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[Table_Title] 材料 材料Ⅱ 

收购云南新立少数股东股权同时债转股增资，促其尽快复产 

 
   

事件：公司发布公告，拟使用自有资金 5341 万元收购新立钛业

26.18%的少数股东股权，同时拟以债转股方式对云南新立增资，持股

比例将由 68.1%逐步增加至 98.39%。 

  扩大持股比例，增强管控能力。公司已于 2019 年 5月 24 日与云

冶集团签署《产权交易合同》，受让其转让的云南新立钛业 68.1%股

权及 52.19 亿元债权。此次继续收购原神特深圳持有的 26.18%的少数

股东股权，持股比例扩大至 94.28%，有利于增强公司对云南新立的管

控能力，推动云南钛业尽快复产回归正常经营状态。 

 以债转股方式增资提高持续经营能力。公司拟以持有的云南新立

52.19 亿元债权全部转为云南新立的股权，持股比例进一步扩大至

98.39%，同时大幅降低其偿债压力，提高持续经营能力，为钛白粉和

海绵钛业务复产及后续发展创造良好的财务条件。新立钛业复产后，

公司将再增加 6万吨/年氯化法产能及 1万吨/年海绵钛产能，进一步

巩固和提升公司在钛白粉行业龙头地位的同时，海绵钛产业将成为公

司新的利润增长点。 

20 万吨/年氯化法产能试产进行中。5月 21 日，公司 20万吨/年

氯化法二期生产线在焦作启用，目前试产工作正在紧张进行中，待其

成功启动之后，将继续引领中国钛白粉发展方向，公司钛白粉合计产

能也将达到 100 万吨/年，其中包括硫酸法 60 万吨/年和氯化法 40 万

吨/年，进一步提升作为国内唯一一家同时具有硫酸法和氯化法生产工

艺的大型钛白粉生产企业的行业地位。 

维持“买入”评级。预计公司 2019-2020 年归母净利润分别为

30.45/40.59/47.51 亿元，对应 EPS 1.5/2.0/2.34 元， PE 11/8/7

倍，维持“买入”评级。 

风险提示：钛白粉价格下跌的风险，新产能投放不及预期的风险。 

[Table_ProfitInfo]  盈利预测和财务指标： 

指标 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业收入

（百万元） 
10,353.12  10,553.99  13,207.29  16,340.62  19,439.68  

增长率（%） 147.45% 1.94% 25.14% 23.72% 18.97% 

净利润（百

万元） 
2,502.41  2,285.73  3,045.64  4,059.09  4,751.05  

增长率（%） 466.02% -8.66% 33.25% 33.28% 17.05% 

净资产收

益率（%） 
19.42% 18.40% 23.75% 29.89% 32.83% 

每股收益

(元) 
1.25  1.15  1.50  2.00  2.34  

 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业收入(百万元) 10,553.99  13,207.29  16,340.62  19,439.68  

10,353.12  
11,613.86  13,499.68  15,426.74  

 

13207.29 16340.62 19439.68 

（+/-%） 1.94 25.14 23.72 18.97 

净利润(百万元） 2285.73 3045.64 4059.09 4751.05 

（+/-%） -8.66 33.25 33.28 17.05 

摊薄每股收益(元) 1.15 1.50 2.00 2.34 

市盈率(PE) 13.82 10.6 7.95 6.80 

资料来源：Wind，太平洋证券 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 2,032/706 

总市值/流通(百万元) 32,289/11,211 

12 个月最高/最低(元) 19.19/11.87 
 
[Table_ReportInfo]   

龙蟒佰利（002601）《【太平洋化工】龙蟒

佰利动态点评：摘牌云南新立控制权，持

续扩大氯化法技术优势》--2019/05/27 

龙蟒佰利（002601）《【太平洋化工】龙蟒

佰利 2018 年报及 2019 一季报点评：高基

数下保持良好增长势头，三年规划稳固行

业龙头地位》--2019/04/23 

龙蟒佰利（002601）《【太平洋化工】龙蟒

佰利动态点评：钛白粉销量创单月历史新

高 ， 行 业 龙 头 拥 抱 高 景 气 周 期 》

--2019/04/01 
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