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分析师介绍

证券研究报告·公司事件点评——股东增持

真金白银彰显信心 战略布局加深业务护城河

52 周内股价区间：3.90-8.13

总市值（亿元）：74.12

流通市值（亿元）：74.12

总股本（亿股）：17.07

流通 A 股（亿股）：17.07

公司基本数据（7-1）

事件：

2026 年 6 月 29 日，新疆天业（600075.SH）发布公告，控股股东新

疆天业（集团）有限公司通过集中竞价方式首次增持公司股份 143.84

万股，增持金额 599.90 万元，并同步推出总额高达 9000 万元至 1.8

亿元的后续增持计划。

投资要点：

三轮增持接力，彰显国资大股东长期绑定决心。此次增持是控股股东

体系内的第三轮增持行动。此前，一致行动人天域融资本于 2024 年

2 月至 2025 年 2 月完成首轮约 8097 万元增持；随后天业集团于 2025

年 4 月至 2026 年 4 月兑现第二轮近 1.6 亿元的增持承诺。本次第三

轮增持计划周期长达 12 个月，增持资金除自有资金外，还获得了工

商银行新疆分行最高 1.62 亿元的专项贷款承诺，资金准备充分。这

种“连续增持、上不设价、下保底额”的操作模式，叠加“增持期间

及法定锁定期内不减持”的公开承诺，传递出的信号十分清晰：控股

股东与公司发展长期绑定的决心，以及对当前股价（公告日收盘价

4.14 元，市净率仅 0.86 倍）已严重低于公司的重置成本和内在价值

的认识。

行业低谷期的战略布局，锚定“煤-电-化”一体化壁垒。大股东敢

于在业绩亏损时加码，底气源于对公司未来的信心。首先新疆天业坐

拥“煤—电—电石—PVC—水泥”一体化循环产业链，成本优势比较

突出。其次公司率先突破合成气制乙醇制乙烯路线，建成了 25 万吨

乙醇及 22.5 万吨乙烯法 VCM 装置，实现了煤化工与氯碱化工的深度

耦合，规避了电石法汞触媒的政策风险，同时也有望进一步加强公司

的成本优势。

景气度拐点渐近，收购上游资产进一步降低成本。2025 年行业巨亏

已导致部分中小落后产能加速退出，而 2026 年 3 月中东地缘冲突推

涨原油及乙烯价格，带动 PVC 价格明显反弹。随着“双碳”及无汞化

新疆天业（600075.SH） 发布时间：2026-7-2类型：业绩点评

评级：谨慎推荐（维持）

当前价格：4.34

（2026.7.1）

数据来源：Wind 大同证券研究中心

数据来源：Wind 大同证券研究中心



请仔细阅读正文后免责声明 2

改造推进，过往 PVC 供过于求的格局将逐步缓解，预计公司 2026 年

EPS 有望转正。与此同时，公司拟收购控股股东旗下四家矿业公司

100%股权，以进一步降低上游石灰石、工业盐采购成本，产业链一体

化优势将再度强化。

新疆天业控股股东在行业凛冬之际掷出的增持计划，是一次基于产

业逻辑而非单纯财务投资的资本运作。它既体现了国有资本对旗下

上市平台高质量发展的有力支持，也向市场传递了“公司价值正处

于低估值区间”的研判。对于投资者而言，大股东的“真金白银”

是其信心的体现，未来行业拐点的确认与公司综合成本的进一步降

低，将加深公司作为行业龙头的护城河。

盈利预测：

预计 2026-2028 年，公司实现收入 116.21、132.91、135.02 亿元，

同比增长 10.80%/14.37%/1.59%。对应 EPS 分别为 0.47/0.38/0.53

元，给予可比公司 26 年 16.06 倍 PE，给予“谨慎推荐”评级。

风险提示：

市场风险：地缘冲突缓和后，国际市场需求回落，PVC、烧碱价格回

落；

政策风险：去汞化进程加快，电石法落后产能去化速度加快；

经营风险：乙烯法研发转型进度不及预期、煤化工经营资质申请进度

不及预期。

财务摘要

单位:百万元 2025A 2026E 2027E 2028E

营业收入 10487.82 11620.96 13291.20 13502.40

增长率(%) -5.99% 10.80% 14.37% 1.59%

归母净利润 -57.07 809.46 648.58 912.74

增长率(%) -183.40% 1518.24% -19.87% 40.73%

每股收益(EPS) -0.033 0.474 0.380 0.534

净资产收益率(ROE) -0.62% 8.17% 6.21% 8.14%

市盈率(P/E） -129.86 9.16 11.43 8.12

数据来源：Wind 公司公告 大同证券研究中心
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大同证券投资评级的类别、级别定义：

类别 级别 定义

股票评级

强烈推荐
预计未来 6~12 个月内，股价表现优于市场基准指数
20％以上

谨慎推荐
预计未来 6~12 个月内，股价表现优于市场基准指数
10％~20％

中性
预计未来 6~12 个月内，股价波动相对市场基准指数
-10％~+10％

回避
预计未来 6~12 个月内，股价表现弱于市场基准指数
10％以上

“＋”表示市场表现好于基准，“－”表示市场表现落后基准

类别 级别 定义

行 业 评
级

看好 预计未来 6~12 个月内，行业指数表现强于市场基准指数

中性 预计未来 6~12 个月内，行业指数表现跟随市场基准指数

看淡 预计未来 6~12 个月内，行业指数表现弱于市场基准指数

注 1：公司所处行业以交易所公告信息为准
注 2：行业指数以交易所发布的行业指数为主
注 3：基准指数为沪深 300 指数

分析师声明:
作者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注册分析师，本
报告准确客观反映了作者本人的研究观点，结论不受第三方授意或影响。在研究
人员所知情的范围内本公司、作者以及财产上的利害关系人与所评价或推荐的证
券不存在利害关系。
本报告采用的研究方法均为定性、定量相结合的方法，本报告所依据的相关资料
及数据均为市场公开信息及资料（包括但不限于：Wind/同花顺 iFinD/国家统计
局/公司官网等），做出的研究结论与判断仅代表报告发布日前的观点，具备一
定局限性。

免责声明：
本报告由大同证券有限责任公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资
格）制作。本报告所载资料的来源及观点皆为公开信息，但大同证券不能保证其
准确性和完整性，因此大同证券不对因使用此报告的所载资料而引致的损失负任
何责任。
本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。本公司不保证
文中观点或陈述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资
料、意见及推测不一致的报告。
市场有风险，投资需谨慎。此报告仅做参考，并不能依靠此报告以取代独立判断。
本报告仅反映研究员的不同设想，见解及分析方法，并不代表大同证券有限责任
公司。
《证券期货投资者适当性管理办法》于 2017 年 7 月 1 日起正式实施，本报告仅
供本公司签约客户使用，若您并非本公司签约客户，为控制投资风险，请取消接
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收、订阅或使用本报告中的任何信息。本公司也不会因接收人收到、阅读或关注
自媒体推送本报告中的内容而视其为客户。

特别提示：
1、投资者应自主做出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资
收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。
2、未经允许投资者不得将证券研究报告转发给他人。
3、投资者需慎重使用公众媒体刊载的证券研究报告。
4、本报告预计发布时间可能会受流程等因素影响而延迟，但最大延迟不会超一
周。

版权声明：
本报告版权为大同证券有限责任公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得
以任何形式翻版、复制和发布。如引用需注明出处为大同证券研究中心，且不得
对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

分析师承诺：

本人、本人配偶及本人的利害关系人与报告内容所涉标的公司不涉及利益冲突。


