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[Table_FinanceInfo]  2014 年 2015 年 2016E 2017E 

营业收入(亿元) 12.70 17.17 21.63 27.68 

增长比率(%) -1.20 35.16 26.00 28.00 

净利润(亿元) 0.77 0.47 2.42 4.62 

    增长比率(%) 134.27 -38.77 414.89 90.91 

每股收益(元) 0.13 0.05 0.16  0.31  

市盈率(倍) 89.38 232.60 69.56 35.90 
 

[Table_Summary] 事件: 

1）2016年11月4日，公司发布公告，公司拟投资设立洛阳乾中新材料有

限公司，进军铝合金精密铸造。 

2）截至2016年11月4日，公司的橡胶、稀土等非核心业务的剥离取得了

实质进展：1）公司拟注销上海申一胶带厂，上海鼎立有色金属材料有限

公司；2）公司拟以1.83亿元将广西鼎立稀土新材料产业管理有限公司65%

股权、广西鼎立稀土新材料科技有限公司100%股权、山东中凯稀土材料

有限公司45%股权、广西有色金属集团梧州稀土开发有限公司10%股权、

浙江中电设备股份有限公司41%股权出售给鼎立控股集团，公司拟以2.56

亿元将上海胶带橡胶有限公司90%股权、上海胶带投资管理有限公司100%

股权及鼎立股份账上的胶带固定资产、江苏清托农业装备有限公司51%

股权出售给深圳市乾通汇鑫投资合伙。 

3）我们于2016年10月14日对鼎立股份进行了调研，结合公司前述公告和

之前的调研情况，我们对鼎立股份点评如下。 

 

投资要点: 

 剥离非核心业务，聚焦军工与环保：受益于合并洛阳朋实业起后军

工钛合金业务的引入以及有色金属价格的回升，2016年前三季度，

公司实现净利润1.96亿，同比增加178.12%；就具体业务而言，军工

和环保业务是主要利润来源，橡胶、农机和稀土等其他业务则亏损，

拖累上市公司业绩。短期内，公司非核心业务的剥离会产生一定的

减值损失，但是长期将消除橡胶、农机和稀土等亏损业务对公司业

绩的不良影响，从而大力推进公司军工为主，环保为辅的业务结构

模式。根据公司收购朋起实业和丰越环保签署的协议，军工钛合金

业务2016至2017年的净利润为要求为1.5亿和2.2亿，有色冶炼业务

的2016年的净利润要求为2.2亿；再结合非核心业务的剥离，我们预

计公司2016和2017年的净利润同比将大幅改善。 

 进军军工电子和铝合金铸造：公司拟以3.06亿元收购宝通天宇51%股

权。根据收购协议，宝通天宇承诺的2016-2018年的净利润为不低于

3000万，5800万和8500万，未能达到承诺净利润部分将以现金方式

进行补偿。宝通天宇的射频微波、软件无线电及数字通信和电源等

[Table_MarketInfo] 基础数据 

收盘价（元） 11.13 

市净率（倍） 6.14 

流通市值（亿元） 131.28 

每股净资产（元） 2.69 

每股经营现金流（元） -0.02 

营业利润率（%） 13.49 

净资产收益率（%） 4.23 

资产负债率（%） 43.81 

总股本（万股,A股） 151149 

流通股（万股,A股） 117956 
 

[Table_IndexPic] 个股相对沪深 300 指数表现 
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数据来源：WIND，万联证券研究所 

数据截止日期： 2016 年 11 月 09 日 
 

[Table_DocReport] 相关研究 
万联证券晨会纪要行业公司 20161017 鼎

立股份点评：剥离非核心业务，聚焦军工

和环保 

 

 
 
[Table_AuthorInfo] 分析师:  宋江波 

执业证书编号： S0270516070001 

电话： 02160883480 

邮箱： songjb@wlzq.com.cn 

 

[Table_AssociateInfo] 研究助理: 程文祥 

电话： 02160883481 

邮箱： chengwx@wlzq.com.cn 

 

证
券
研
究
报
告 

 

公
司
调
研
简
报 

公
司
研
究 

万联证券版权所有,发送给银华基金(公共邮箱:news@yhfund.com.cn)

http://www.hibor.com.cn/


 
 

证券研究报告|综合 
 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 2 页 共 3 页 

 

产品产品主要应用于国防军工、地空通信、卫星导航和空管电子等

领域。宝通天宇当前处于快速成长期，按照业绩承诺，其未来3年内

的净利润年均复合增长率为61%，因此本次收购将进一步提高公司军

工业务比例，优化公司业务结构，直接带动盈利能力的提升。公司

全资子公司鹏起实业拟与申坤商贸共同投资6000万元设立洛阳乾中

新材料有限公司（鹏起实业投资3600万元），该公司拟投资2.57亿元

用于建设年产2000吨铝合金先进制造技术生产线和铝合金铸造工艺

及材料研发中心项目。该项目定位于高端铝合金铸件产品，目前国

内只有少数厂家具备相应的制造能力，面对航空航天和舰船等领域

的巨大需求，国内当前的产能严重不足，因此技术壁垒突破是进入

该领域的关键。鉴于公司目前已经完成了该项目的技术和人才储备，

总体而言，项目的可行性强，技术风险，人员风险和市场风险相对

可控，预期未来将有效拓展公司军工业务版图，提升公司盈利能力。 

 董事长溢价受让股份，变身大股东：2016年8月8日，鼎立控股集团

将其持有的1.33亿股股份（占上市公司总股本的7.59%）协议转让给

董事长张朋起，转让价格为9元每股，较停牌前公司股价8.15元溢价

超过10%，转让款合计11.97亿元。交易完成后张朋起及其一致行动

人合计持股比例将达到15.18%，从而成为公司第一大股东。董事长

张朋起有深厚的军工背景，我们认为，董事长张朋起的大股东地位

的确立显示出公司拟在军工领域发展和深耕的强烈决心。 

 盈利预测与投资建议：我们预计鼎立股份2016年和2017年的EPS分别

为0.16元和0.31元，对应11月9日收盘价的PE为69.56倍和35.90倍。

鉴于公司亏损业务剥离进展超预期，同时考虑到公司军工业务的迅

速发展，我们给予“增持”评级。 

 风险因素：有色金属价格的大幅波动的风险；收购计划未获相关部

门批准的风险；非核心业务资产剥离进展不及预期的风险 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑

的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
姓名： 宋江波 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

信息披露 

本公司在知晓范围内履行披露义务。客户可登录www.wlzq.cn万联研究栏目查询静默期安排。对于本公司持有比

例超过已发行数量1%（不超过3%）的投资标的，将会在涉及的研究报告中进行有关的信息披露。 
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情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提
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