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[Table_MainInfo] [Table_Summary] 一、 事件概述 

公司控股 51%子公司四川钒钛拟投资 183.22 亿（自筹 54.97 亿，贷款

128.26 亿）兴建的钒钛磁铁综合项目近日取得了攀枝花发改委出具的《项目

备案通知书》。项目产能 10 万吨/年高档氯化法金红石钛白粉，5 万吨/年高档

钛材及钛合金，1 万吨/年五氧化二钒。该项目仍需开展可研、环评、安评、

资源利用等，矿业权的取得存在不确定性。 

二、 分析与判断 

 投资成功后将带动公司业绩爆发性增长 

钒作为重要的微合金化元素，在建筑用钢、管线钢、含钒重轨钢  、汽车

用结构钢以及非调质钢等产品的优化升级中发挥重要作用。随着钒对改变

钢铁产品特性、提升产品档次的作用逐步被大多数钢铁企业所认同，未来

市场发展前景十分广阔。公司 51%控股子公司四川钒钛资源开发拟投资建

设的钒钛磁铁项目具有一定的不确定性，但是投资成功后将给公司带来爆

发性增长。给予公司“谨慎推荐”投资评级。  

 钒钛磁铁项目年产10万吨钛白粉、5万吨钛材及1万吨五氧化二钒 

该项目建设产能为年产：10 万吨高档氯化法金红石钛白粉，5 万吨高档钛

材及钛合金，1 万吨五氧化二钒，9100 吨三氧化铬，200 吨电钴，240 吨

硫酸镍、1850 吨硫酸铜，7.76 吨金属镓等。  

 该项目存在较大不确定性  

该项目需要获得国家相关部门的环保、安全等行政许可，能否获得国家相

关部门的行政许可存在不确定性。并且由于之后还要开展可研、环评、安

评等工作，矿业权的取得也存在不确定性。 

 公司上半年铅锌业绩略低于市场预期。 

公司 2011 年上半年生产锌锭（含锌合金）9.46 万吨，同比减少  3%；氧化

锌矿  28.35 万吨，同比减少 47%；硫化锌精矿 1.83 万吨，同比减少 95%。 

锌加工费逐步走低，公司冶炼原材料成本居高不下，业绩略显低迷。 

 给予“谨慎推荐”投资评级。 

预计 2011-2013 年 EPS 分别为：0.43（含公司转让成都置成房地产股权投

资收益）、0.09 和 0.25 元。给予“谨慎推荐”评级。 

 风险提示。 

公司未能获得相关行政许可风险；矿业权未能取得风险 
盈利预测与财务指标 

项目/年度 2010A 2011E 2012E 2013E 

营业收入（百万元） 4,148 4,359 4,784 5,565 
增长率（%） 4.0% 5.1% 9.8% 16.3% 

归属母公司股东净利润（百万元） (358) 439  89  258  

增长率（%） -304.5% 222.7% -79.7% 188.4% 
每股收益（元） (0.35) 0.43  0.09  0.25  
PE -24.0  37.8  115.2  40.0  
PB 35.4  -1.6  0.1  0.0  

资料来源：民生证券研究所 
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 一年该股与沪深 300 走势比较 

  

[Table_MarketInfo]  股 票 数据 

收盘价（元） 13.43 

近 12 个月最高/最低（元） 20.44/11 

总股本（百万股） 1032 

流通股本（百万股） 1032 

流通股比例（%） 100 

总市值（亿元） 138.6 

流通市值（亿元) 138.6 

 

[Table_docReport]  

 
 

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

宏达股份 沪深300



 
宏达股份 (600331) 

 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 2 

 

分析师与联系人简介 

巨国贤，有色金属行业高级分析师，硕士，拥有4年有色金属及新材料科研经验，4年有色金属及新材料行业项目投资
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特此声明。 
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民生证券研究所： 

北京：北京市东城区建国门内大街28号民生金融中心A座16层；100005 

上海：浦东新区浦东南路588号（浦发大厦）31楼F室； 518040 

深圳：深圳市福田区深南大道7888号东海国际中心A座； 200120 

评级说明 

公司评级标准 投资评级  说明  

以报告发布日后的 12 个月内公司股价

的涨跌幅相对同期的沪深 300指数涨跌

幅为基准。 

强烈推荐  相对沪深 300 指数涨幅 20%以上  

谨慎推荐  相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间  

中性  相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间  

回避  相对沪深 300 指数下跌 10%以上  

行业评级标准   

以报告发布日后的 12 个月内行业指数

的涨跌幅相对同期的沪深 300指数涨跌

幅为基准。 

推荐  相对沪深 300 指数涨幅 5%以上  

中性  相对沪深 300 指数涨幅介于-5%～5%之间  

回避  相对沪深 300 指数下跌 5%以上  
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