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武山磷矿和磷化集团采矿权公告点评 

公司控股子公司神农架武山矿业有限公司武山磷矿矿区范围变更后颁发的采矿权新证，生产规模为 50 万吨/年，矿区面

积 23.998 平方公里，有效期为 2011 年 11 月 14 日至 2012 年 11 月 14 日。 

同时，公司接到大股东宜昌兴发通知：宜昌枫叶化工（磷化集团以树崆坪和店子坪采矿权注入成立的中加合资企业）对

其下属的树崆坪采矿权许可证办理了延续手续，并换发了新证，生产规模为 80 万吨/年，矿区面积 4.6524 平方公里，有

效期为 2011 年 10 月 9 日至 2031 年 10 月 9 日。 

 

 

点评： 

1. 武山矿业磷矿石产能有所提升 

根据新的采矿权证，公司控股 70%的武山磷矿的磷矿石生产规模由此前的 30 万吨/年，提升至 50 万吨/年，增长了 20
万吨/年。在去年底公司公告武山磷矿矿区面积扩大后，今年实现了磷矿石生产规模的扩张。 

磷化集团目前还处于宜昌兴发对其进行重组的阶段，目前还未注入上市公司。此次磷化集团所属的树崆坪的矿权是办理

的采矿权延续手续，对产能影响不大。目前磷化集团所属的树崆坪和店子坪拥有的磷矿石年产能为 240 万吨左右（目前

产量不大），根据公司之前的公告，在大股东完成对磷化集团的重组后，大股东承诺将磷化集团注入上市公司，届时上

市公司拥有的磷矿石年产能有望大幅提升。 

我们预计未来几年公司磷矿石储量和产能有望翻番。未来公司磷矿石增量将主要来自：目前正在探矿的瓦屋四矿段和树

崆坪后坪取得采矿权后，磷矿石储量和产能将达到大幅提升；磷化集团如能在未来两年注入上市公司，那么公司磷矿石

储量和产能将进一步增长。 

目前公司拥有的磷矿资源情况如表 1 所示。 
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表 1 兴发集团拥有的磷矿资源情况 

 持股比例 储量（万吨） 产能（万吨）

兴盛矿产 99.93% 6500 50

瓦屋四矿段 100% 10397 未投产

树崆坪后坪 100% 4621 未投产

保康楚烽化工 100% 7300 100

神农架武山磷矿 70% 600 50

树崆坪公司（葛坪、申家山、蒋家湾） 100% 1643 65

磷化集团（店子坪、树崆坪） 95.9% 6026 240

合计  37087 505 
注：磷化集团目前由大股东重组，并承诺重组完成后注入上市公司 
资料来源：公司公告，海通证券研究所 

 

2. 盈利预测与投资评级 

维持“买入”投资评级。大股东已受让湖北宜昌磷化工业集团股权，在完成对其重组后相关磷矿石资产将注入上市公司，

从而有助于公司业绩稳步增长。我们维持之前的盈利预测和投资评级，预计公司 2011-2012 年 EPS 为 0.68、1.05 元，

按照 2012 年 30 倍 PE，我们给予公司 31.50 元的目标价，维持“买入”评级。 

未来值得关注的事件包括：湖北磷化集团资产何时注入上市公司、60 万吨磷铵项目的建成投产（我们预计最快将于明年

第一季度建成）、瓦屋四矿段和树崆坪后坪矿区取得磷矿开采权、电子级磷酸的扩产、膦酸盐产品的投产等。 

3. 风险提示 

磷矿石及下游磷化工产品价格走势对业绩有较大影响；磷肥项目及瓦屋四矿段等矿区磷矿开采权的取得进展如何也将会

对公司未来两年业绩产生一定影响。 
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相关研究 

兴发集团：磷矿石价格上涨带动公司前三季度业绩提升            20111031 

兴发集团：受益于湖北磷矿资源整合，大股东重组磷化集团稳步推进 20110818 

兴发集团：磷矿石盈利提升带动公司业绩增长                   20110726 

兴发集团：成立合资公司，发展高附加值精细磷化工产品         20110524 

兴发集团：管理层增持显示对公司长远发展充满信心             20110512 

兴发集团：一季度业绩平稳增长                               20110421 

兴发集团：固定资产处置损失影响了 2010 年利润增速           20110329 

兴发集团：磷矿勘察面积再扩大                               20101202 

兴发集团：树崆坪后坪矿区勘查面积扩大                       20101026 

兴发集团：三季度盈利基本符合预期                           20101025 

兴发集团：大股东重组磷化集团                               20101014 

兴发集团：黄磷价格上涨有助于公司业绩提升                   20100805 

兴发集团：盈利能力稳步恢复，业绩大幅增长                   20100727 

兴发集团：以底价购得集团磷矿资产                           20100611 

兴发集团：预计 2010 年业绩将大幅增长                        20100427 

兴发集团：依托资源优势，打造磷化工巨头                     20100414 

兴发集团：后坪矿段储量丰富                                 20100106 

兴发集团：资源禀赋优势明显                                 20091210 

兴发集团：2008 盈利创新高                                  20090302 

兴发集团：上游资源丰富，下游稳步拓展                       20080702 

兴发集团年报点评                                           20080325 

兴发集团：依托磷矿资源优势，做大下游产业                   20080122 
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信息披露 

分析师声明 
 

邓勇：石化与基础化工行业 
 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信息均

来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观点，结论

不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 
 

分析师负责的股票研究范围 
 
重点研究上市公司：中国石化、中国石油、兴发集团、盐湖钾肥、云天化、华鲁恒升、兴化股份、兴发集团、天利高新、天原集团 
 

投资评级说明 

1. 投资评级的比较标准  类别 评级 说明 

 投资评级分为股票评级和行业评级   买入 个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

   增持 个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

  股票投资评级 中性 个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

   减持 个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

 

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 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的海通综指的

涨跌幅为基准； 
  卖出 个股相对大盘涨幅低于-15%。  

2. 投资建议的评级标准   增持 行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

  行业投资评级 中性 
行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%
之间； 

 

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海通综指的涨

跌幅。   减持 行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

法律声明 

本报告仅供海通证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，

本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致

的任何损失负任何责任。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能

会波动。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。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告所载的信息、材料及结论只提供特定客户作参考，不构成投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的

投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。在法律许可的情况下，海通证券及其所属

关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经海通证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或

复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公

司的商标、服务标记及标记。如欲引用或转载本文内容，务必联络海通证券研究所并获得许可，并需注明出处为海通证券研究所，且

不得对本文进行有悖原意的引用和删改。 

根据中国证监会核发的经营证券业务许可，海通证券股份有限公司的经营范围包括证券投资咨询业务。 

 


