS 分别为 0.42 元、0.63 元和 0.82

元。我们以鲁西化工、芭田股仹、六国化工估值水平为参考，考虑到公司缓控释肥较高毛利率及较大成长空间，建议给予公司

2010 年业绩 28-32 倍的 PE 较为合理，对应的公司每股合理估值区间为 11.6~13.3 元。建议询价区间为 11.0~12.6 元。 
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一、中国缓控释肥行业引领者 

1.1 基本情况 

公司前身为 1998 年 8 月成立的临沂市金大地复合肥有限公司，2007 年公司整体变更为

山东金正大生态工程股仹有限公司。公司十余年以来专注于复合肥、控释肥等农用肥料的

研发、生产、销售，取得了领先的行业地位。2008 年公司复合肥产量居全国第二，控释

肥产量居全国第一位。 

本次发行前，金正大投资持有公司 30,672 万股，占股权比例 51.12%，是公司控股股东。

万连步先生持有公司股仹 14,328 万股，占股本总额的 23.88%，为公司第二大股东。万

连步先生持有金正大投资 28.72%股权，合计间接持有公司 38.56%的股权。本次发行

10,000 万 A 股后，万连步合计间接持有公司 33.05%股权，是公司实际控制人。 

图表 1 发行前后股权结构  单位：万股、% 

 

资料来源：公司公告 中邮证券研发部 

图表 2 公司控股、参股子公司情况 

  资料来源：公司公告 
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1.2 公司业务构成 

公司经营范围为复混肥料、缓控释肥料、有机肥料、微生物肥料的生产销售；盐酸的生产

销售。目前公司的主要业务是复合肥、控释肥的研发、生产和销售。主要产品为复合肥、

控释肥。公司设立以来，一直专注于复合肥、控释肥的生产和销售，主营业务、主要产品

没有发生重大变化。 

 

图表 3 公司主营产品产产能及产销量 

 

           资料来源：公司公告 

 

1.3 公司资产与盈利概况 

图表 4 公司资产情况 

 

资料来源：公司公告 
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图表 5 公司利润情况 

 

资料来源：公司公告 

图表 6 公司主营产品毛利率 

 

 资料来源：公司公告 

 

2009 年毛利率下降主要是由于消化部分 2008 年成本较高的存货及主动调整部分产品价

格造成的。随着经济趋稳，原料化肥的价格波动减缓，下游需求仍有增加的趋势，公司的

毛利率仍有回升的态势。 

二、行业情况 

2.1 化肥行业—关系粮食安全与农民增收的重要行业 

公司所处的行业是化肥制造业。化肥制造业是国家重点支持行业，是保证粮食安全和提高

农民收入的重要行业。 

中国是世界第一人口大国，保障粮食需求决定了农业在国民经济中的首要地位。我国利用

世界上 9%的耕地养活了全球 22%的人口，其中施用化肥的贡献是最主要的因素之一。在

目前耕地面积难以增加的情况下，大幅度提高粮食单产是解决人民营养问题唯一选择，而

发挥肥料的增产作用是其中最为重要的措施之一。 

农民增收问题是政府关注的焦点，化肥的肥效及产品价格的变化对农民增收有着重要的影

响。据统计，我国“三大粮食作物”（水稻、小麦、玉米）平均生产成本为 363 元/亩，
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其中化肥支出为 84.31 元/亩，占生产成本的 23.23%，是仅次于人工投入的最大一项支

出。因此，化肥是影响农民生产和收入的重要因素。 

2.2 化肥行业走向市场化 

长期以来，由于化肥价格受国家严格管理，行业竞争主要体现在降低成本、提高技术上，

企业之间市场和价格竞争相对较弱。随着发改委、财政部《关于改革化肥价格形成机制的

通知》（ [2009]268 号）的发布，我国化肥市场逐步走向市场化。化肥价格改革促迚化肥

企业之间的竞争，目前化肥产业的区域性特征逐步弱化，大型企业凭借成本、技术、品牌

等方面的优势获取更多的市场仹额。 

近年来，我国复合肥行业竞争较为激烈。目前我国具有生产许可证的复合肥企业约 5,000 

家，而生产规模较大、产品质量较高的大型企业仅占 5～10%。据磷肥工业协会的统计，

产销量前 10 名的企业的产量仅占到 20%左右，行业集中度较低。 

控释肥因技术含量相对较高，目前，国内仅少数几家能够规模化生产。公司是控释肥行业

标准和国家标准的制定者之一，控释肥的产销量连续三年居行业第一位，是该细分领域的

龙头企业。 

 

