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多 氟 多(002407)公告点评 
变更募投项目，未来氟化盐综合产能进一步提升 

 谨慎推荐 

        维持评级 

原材料/化工 
 
发布时间：2011 年 4 月 1 日  

投资要点： 

事件： 

多氟多原计划实施的“氟资源综合利用项目”内容是：建设一条 2

万吨/年氟化铝生产线，并对原有氟硅酸钠法制冰晶石生产线改扩建，

新增冰晶石产能 1 万吨/年，白炭黑产能 0.3 万吨/年。 

截至 2010 年末，原有氟硅酸钠法制冰晶石生产线改扩建已经实施

完毕。公司拟对“氟资源综合利用项目”中的建设 2 万吨/年氟化铝生

产线变更实施内容、主体、地点。由建设 2 万吨/年氟化铝生产线变更

为建设 3 万吨/年冰晶石生产线，并联产白炭黑 0.9 万吨/年。实施主体

由多氟多变更为多氟多（昆明）科技开发有限公司。实施地点变更为

云南省安宁市禄脿镇。 

点评： 

l 公司该项目使用氟硅酸钠作为氟资源，取代萤石。云南省磷矿资源

丰富，安宁市是主要的磷矿资源分布区。本项目合资方拥有氟硅酸

1.8 万吨/年，氟硅酸钠 4 万吨/年的生产能力。公司实施该项目，可

靠近原材料市场，并接近西南省份的冰晶石用户，每生产一吨冰晶

石可节约原材料运费 350 元左右，并节约冰晶石运费 330 元左右。 

l 该项目实施后，公司未来氟化盐综合产能将进一步提升，毛利率水

平也将获得一定提高，传统氟化盐业务盈利水平将获得提升。此外，

公司未来锂电池项目将快速扩张，给公司业绩带来高速增长。  

l 我们调整公司 2011、2012、2013 年的 EPS 分别为 0.96、2.07 和 2.71

元。虽然公司短期估值略有偏高，但长期极具投资价值，维持对公

司的谨慎推荐评级。 

l 风险: 募投项目及超募项目进展低于预期。 

业绩预测： 

 
主营收入  
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率(%) 

2010 81,856 5.96 4741 -38.99 0.44  172.73   

2011E 147,100 79.71  12312 159.69  1.15  66.09   

2012E 252,650 71.75  23224 88.63  2.17  35.02   

2013E 330,525 30.82  31689 36.45  2.96  25.68    

 走势图  

-35%

-4%

27%

58%

89%

120%

151%

10-3-31 10-6-28 10-9-25 10-12-23 11-3-22

多 氟 多 沪深300指数

 

市场数据 2011-3-31 

收盘价： 76.00 元 

52 周最高价： 98.50 元 

52 周最低价： 37.01 元 

平均持仓成本：  
 

基本数据 2010Q4 

总股本（万股）： 10,700 

流通 A股（万股）： 10,700 

每股收益（元）： 0.44 

每股净资产（元）： 12.87 

每股经营现金流（元）： -0.92 

市净率： 5.91 
 
 
分析师:潘喜峰、龚斯闻 

执业证书编号：S0550511020005 

TEL: (8621)6336 7000-268 

FAX: (8621)6337 3209 

Email: panxf@nesc.cn 

地 址: 上海市延安东路 45 号 20 楼 

邮 编:  200002 



                                    公司研究报告 

2 郑重声明:本报告中的信息均来源于公开数据，东北证券股份有限公司（以下简称我公司）对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容和
意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我公司或关联机
构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归我公司所有。 

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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