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云南铜业(000878)三季报点评 

三季度业绩符合预期，维持谨慎推荐评级 

谨慎推荐 

        维持评级 

原材料/铜 发布时间：2010 年 10 月 22 日 

投资要点： 

 云南铜业三季度业绩符合预期。公司三季度营业收入 82.08
亿万元,同比增加 74%,营业成本为 75.15 亿元,同比上升了

86%，归属上市公司的股东净利润为 0.31 亿元,同比下滑

71%，环比上涨 74%,每股收益为 0.025 元，和公司原预告业

绩相符。 

 业绩同比下滑主要原因是成本上升和投资损失过大。公司

业绩同比出现较大幅度下滑的主要原因是成本上幅上升了

74%，另外公司三季度投资损失为 1.21 亿元，每股消耗掉

了 0.1 元的收益。从公司三季度交易性金融资产增加量可以

看出公司投资变化，期末的交易性金融资产较期初增加 3.52
百万元，增幅 1,456.58%，主要是今年铜价波动较大，增加

了期货套期保值保证金。 

 估计公司四季度业绩环比转好，未来投资亮点在募投项目。

受益于铜价大幅上涨，估计四季度公司业绩环比明显转好。

公司未来投资亮点是资产注入主题，公司计划启动非公开募

投项目将增加公司铜资源量 31 万吨，比现在提高 17%，如

果项目能得到证监会批复明年公司铜精矿有望达到 7.68 万

吨，自供率将达到 22%。 

 估计全年 EPS 为 0.33 元，谨慎推荐评级。按照我们对四季

度铜价平均上涨 20%的预期，估计公司四季度业绩明显转

好，预计全年 EPS 为 0.33 元，考虑到资产注入估计 2011、
2012 年 EPS 分别 0.93、0.92 元，维持谨慎推荐评级。 

 风险提醒。美元大幅升值，公司资产注入低于预期。 

业绩预测： 
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2009 16,184 -37.16 165 - 0.35 9.19 81.3

2010E 27,634 70.75 23 -16.31 0.33 8.22 86.2 30.30 

2011E 28,147 1.86 40 238.13 0.93 19.21 30.6 10.72 

2012E 25,900  -7.98 86 -1.10 0.92 19.00 30.9 10.84  
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市场数据 2010-10-21

收盘价： 28.44 元

52 周最高价： 34.68 元

52 周最低价： 16.00 元

平均持仓成本： 25.64 元 

基本数据 2010Q3 

总股本（万股）： 125,669

流通 A股（万股）： 125,669

每股收益（元）： 0.02

每股净资产（元）： 3.30

每股经营现金流（元）： 0.46

市净率： 8.62
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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