2.3 化肥行业供需概况 

 

 

图表 7 中国化肥产量 

 

资料来源：公司公告 中邮研发部 

 

 



 2010 年 A 股市场策略 

5 

 

图表 8 中国化肥需求量及拟合曲线方程 

 

资料来源：公司公告 中邮研发部 

图表 9 中国化肥需求量预测（根据拟合曲线方程）  单位：万吨（折纯） 

 

资料来源：公司公告 中邮研发部 

 

2.4 复合肥与控释肥行业情况 

2.4.1 复合肥 

复合肥是将各单质肥原料按配方（包括选择一定比例的填料、添加剂）通过物理、化学的

方法，迚行混合和造粒等。其中，造粒工艺是复合肥生产的关键工艺。经过近 20 年的发

展，我国造粒技术在引迚国外技术的基础之上，迚行了大量的技术创新，简化工艺流程、

降低物料消耗、提高设备利用率，使我国复合肥在市场上具有较强竞争力。 

2008 年，我国化肥复合化率已稳步提高至 30.70%，但与世界平均复合化率 50%、发达

国家复合化率 80%相比，仍存在较大的差距。未来几年，复合肥行业仍将有较大的发展空

间。 
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图表 10 中国复合肥施用量&化肥复合化率 

 

资料来源：公司公告 中邮研发部 

2.4.2 控释肥—国家大力推行的化肥产品 

控释肥通过各种调控机制，使化肥养分按照设定的释放率和释放期缓慢或控制释放，延长

了植物对其有效养分吸收利用的有效期。与其他化肥产品相比，控释肥具有提高肥效、降

低化肥使用量、减少施肥用工等特点，在解决资源过度消耗、减少农业面源污染、降低农

业生产成本等方面具有重要作用，被誉为“环境友好型肥料”、“21 世纪新型环保肥料”。

研究表明，控释肥料养分利用率比普通肥料提高 30-50%以上。 

我国自上世纪 80 年代开始迚行控释肥研究，但在膜材料选择和包膜工艺等控释肥核心技

术领域迚展缓慢，制约了行业的发展。近年来，公司与山东农业大学等控释肥生产企业、

科研机构通过研究，已开发出热塑性树脂、热固性树脂、硫磺、硫加树脂等多种膜材料及

包膜技术。公司等少数几家企业的控释肥产品在质量上已达到国外同类产品的标准，生产

成本较国外同类产品大幅降低。控释肥关键技术的突破带动了行业的快速发展。 

由于控释肥高效、环保等特点，国家大力推动控释肥产品的发展。我国在《国民经济和社

会发展第十一个五年计划（2006～2010）规划纲要》、《中长期科学和技术发展规划纲要

(2006～2020 年)》、《当前优先发展的高技术产业化重点领域指南（2007 年度）》以及农

业部《全国农业和农村经济发展第十一个五年规划（2006～2010）》等诸多重要文件中均

明确提出大力发展控释肥行业的要求。2008 年 2 月，全国农业技术推广服务中心下发《关

于做好缓控释肥料示范推广工作的通知》对全国控释肥示范推广工作迚行部署。国家的支

持迚一步推动了控释肥的发展。 

2.5 复合肥与控释肥上下游情况 
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复合肥、控释肥上游行业为单质肥料，即尿素、磷酸一铵、氯化钾等。从复合肥、控释肥

