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对外投资增强长期竞争力 

事件   

深圳诺普信农化股份有限公司（002215.SZ）于 2009 年 12 月 21 日召开的公司第

二届董事会第十次临时会议审议通过了《关于设立子公司的议案》。公司拟出资人

民币 550 万元，与福建省泉州德盛农药有限公司共同投资一家公司（拟定名）。拟

成立公司将致力于绿色环保农药助剂的研发和推广应用，双方拟通过投资合作，

共同将植物油及林业化工产业做大做强，并充分利用双方的管理以及专利技术优

势，实现优势互补达到双赢。拟投公司的出资方式为诺普信以货币出资， 德盛农

药以无形资产和生产设备等非货币资产作价出资。 

点评 

q 创新能力是农药类企业未来的核心竞争优势所在  根据国家农药工业发展规

划，未来五年，龙头企业的市场份额至少增加 5 倍以上，考虑到未来行业严

格的延续核准制度及同质化的激烈竞争，约有 30-40%竞争乏力无自主创新能

力的小企业将被淘汰出局，行业集中度将逐渐提高，龙头企业的市场份额将

扩大到 10%以上。 

q 绿色环保农药助剂符合国家产业政策，应用前景广阔  近年来，国家行业政

策和产业规划明确提出了大力削减乳油、快速发展环境友好型农药制剂产品

的发展方向。 公司从 2004 年起率先开展了以天然松树植物油溶剂替代芳烃

类溶剂的绿色乳油项目，目前已经规模化生产。随着行业政策和产业规划的

贯彻实施，在可预见的未来，当前仍约占 50%市场份额的 100 万吨乳油产品

将迅速被绿色乳油及其它环保制剂所替代， 从而带来天然植物油溶剂等非芳

烃类环保溶剂在农药领域约 30 万吨／年的市场容量，应用前景广阔。 

q 优势互补实现共赢博弈  德盛农药主要从事农药、微肥的生产，且此次共同

投资，诺普信以货币出资， 德盛农药以无形资产和生产设备等非货币资产作

价出资｛无形资产包括： （1）、松脂植物油及其衍生物产品生产技术和工艺； 

（2）、植物油的 《一种农药助剂》（专利号：ZL200510081634.5）相关的专

有技术和生产工艺等；生产设备包括：植物油储灌、华益通超声波反应器组、

植物油中试设备等。我们认为，此次合作能够充分利用双方的管理以及专利

技术优势，共同将植物油及林业化工产业做大做强，实现优势互补达到双赢。 

q 公司正值发展壮大之时  从公司近期的举动可以看出公司正值发展壮大之时，

2009 年 2 月，公司收购了山东兆丰年、兆丰年农资 80%股权，逐步拓展华北

战略市场。公司 2009 年 4 月收购了施普旺生物科技有限公司，将微肥和生物

肥作为公司新的利润增长点，三季度公司收购了中港泰富（北京）高科技有

限公司和英联国际化学品（北京）有限公司各 51%的股权，将水溶肥料纳入
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公司的业务版图中

和推广应用

转变，同时

的未来发

图 1、诺普信业绩稳定增长 

数据来源：wind、湘财证券研究所 
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公司的业务版图中，此次公司又一次对外投资开展绿色环保农药助剂的研发

广应用。我们认为公司正一步步得从单纯的农药制剂

同时也看到公司管理层的高瞻远瞩。公司的战略布

发展趋势，新项目研发的成功将为公司业绩带来暴

图 2、诺普信毛利率高于同行业其它

 

数据来源：wind、湘财证券研究所 

盈利预测与估值 

会计年度 2008 2009E 2010E

营业收入（百万元） 1065.9 1242.9 1920.4

YOY 47.5% 16.6% 54.5%

（百万元） 92.6 130.5 193.6

YOY（%） 33.9% 40.9% 48.4%

毛利率 39.3% 43.1% 42.2%

净利率 8.7% 10.5% 10.1%

EPS 0.456 0.643 0.954

wind、湘财证券研究所 

  

红太阳

沙隆达A
华星化工

诺普信

联化科技

利尔化学

江山股份

扬农化工

新安股份

湖南海利

大成股份

-80

-60

-40

-20

0

20

40

60

 

 

                                            

对外投资增强长期竞争力 

绿色环保农药助剂的研发

剂企业向植保型企业

布署顺应于农药行业

暴发式增长的机会。 

其它公司 

 
 

2010E 2011E 

1920.4 2315.6 

54.5% 20.6% 

193.6 231.1 

48.4% 19.4% 
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10.1% 10% 
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湘财证券投资评级体系

买入：未来 6

增持：未来 6

中性：未来 6

减持：未来 6

卖出：未来 6

市场比较基准为沪深
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湘财证券投资评级体系 

6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-

6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场比较基准为沪深 300 指数。 
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