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伏行业：震荡中孕育新的机遇 

荃银高科（300087）莫让浮云遮望眼 

公司报告             公司评级：买入                    2010.2.28 

事件： 

 公司2月24日晚发布2010年业绩快报，公告显示，公司2010年营业收

入为1.80亿元，较09年同期增长10.16%；利润总额为0.36亿元，较09

年同期增长1.66%；归属于上市公司股东的净利润为0.33亿元，较去年

同期下降3.41%，基本每股收益为0.62元。 

投资要点： 

  一次性的上市费用是净利润低预期的最主要因素。 公告显示公司

2010 年归属上市公司净利润为 3268 万元，较去年同期减少 115 万元，

使得公司的每股收益低于我们前期预期的 0.74 元。此次净利润下滑

的最主要原因来自于公司 2010 年 5 月上市期间的一次性费用支出。

此次上市费用花费为 517.20 万元，按原处理办法，此费用应该在募

投费用中扣除，2010 年新的处理方法要求此类费用算入公司的管理

费用，从而直接影响公司 eps 达到 0.10 元。此类费用为一次性支出，

不影响公司后期的利润情况。 

  研发费用的增加表明公司“科技先行”战略。 公司一直“坚持自主

创新，开展以核心技术、主导品种、专利产品研发为主的科技先行“的

战略。从公司 2010 年通过三个国审品种数量和公司 2010 年并购的种

业以研发实力为优先考核指标都可以看出公司对研发的重视度。2010

年公司继续增加研发费用的投入，投入额达到 889.66 万元，较 2009

年同期新增了 251.81 万元的投入，2010 年公司研发费用占公司营业

收入的 4.94%，较 2009 年的 3.90%上涨了 1.04 个百分点。我们认为

公司对研发的重视为公司不断增加优质良种的储备奠定了坚持的基

础。 

  2011 年将迎来量价齐升的局面。 目前新的销售季已经开始，由于

2010 年两系杂交水稻制种的大规模减产，导致了目前市场上两系杂

交水稻价格出现普涨行情，优质的良种价格上涨势头强劲。由于公司

的主打品种在 2010 年的大田表现都较为突出，所以我们预计公司

2011 年主打品种会同时享受到量价齐升带来的惊喜。除此之外，公

司的控股子公司荃银欣隆的两优 6326 由于其优质的形状和原有的市

场份额，也将成为公司 2011 年的业绩增长点。 

  盈利预测。由于公司 2010 年业绩下滑的原因并非出自于公司的经营

方面，所以我们维持原有的盈利预测。我们预计公司 2011 年和 2012

年营业收入分别为 3.47 亿元和 6.78 亿元，净利润分别为 0.88 亿元和

1.94 亿元。对应的 EPS 分别为 1.54 元和 3.04 元，维持公司“买入”

评级。 
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湘财证券投资评级体系 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 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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