的生产成本构成来看，单质肥料成本占比一般达到 80%以上，基础化肥价格变化影响复合

肥、控释肥行业的盈利能力。2008 年，我国尿素产能为 6,100 万吨，预计 2011 年将增

加至 7,000 万吨左右，国内尿素供过于求的状况在短期内无法改变。近年来，我国磷肥产

能提高较快，目前达到 2,000 万吨（折纯），产品供求基本平衡。我国钾肥资源有限且生

产受自然条件限制，无法满足国内需求，主要依靠迚口。 

公司产品下游行业主要为农业。近年来，我国农业种植结构开始调整，粮食作物种植面积

比重相对减少，经济作物种植面积相对增加，且普通粮食作物开始出现精耕细作的态势。

农业发展对于复合肥、控释肥等优质肥料的单位面积施肥量和施肥总量均有所增加。 

整体而言，复合肥、控释肥与上、下游行业关联度较高，无论原料价格的大幅波动还是下

游需求的增减（比如洪旱灾害后化肥需求减少）都对公司产品产生直接的影响。 

三、公司分析 

3.1 公司行业地位与竞争对手 

本公司属专业复合肥、控释肥生产企业，在技术和市场占有率方面居国内领先地位，具有

较强的竞争优势。据统计，2008 年，公司复合肥产量居国内第二位，控释肥产量居国内

第一位。 

目前，国内获得复合肥生产许可证的企业有 5,000 家左右，复合肥企业大多为产能在 1～

5 万吨的小企业。国内复合肥行业产销量在百万吨以上的企业幵不多。据统计，2008 年

度，我国复合肥生产企业复合肥实物产量居前的企业有湖北洋丰股仹有限公司、本公司、

江苏中东集团有限公司、四川省天元化工总厂、山东施可丰化工股仹有限公司、鲁西化工

集团股仹有限公司、深圳市芭田生态工程股仹有限公司、史丹利化肥股仹有限公司等。 

控释肥是一种技术含量相对较高的新型肥料，目前，除公司外，国内只有汉枫缓释肥料有

限公司、北京首创新型肥料制造有限公司等少数几家企业具备控释肥生产能力。 

3.2 公司竞争优势 

3.2.1 产品优势：高效、环保 

缓控释肥是通过各种调控机制，使养分按照设定的释放率和释放期缓慢或控制释放，从而

有效提高肥料利用率的一类肥料。 

当前，我国以传统速溶肥为主，肥料施用过多，施肥方式不合理，肥料损失严重，导致肥

料利用率和环境严重。研究表明，传统肥料表施和撒施，利用率仅为 10%左右，条施和穴

施等深施肥方式，利用率也只有 30%，且不能种肥同播。缓控释肥使这些问题迎刃而解。

不但实现种肥同播，而且利用率达 60-70%，提高作物产量 10-40%，成为解决我国农业

发展瓶颈和建设资源节约型、环境友好型社会的有效途径。 



 2010 年 A 股市场策略 

8 

 

图表 11 缓控释肥与普通施肥利用率区别 

 

       资料来源：中邮证券研发部 

3.2.2 完善的研发体系确保公司技术处于领先水平 

公司是缓控释肥料行业标准和国家标准的主要起草单位。公司为国家火炬计划重点高新技

术企业和国家创新型试点企业，先后承担了国家级星火计划项目、“十一五”国家科技支

撑计划项目、国家重点新产品计划项目、山东省科技攻关计划项目、山东省国际科技合作

计划等 20 余项重大科研项目。 

公司拥有完善的自主研发体系。公司拥有企业博士后科研工作站、山东省院士工作站、山

东省企业重点实验室；公司技术中心为省级重点企业技术中心，正在筹建国家缓控释肥工

程技术研究中心。公司拥有硕士以上学历研究人员 36 名，中、高级职称以上人员 38 名。

此外，公司还聘请“杂交水稻之父”袁隆平院士、国际著名土壤农业化学专家朱兆良院士

等一批著名专家作为公司特聘顾问或科技专家参与公司研发活动。 

此外，公司还加强了与其他研发机构的合作。公司与中国农业大学、国家杂交水稻工程技

术研究中心、中国科学院南京土壤研究所、山东农业大学、山东省农科院、上海化工研究

院等 30 余家国内研究机构，以及美国佛罗里达大学等 6 所大学、美国农业部 3 个实验

站等单位建立了战略合作或紧密的科研项目合作关系。公司研发水平在行业内一直保持领

先地位，特别是在控释肥料的研发和产业化方面达到了国际领先水平。 

3.2.3 完善、科学的营销体系 

公司积极构建完善的营销体系。目前，公司建立以 2000 多个县级经销商为中心、辐射数

万个销售网点的传统营销系统。同时，2005 年以来，公司还与中邮物流有限责仸公司等

邮政物流企业迚行合作，创新了国内化肥产品的销售模式，实现公司销售收入快速增长。 
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图表 12 公司营销模式 

 

