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投资要点： 

 公司上半年实现营业收入 10.55 亿元，同比上升 22.95%，实现营业利

润 2.42 亿元，同比上升 57.57%，净利润 1.56 亿元，同比上升 54.82%，

实现每股收益 0.24 元。公司业绩基本复合预期，其增长的主要原因

是公司外延式并购发展战略以及自然内生性成长共同促成的，未来有

望继续保持在烟标行业的领先优势。 

 由于主要原料烟卡价格保持稳定，另外公司上半年调整了产品结构，

二、三类烟标的销量有所提高，公司平均单位售价同比上升 3.93%，

实现烟标销售收入 8.8 亿元，同比增加 8.49%，毛利率高达 38.98%，

同比大增 9.08%。由于去年 7 月收购中丰田，公司另一产品镭射膜上

半年实现销售收入 7117 万元，同比大增 375.21%。 

 公司募投贵阳项目已经于今年 6 月开始投入生产，另一项目劲嘉集团

烟标生产线预计明年投入生产，这两项目的投产将会使得公司产能增

加 72 万大箱。 

 公司的快速增长还来源于公司的战略并购，公司今年 6 月 1 号已经收

购了天外绿包 24.05%的股权，未来公司将继续通过兼并收购来快速提

高市场份额。 

 我们预测 09-11 年的 EPS 为：0.5、0.65、0.86 元。公司业绩增长比

较明确，未来几年净利润增长速度较快，公司理应享受一定的高估值，

我们按照公司 09 年 30 倍 PE 得到股票的合理价格为 15 元，并给予公

司“买入”的投资评级。 

股价走势图  

 

投资评级: 买入 

相关研究  

2009/06/05 公司调研报告:内外生性

扩张加速公司业绩成长 

 

劲嘉股份(002191) 当前股价：11.19 目标价：15 

快速成长的烟标龙头 

 

包装印刷Ⅱ 2009 年 8 月 26 日 

中报点评 

公司基本资料                      主要经营指标预测            

   2008A 2009E 2010E 2011E 

总股本 (万) 64200.00 主营业务收入 (亿) 19.08 23.28 27.46 35.69 

流通 A股(万) 18286.94 +/-% 30.81 22.00 17.96 29.99 

52 周内股价区间(元) 6.86-18.67 

 

净利润(亿) 2.24 3.21 4.18 5.50 

总市值(亿) 71.84 +/-% 35.41 43.33 30.18 31.50 

总资产(亿) 37.56 EPS(元) 0.35 0.50 0.65 0.86 

每股净资产(元) 4.07 

 

P/E 32.05 22.36 17.18 13.06 
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华泰证券上市公司投资价值等级评判标准 
-报告发布日后的 6 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

-投资建议的评级标准 

买入：相对强于市场表现15％以上；  

推荐：相对强于市场表现5％～15％；  

观望：市场表现在－5％～＋5％之间波动；  

卖出：相对弱于市场表现5％以下。 
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