
 

 

投资要点： 

 公司每股收益 0.51 元，符合预期 

 磷矿价格高企，公司磷矿产能会大幅度提升 

 公司精细磷化工业务转型顺利，未来需关注公司的精细磷化工产品从

五钠、六偏向高纯电子级磷化工产品转移的可能 
 

报告摘要： 

 公司每股收益 0.51 元，符合预期。公司全年实现营业收入 46.78 亿

元，同比增加 49.82%；净利润 1.83 亿元，同比增加 27.08%。每股收

益 0.51 元，拟 10 派 1。公司在 11 年报废资产 4500 万元，影响每股

收益 0.09 元。 

 磷矿价格高企，公司磷矿产能会大幅提升。目前，磷矿价格处于历史

高位，公司控制磷矿资源量约 1.5 亿吨，且存在大幅度增加的可能。

公司 11 年磷矿产量可能会达到 150 万吨，比 11 年增加 50%。 

 精细化工业务转型顺利。预计 11 年公司的电子级磷酸业务会顺利达

产。公司已经掌握高纯电子级黄磷的生产技术，未来需关注公司的精

细磷化工业务从传统的五钠、六偏产品向电子级磷酸盐产品转型的可

能。 

 目前估值合理，维持“增持”评级。公司 11 年以及 12 年的 EPS 分别

为 1.03 和 1.4。维持“增持”评级，近期目标价位 25 元。 

 

主要经营指标 2008 2009 2010 2011E 2012E 

营业收入 2675.68  3044.39  4678.05 5304.24 5856.14 

增长率 56.4% 13.8% 31.5% 13.39% 10.40%

净利润（百 295.17  138.90  183.29 374.82 511.72 

   增长率 287.3% -52.9% 30.8% 104.50% 36.52%

EPS 0.81  0.38  0.51 5304.24 5856.14 
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表 1：利润表 （百万元） 

利润表 2008A 2009A 2010A 2011E 2012E 

        营业收入 2675.68 3044.39 4678.04 5304.24  5856.14 

  减: 营业成本 1923.76 2594.16 3965.24 4425.04  4804.92 

        营业税金及附加 27.89 35.31 61.25 69.45  76.67 

        营业费用 118.44 110.61 125.30 142.07  156.86 

        管理费用 89.36 82.23 106.30 120.53  133.07 

        财务费用 119.44 98.17 139.80 164.11  161.68 

        资产减值损失 56.80 1.16 10.31 0.00  0.00 

  加: 投资收益 78.78 23.13 17.26 0.00  0.00 

        公允价值变动损益 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 

        营业利润 418.77 145.89 287.10 383.04  522.94 

  加: 其他非经营损益 -45.50 13.01 -48.52 0.00  0.00 

        利润总额 373.28 158.89 238.58 383.04  522.94 

  减: 所得税 63.55 18.82 51.28 0.00  0.00 

        净利润 309.72 140.07 187.30 383.04  522.94 

  减: 少数股东损益 14.55 1.17 4.02 8.21  11.21 

        归属母公司股东净利润 295.17 138.90 183.29 374.82  511.72 

每股收益(EPS) 0.808 0.380 0.501 1.026  1.400 

资料来源：Wind、宏源证券 
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宏源证券评级说明： 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。以报告发布日后 6个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对同

期的上证指数的涨跌幅为标准。 

类别 评级 定义 

股票投资评级 

买入 未来 6个月内跑赢沪深 300 指数 20%以上 

增持 未来 6个月内跑赢沪深 300 指数 5%～20% 

中性 未来 6个月内与沪深 300 指数偏离-5%～+5% 

减持 未来 6个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 

行业投资评级 

增持 未来 6个月内跑赢沪深 300 指数 5%以上 

中性 未来 6个月内与沪深 300 指数偏离-5％～+5％ 

减持 未来 6个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 
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