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研究员： 肖群 

电  话： 025-84457777-497 

E-mail： shawqun@hotmail.com 

地  址： 南京市中山东路 90 号  公司前三季度实现营业收入 15.60 亿元，同比上升 14.53%，实现营业

利润3.52亿元，同比上升32.45%，净利润2.26亿元，同比上升34.26%，

实现每股收益 0.35 元。公司业绩基本复合预期，其增长的主要原因

是公司并购发展战略导致报告期内合并范围增加。 

 

 公司前三季度综合毛利率为 35.56%，同比上升 4.48 个百分点。一方

面原因是原材料烟卡价格的稳定，而且公司今年调整了产品结构，二、

三类烟标的销量有所提高，公司平均单位售价同比上升；另一原因是

公司收购的天外绿包所产烟标毛利率较高。 

 

 公司募投贵阳项目已经于今年 6 月开始部分投入生产，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

能大幅增加。 

 

 由于行业整合是发展所趋，因此我们预计公司在战略并购方面将会继

续有所斩获，目前公司对并购对象首先考虑内部管理，另外还需考虑

企业文化以及内部制度是否健全等，因此未来 2-3 年公司将会继续通

过并购实现外生性成长。 

 

 我们预测 09-11 年的 EPS 为：0.5、0.65、0.86 元。预计公司未来业

绩将会继续稳定增长，而且公司还会继续通过并购战略来实现市场份

额的增加，因此我们上调公司目标价为 17 元，并给予公司“推荐”

的投资评级。 
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相关研究  

2009/08/26 公司中报点评:快速成长

的烟标龙头 

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：15.67 目标价: 17 
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华泰证券客服热线 95597   |   网址 http://www.htsc.com.cn 2 

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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