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一、事件概述 

6 月 15 日公司公告，近日公司所属全资控股公司中化二建、赛鼎、五环，分别与

山西金色长风房地产公司、中煤鄂尔多斯能源化工公司、瓮福达州化工公司签订了山西

金色长风南上庄城中村改造项目合同、中煤鄂尔多斯能源化工有限公司 200 万吨/年合

成氨 350 万吨/年尿素项目（一期工程）气化、净化标段项目承包合同，以及瓮福达州

磷硫化工基地 15 万吨/年磷酸净化装臵工程总承包及设备委托采购合同。三个合同总额

为 53.2 亿元人民币，约占公司 2010 年营业收入的 16.3%。 

二、分析与判断 

 工程公司、建设公司齐发力，预计公司全年新签合同额或将达1000亿元 

此次公告的合同既有工程公司的，也有建设公司的，说明公司工程、建设业务均保

持良好发展态势。2010 年 6 家工程公司新签合同额 302 亿元，占比达到 59%，其中五

环公司签约 82 亿元，名列工程公司第一，天辰、成达超过 50 亿元，赛鼎达到 32.82

亿元。 

我们预计公司全年新签合同额或将达 1000 亿元左右，其中，赛鼎、东华两家公司

新签合同额将超过 200 亿元，预计 6 家工程公司合计新签合同总金额 600 亿元以上；7

家建设公司新签合同额，预计也可以达到 400 亿元以上。我们估计截至目前公司新签

合同总额已经在 400 亿元左右。   

 公司在国内煤化工工程建设领域处于技术领先地位，与同类大型建筑上市公司

相比市场化程度最高，具有市场定价权 

我们一再强调，公司通过技术的引进、集成和自主研发，几乎掌握了全部的世界煤

气化技术，形成或即将形成一批具有自主知识产权的煤化工工艺和专利，涉及煤气化、

煤液化、煤制天然气、煤制甲醇等。公司在煤化工领域占据了中国绝大多数工程设计和

施工承包的市场份额，先后设计或 EPC 总承包了神华集团、云天化、兖矿煤业等煤化

工项目，完成了近 300 个涉及煤气化、煤液化、煤制天然气、煤制甲醇的项目。由于

公司的业主主要是企业，而且现代煤化工领域公司具有不可替代的领先优势，公司具备

市场定价权。 

 预计煤化工“十二五”规划6月底7月初出台，将加速公司业绩爆发，预计中报

业绩将达0.17-0.2元左右，全年有望达到我们基本每股收益0.5元的预期 

根据公开资料，我们推测，被市场视为煤化工行业“十二五”规划的《煤炭深加工

示范项目规划》正在由国家发改委和能源局、工信部等部门联合制定，煤化工行业“十

二五”规划的重心仍然是煤制气、煤制烯烃和煤制乙二醇。据不完全统计，“十二五”

期间各省煤化工投资规划总额将超过 2 万亿元。根据最新媒体消息，相关文件已经完成，

正在征求各方意见，很快就会发布，预计最快 6 月底 7 月初出台。 

再次强调，公司将是煤化工“十二五”规划的最大受益者，该规划的出台将加速公

司业绩爆发。预计公司中报业绩将达 0.17-0.2 元，全年有望达到我们基本每股收益 0.5

元的预期。 

 维持公司强烈推荐评级，目标价14元 

预计公司 2011-2013 年基本每股收益分别为 0.50 元、0.70 元、0.95 元，同比分别

增长 47%、40%、36%。维持公司强烈推荐评级，目标价 14 元，对应 2012 年 EPS、

20 倍 PE。 
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交易数据（2011-06-14）  

收盘价（元） 7.75 

近 12 个月最高/最低 8.67/3.85 

总股本（百万股） 4933.00 

流通股本（百万股） 1233.00 

流通股比例（%） 24.99 

总市值（亿元） 382.31 

流通市值（亿元) 95.56 
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公司评级标准 投资评级  说明  
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谨慎推荐  相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间  
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回避  相对沪深 300 指数下跌 10%以上  

行业评级标准   

以报告发布日后的 12 个月内行业指数

的涨跌幅相对同期的沪深 300指数涨跌

幅为基准。 

推荐  相对沪深 300 指数涨幅 5%以上  
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