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云天化（600096）：三季报点评 

2010 年 11 月 05 日 

 前三季度业绩基本符合预期： 

云天化发布 2010 年三季报，1-9 月实现营业收入 50.38 亿元，同比增长

15.14%，实现利润 3.10 亿元，归属上市公司股东的净利润 2.08 亿元，

同比增加 2.66 亿元，实现每股收益 0.35 元。其中第三季度实现营业收入

17.09 亿元，同比增长 20.64%，实现利润 3616 万元，归属上市公司股

东的净利润 1834 万元，同比下降 67.94%，实现每股收益 0.031 元。 

公司 1-9 月份业绩增长的主要原因是玻纤产品市场复苏，产品的销售价格

回升，导致盈利能力回升。但公司上半年受西南干旱以及化肥市场低迷的

影响，尿素利润率比同期下降。 

 化肥及玻纤行业的强劲复苏将会拉动公司业绩增长 

目前尿素、磷铵、钾肥、复合肥等化肥产品的价格全面复苏，尿素、硫酸

钾、复合肥等产品已经升至今年最高价位，产品价格的持续上涨将利好于

公司。 

PPG 工业公司宣布提高北美地区所有玻璃纤维增强材料和特种纱产品

的价格。2010 年 11 月 1 日开始生效，或按合同许可，每磅提高 15％。

在此影响下，我们认为国外的价格将会传导到中国，导致玻纤产品价格上

升，增大行业的盈利空间。 

虽然未来天然气供应紧张的问题仍然困扰公司的生产，但在云天化两大主

营产品的强劲复苏支持下，云天化的业绩仍会有一个较明显的增长。 

 云天化集团整体上市在明年会是大概率事件 

公司增发正在进行中，整体上市几成定局，我们预计在明年上半年会是大

概率事件。云天化集团拥有国内最大的磷矿资源，在资源指导的投资理念

下，股价有明显上升动力。拟注入的主要是磷化集团的磷矿、煤矿、国际

化工的磷肥、云南盐化和马龙的资产。 

对集团的整体上市我们将会有一个详细的报告，对云天化集团的

价值进行评估。 

 建议“持有”评级。 
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未经本公司书面许可任何机构和个人不得对本报告进行任何形式的发布、复制或对本报告进行有悖原意的删节和修改。客户应全面理解本报告结尾处的免责声明。 

1.投资建议的比较标准

评级  说明

强烈买入 相对沪深300指数涨幅20%以上

买入 相对沪深300指数涨幅介于5%～20%之间

持有 相对沪深300指数涨幅介于-10%～5%之间

卖出 相对沪深300指数跌幅10%以上

强于大市 相对沪深300指数涨幅10%以上

行业投资评级 中性 相对沪深300指数涨幅介于-10%～10%之间

弱于大市 相对沪深300指数跌幅10%以上
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投资评级分为股票评级和行业评级。以报告发布后的6个月内的市场表现为比较标

准，报告发布日后的6个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深

300指数的涨跌幅为基准。

报告发布日后的6个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深300指

数的涨跌幅。

股票投资评级

评级说明

免责声明

信达证券股份有限公司

2.投资建议的评级标准

本报告是基于信达证券股份有限公司（以下简称“本公司”）认为可靠的已公开
信息，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证报告信息已
做最新变更，也不保证分析师作出的任何建议不会发生任何变更。本报告所载的
资料、意见及推测仅反映本公司于发布当日的判断。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。在任何情况下，报告中的信息或
所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或询价。在任何情况下，本公司不就
本报告中的任何内容对任何投资作出任何形式的担保，投资者据此投资，投资风
险自我承担。未经本公司书面同意，任何机构和个人不得对本报告进行任何形式
的发布、复制或对本报告进行有悖原意的删节和修改。否则，本公司将保留随时
追究其法律责任的权利。

 