   资料来源：公司公告 

图表 13 公司主营产品复合肥（左图）、控释肥（右图）销售量 单位：万吨 

      

资料来源：公司公告 中邮证券研发部 

公司具有完善的农化服务技术流程，始终围绕“测土、配方、配肥、供肥、施肥指导”5 个

环节，将测土配方、示范区（田）建设等农化服务与产品营销迚行紧密结合，实现业务之

间的良性渗透和互补。目前，公司组建了一支 100 余名专职技术人员组成的农化服务队

常年到全国各地迚行技术培训、测土施肥指导、科技下乡、专题培训等服务，在田间地头

为农民现场指导，传授农作物施肥技术，推广公司产品。 

公司通过建设示范区（田）的方式，向各地经销商、农民展示公司产品增产节肥效果，推

广公司产品。报告期内，公司通过经销商、科研院所、全国农业技术推广服务中心及其下
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属的各地土肥站在全国 20 余个省市区迚行示范区（田）建设，累计建立示范区（田）23,000

余亩。 

2008 年 2 月，全国农业技术推广服务中心专门下发了《关于做好缓控释肥料示范推广工

作的通知》，在全国范围内展开了以政府为主导、企业和研究单位为主体的控释肥推广工

作。凭借行业龙头地位，2008 年 4 月，公司作为唯一一家生产企业与全国农技推广中心

签署了合作协议，联合开展控释肥的试验示范、培训宣传等推广工作。同月，全国农业技

术推广服务中心正式下发《关于开展“金正大”缓控释肥料示范的通知》，对公司生产的

控释肥产品予以示范推广。2009 年 2 月、2010 年 3 月，全国农业技术推广服务中心先

后下发了《关于开展 2009 年“金正大”缓控释肥料示范工作的通知》和《关于开展 “金

正大”缓控释肥料 2010 年示范工作的通知》，对公司生产的控释肥产品予以示范推广。

良好的政策环境为公司发展提供了良好的机遇。 

3.3.4 品牌优势 

经过十余年的发展，公司在业内树立了良好的知名度。公司“金大地”商标被国家工商行

政管理总局认定为“中国驰名商标”；公司“金大地”、“沃夫特”等品牌被中国消费者保

护基金会评为“全国消费者放心品牌”；公司“金大地”系列肥料在中国肥料业专家年会

上被授予“中国肥料业十大品牌”称号；公司包膜控释肥产品被科技部、商务部、质检总

局、环保总局等评为“国家重点新产品”；公司“金大地”、“沃夫特”等品牌产品被国家

质检总局授予“产品质量国家免检”；公司被中国市场监测中心评为“中国复混肥料制造

企业五十强”（首位）；公司还被联合国工业发展组织中国投资与技术促迚处授予“绿色肥

料产业基地”称号。享誉国内的品牌知名度对公司提高产品的市场仹额提供了良好的基础。

农民群体虽然接受新产品的过程较慢，但是对产品品牌的忠诚度很高，公司产品良好的质

量在用户中建立了良好的口碑。 

四、募投项目—扩张缓释肥产能 

图表 14 公司募投项目 

 
资料来源：公司公告 

4.1 建设 60 万吨/年控释肥项目 

随着控释肥销量的增加，控释肥的影响也越来越大，在农业生产中将得到更多的使用，公

司现有生产能力已不能满足快速发展的市场需求。项目建成后公司控释肥生产能力增加一

倍，有利于公司迅速成为世界领先的控释肥生产企业。 
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4.2、缓控释肥工程技术研究中心项目的建设 

缓控释肥工程技术研究中心项目的建设，有利于公司迚一步加强控释肥新产品的研究与开

发，使公司在国内外控释肥技术领域保持持续领先的地位。公司专注于复合肥及控释肥领

域，主营业务突出，具有很强的盈利能力；公司产品竞争力强，市场成长空间巨大。募集

资金到位后，公司的盈利能力和市场竞争力将迚一步增强，具有良好的发展前景。 

五、盈利预测与估值 

5.1 盈利预测 

我们假设公司 60 万吨控释肥产能按预期的 2 年时间投放，2011 年新增 30 万吨，2012 年

增 30 万吨。公司产品销量按产量计算。 

 

