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 补贴影响有限 方向同业领先 

      ——公司电解铝新技术获国家资金支持 

公告： 

 公司低温低电压技术项目被国家科技部列入十一五科技支撑计划，收到

国家科技支撑计划专项经费 1140 万元。云南铝业股份有限公司收到中

国有色金属工业协会转发的国家科学技术部《关于十一五国家科技支撑

计划 1000MW 核电机组核二级泵研制等 34 各项目的批复》（国科发

[2010]38 号文），公司“低温低电压铝电解新技术”项目正式被国家科

技部列入十一五国家科技支撑计划，将在 200KA-300KA 铝电解系列升级

改造中进行产业化应用，目前公司已经收到了由国家财政部拨付的国家

科技支撑计划专项经费 1,140 万元（财政补贴），不计入当期损益。 

点评： 

 1140 万的专向经费属于项目补贴，不计入当期损益，只冲减项目固定资

产投资。  从公告中可以看出，该补贴术语专项经费的项目补贴，这种

项目补贴不计入当期损益，因此无法体现在当期的利润中。由于项目补

贴的方式主要是冲减当期项目的固定资产投资，因此财务方面主要体现

为项目固定资产投资额的减少。 

 冲减项目固定资产会造成固定资产投资额的减少，相应的带来折旧的减

少，对公司业绩产生影响。 固定资产投资额减少会造成折旧的减少，进

而引发公司成本的下降，顺利成章带来利润的提升。因此上，该项目补

贴对公司盈利的影响将是间接的、长期的。 

 按照 10 年摊销计算，该补贴每年影响成本 114 万元，相对于公司 11.84

亿元的总股本影响甚微。  按照固定资产 10 年的摊销来计算，该补贴相

当于每年降低成本 114 万元。考虑到公司 11.84 亿的总股本，这种成本

的降低不足以影响公司的业绩。 

 除业绩之外，此技术研发反映了公司积极响应全球低碳经济的态度，这

种态度将帮助企业通过节能、低碳的方式来获取利润。尽管项目补贴资

金额度有限，但这种项目补贴体现了政府对节能、低碳经济的支持态度。

考虑到长期来看，低碳经济将是势不可挡的趋势，因此公司可能受益于

这种先人一步的研发态度。 

 我们维持对公司“中性”的投资评级  考虑到公司从事的电解铝、铝加

工业务，电解铝短期效益见好但是下游地产政策受压，铝加工费依然乐

观但也受到固定资产投资的抑制，公司产能扩张有限，因此我们维持对

公司“中性”的投资评级。
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交易数据： 

 

52周内股价区间(元)：  5.85-17.95 

总市值（百万元）： 14,053.83  

流通股本（百万股）： 587.23 

流通股比率（%）： 49.6% 

 

基础数据： 

股东权益（百万元）： 3,866.98  

每股净资产： 3.27  

市净率： 3.63  

资产负债率： 50.2% 

 

公司与沪深 300 指数比较 
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本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建

议不会发生任何变更。 

我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券

的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。本公司不会承担因使用本报告而产生的法

律责任。 

我公司及其所属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，也可能为这些公司提供或者

争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。  

本报告未经授权不得复印、转发或向特定读者群以外的人士传阅，如需引用或转载本报告，务必与第一创业证券有

限责任公司研究所联系，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改，否则后果自负。 

 

投资评级： 

评级类别 具体评级 评级定义 

强烈推荐 预计6个月内，股价涨幅超同期市场基准指数20%以上 

审慎推荐 预计6个月内，股价涨幅超同期市场基准指数5-20%之间 

中性 预计6个月内，股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 
股票投资评级 

回避 预计6个月内，股价表现弱于市场基准指数5%以上 

推荐 行业基本面向好，行业指数将跑赢基准指数 

中性 行业基本面稳定，行业指数跟随基准指数 行业投资评级 

回避 行业基本面向淡，行业指数将跑输基准指数 
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