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市场数据:2015 年 8 月 13 日 

收盘价（元） 23.33 

一年内最高/最低（元） 28.21/8.35 

市净率 5.66 

市盈率 366.35 

流通 A 股/总股本（亿股） 5.33/5.33 

流通 A 股市值（亿元） 124.35 

 

近一年公司股价走势图 
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盈利预测表：                             单位：百万元、元、%、倍  
 

 
营业收入 增长率 净利润 增长率 EPS PE 

2012A 5295.18  
 

164.54  
 

0.44  53.02  

2013A 4877.04  (7.90) 89.96  (45.33) 0.22  106.05  

2014A 4313.95  (11.55) 30.08  (66.57) 0.06  412.92  

2015E 4691.01  8.74  51.31  70.58  0.10  242.37  

2016E 8050.96  71.63  198.82  287.52  0.37  62.54  

2017E 8998.13  11.76  261.01  31.28  0.49  47.64  

事件 

公司于 2015 年 8 月 14 日公布《2015 年半年度报告》，公告显示，

报告期公司实现营业收入 1908.23 百万元，同比下跌 17.43%，实现归

属于母公司股东的净利润 39.43 百万元，同比增长 598.89%，实现基本

每股收益 0.07 元，上年同期为 0.01 元。 

点评 

公司是国内领先的大型再生铝生产企业，主要产品为铝锭。产品

主要销往中国、日本、马来西亚、亚洲其他地区。 

报告期业绩增加原因有三，一是成本管控促进毛利率提升，报告

期公司综合毛利率同比增加 2.25 个百分点，其中铝锭、边角料、其他

产品毛利率分别增加 2.23、0.83、2.50 个百分点；二是汇兑收益及利

息收入增加；三是处置有价证券获得的收益增加。 

产能扩张是亮点。公司目前合计产能 42.54 万吨，随着下半年全

资子公司 YE CHIU NON-FERROUS 的年产 21.88 万吨再生铝合金锭扩建

项目建成投产，公司产能将达到 64.42 万吨，增长 51.43%。公司计划

未来几年内产能增加至 91.78 万吨。 

不断加强废铝原材料采购体系建设，加强成本管控。公司目前废

铝采购主要在美国、马来西亚、加拿大、墨西哥、欧洲等国家和地区，

美国采购量最大。子公司 AME 在纽约和洛杉矶设立了两个采购分中心，

专门负责在美国东部和西部地区采购原材料。公司计划在美国建设 24

万吨废铝料自动分类分选项目，将废铝料分类分选后变为干净的废铝

料后进行运输使用，此举不仅可提升原材料品质，还可降低运输成本，

进一步降低成本。随着国内报废车辆的进一步增多，公司还计划在国

内逐步建立自身的原材料采购系统，进一步降低采购成本。 

 

 

 
 

 

mailto:sxzqyjs@i618.com.cn


                                                   有色金属行业：公司研究 

    

请务必阅读正文之后的特别声明部分                                                                               2 

盈利预测 

预计公司 2015-2017 年 EPS 分别为 0.10 元、0.37 元、0.49 元，对

应 PE分别为 242.37、62.54、47.64。公司看点在于产能扩张及采购体

系的不断完善，这将是未来降本增效的直接推动力。给予公司“增持”

评级。 

投资风险 

铝锭价格持续大幅下跌；公司产能利率用大幅下降；21.88 万吨再生

铝合金扩建项目未按期完工；宏观经济继续下滑。 

表格 1 盈利预测表                                                                 单位：百万元 

 
2012A 2013A  2014A  2015E 2016E 2017E 

一、营业总收入 5295.18 4877.04 4313.95 4691.01 8050.96 8998.13 

二、营业总成本 5115.63 4751.73 4334.17 4639.72 7783.93 8637.25 

        营业成本 4859.27 4613.82 4108.45 4409.55 7487.39 8278.28 

        营业税金及附加 0.04 0.02 0.12 0.06 0.11 0.16 

        销售费用 53.71 50.81 50.86 50.58 88.54 100.69 

        管理费用 164.90 141.18 127.70 140.25 237.36 266.89 

        财务费用 29.47 (73.26) 11.21 (10.72) (39.47) (13.77) 

        资产减值损失 8.25 19.17 35.83 50.00 10.00 5.00 

三、其他经营收益 
      

        公允价值变动净收益 0.06 (0.38) 21.54 0.00 0.00 0.00 

        投资净收益 2.73 5.35 39.40 20.00 15.00 10.00 

四、营业利润 182.33 130.28 40.73 71.29 282.03 370.88 

        加：营业外收入 9.33 2.47 4.00 5.00 5.00 5.00 

        减：营业外支出 1.37 5.28 1.07 3.00 3.00 3.00 

五、利润总额 190.29 127.48 43.66 73.29 284.03 372.88 

        减：所得税 25.75 37.52 13.58 21.99 85.21 111.86 

六、净利润 164.54 89.96 30.08 51.31 198.82 261.01 

        减：少数股东损益 0.27 0.00 (0.01) 0.00 0.00 0.00 

        归属于母公司所有者的净利润 164.27 89.96 30.09 51.31 198.82 261.01 

七、基本每股收益： 0.44 0.22 0.06 0.10 0.37 0.49 
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投资评级的说明： 

 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 
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信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。入市有风险，投资需谨慎。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
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