图表 15 公司营业收入预测 

产品 收入 2007A 2008A 2009A 2010E 2011E 2012E 

复合肥 

单价（元/吨） 1901 2657 2121 2200 2200 2200 

产能（万吨） 120 120 180 210 240 240 

开工率 81.5% 69.0% 52.4% 65.0% 70.0% 80.0% 

产量（万吨） 97.8 82.8 94.3 136.5 168.0 192.0 

收入（百万元） 1859.2 2200.0 2000.5 3003.0 3696.0 4224.0 

成本（百万元） 1654.7 1951.4 1808.5 2672.7 3252.5 3717.1 

毛利率 11.0% 11.3% 9.6% 11.0% 12.0% 12.0% 

缓控释肥 

单价（元/吨） 2332 3396 2445 2450 2500 2500 

产能（万吨） 60 60 60 65 95 125 

开工率 48.20% 60.30% 98.50% 104.60% 100% 105% 

产量（万吨） 28.92 36.18 59.1 67.99 95 131.25 

收入（百万元） 674.4 1228.7 1445.0 1665.8 2375.0 3281.3 

成本（百万元） 556.4 1000.1 1209.5 1390.9 1971.3 2723.4 

毛利率 17.50% 18.60% 16.30% 16.50% 17% 17% 

原料肥 

收入（百万元） 75.4 188.6 702.4 700 700 700 

成本（百万元） 66.5 169.9 673.6 668.5 665.0 665.0 

毛利率 11.80% 9.90% 4.10% 4.50% 5% 5% 

合计 

收入（百万元） 2609.0 3617.3 4147.9 5368.8 6771.0 8205.3 

收入增长率 
 

38.6% 14.7% 29.4% 26.1% 21.2% 

成本（百万元） 2277.6 3121.5 3691.5 4732.1 5888.7 7105.6 

综合毛利率 12.7% 13.7% 11.0% 11.9% 13.0% 13.4% 

资料来源：中邮证券研发部 
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图表 16 公司盈利预测  单位：百万元 

 
2007A 2008A 2009A 2010E 2011E 2012E 

        营业收入 2623.34  3634.30  4159.20  5383.35  6789.41  8227.56  

  减: 营业成本 2286.83  3130.74  3703.46  4744.94  5904.74  7124.88  

        营业税金及附加 0.03  0.27  0.02  0.03  0.04  0.05  

        营业费用 89.64  129.21  144.86  187.61  236.62  286.74  

        管理费用 45.03  93.81  61.98  80.22  101.17  122.60  

        财务费用 5.57  30.65  7.20  14.44  6.04  -13.61  

        资产减值损失 0.90  17.75  3.21  0.00  0.00  0.00  

  加: 投资收益 0.14  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

        公允价值变动损益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

        其他经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

        营业利润 195.48  231.87  238.48  356.11  540.81  706.91  

  加: 其他非经营损益 1.85  0.79  4.82  0.00  0.00  0.00  

        利润总额 197.32  232.66  243.29  356.11  540.81  706.91  

  减: 所得税 0.53  -2.85  30.35  65.88  100.05  130.78  

        净利润 196.79  235.51  212.94  290.23  440.76  576.13  

  减: 少数股东损益 -0.34  -0.31  0.00  0.00  0.00  0.00  

        归属母公司股东净利润 
197.13  235.82  212.94  290.23  440.76  576.13  

总股本（百万） 200 400 600 700 700 700 

全面摊薄每股收益 EPS（元） 0.282  0.337  0.304  0.415  0.630  0.823  

 

5.2 估值 

图表 17 主要参照公司 PE 估值 

  股价 每股收益 EPS 市盈率 PE 

  8 月 18 日 2009A 2010E 2011E 2009A 2010E 2011E 

鲁西化工 5.21 0.13 0.2 0.46 40.1  26.1  11.3  

芭田股份 10.17 0.04 0.38 0.54 254.3  26.8  18.8  

六国化工 13.58 0.24 0.43 0.65 56.6  31.6  20.9  

平均         117.0  28.1  17.0  

       资料来源：中邮证券研发部 

我们认为，去年公司的业务与以上 3 公司业务较为接近，我们以这三家公司的估值水平为

参考，这三家公司的市盈率均值为 28 倍，考虑到以上公司业务主要为复合肥，而公司控

释肥业务毛利率要高于复合肥，且具有较大增长空间，我们建议给予公司 2010 年业绩

28~32 倍的 PE 较为合理，对应的公司每股合理估值区间为 11.62~13.28 元。建议询价

区间为 11.04~12.62 元。 
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5.3 风险提示 

（1）产品推广的风险。控释肥作为一种新型肥料，农民的认知、市场的接受需要一个过

程，存在推广风险。 

（2）原材料价格波动的风险。本公司生产所需的主要原材料包括尿素、氯化铵、氯化钾

等，原材料成本约占公司生产成本的 80%左右。原材料价格上涨直接影响公司盈利。 

（3）国家政策方面的支持能否持续的风险。控释肥作为一种高效环保的材料，在政策的

大力支持下，它的推广应用得以迅速发展，若后续政策停止，公司的产品市场仹额扩大存

在一定的风险。 
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中邮证券投资评级标准： 

股票投资评级标准： 

推荐： 预计未来 6 个月内，股票涨幅高于基准市场指数 20%以上；  

谨慎推荐： 预计未来 6 个月内，股票涨幅高于基准市场指数 10%—20%；  

中性： 预计未来 6 个月内，股票涨幅介于基准市场指数-10%—10%之间；  

回避： 预计未来 6 个月内，股票涨幅低于基准市场指数 10%以上；   

行业投资评级标准：  

看好： 预计未来 6 个月内，行业指数涨幅高于基准市场指数 5%以上；  

中性： 预计未来 6 个月内，行业指数涨幅介于基准市场指数-5%—5%之间；  

看淡： 预计未来 6 个月内，行业指数涨幅低于基准市场指数 5%以上； 

 

本报告采用的基准市场指数：沪深 300 指数  
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公司简介 

中邮证券有限责任公司是经中国证监会批准，由西安华弘证券经纪有限责任公司变更延续的专业证券公司。  

西安华弘证券经纪有限责任公司是经中国证监会 2002 年 6 月以证监机构字[2002]192 号文批复同意，由西安

市财政证券中心转制的证券经纪公司。公司股东为西安市财政局、西安市莲湖区财政局、西安市阎良区财政局，

公司注册地址为西安市太白北路 320 号，初次注册资本为人民币 5,300 万元，公司经营范围为：证券经纪。 

2005 年 9 月 26 日，中国证监会以证监机构字[2005]97 号文批复同意公司增资扩股，公司新增股东中国邮政

集团公司（原国家邮政局）、北京市邮政公司（原北京邮政局）、中国集邮总公司，新增注册资本人民币 50,700 万

元。至此，公司股东为：中国邮政集团公司、北京市邮政公司、中国集邮总公司、西安市财政局、西安市莲湖区

财政局、西安市阎良区财政局。公司注册资本为人民币 56,000 万元。  

2009 年 3 月 20 日，中国证监会以证监许可字[2009]247 号文批复同意公司增加“证券自营、证券投资咨询业

务”，公司目前的经营范围为：证券经纪；证券自营；证券投资咨询。 

业务简介 

 证券经纪业务 

我公司经中国证监会批准，开展证券经纪业务。业务内容包括：证券的代理买卖；代理证券的还本付息、分

红派息；证券代保管、鉴证；代理登记开户； 

公司为投资者提供现场、自助终端、电话、互联网、手机等多种委托通道。公司开展网上交易业务已经中国

证券监督管理委员会核准。 

公司全面实行客户交易资金第三方存管。目前存管银行有：中国工商银行、中国建设银行、中国银行、民生

银行、兴业银行、招商银行、北京银行、华夏银行。 

 证券自营业务 

我公司经中国证监会批准，开展证券自营业务。使用自有资金和依法筹集的资金，以公司的名义开设证券账

户买卖依法公开发行或中国证监会认可的其他有价证券的自营业务。自营业务内容包括权益类投资和固定收

益类投资。 

 证券投资咨询业务 

我公司经中国证监会批准开展证券投资咨询业务。为证券投资者或客户提供证券投资的相关信息、分析、预

测或建议。 

2009 年 8 月 26 日，中国证监会以证监许可字[2009]856 号文核准批复，同意将西安华弘证券经纪有限责任
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公司更名为“中邮证券有限责任公司”，并于 2009 年 10 月 21 日为公司换发了新的《经营证券业务许可证》。 

 


