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近年来，国内随着消费水平的提高和大型超市的普及，除原来的航空餐盒外，

其他食品包装用铝箔的消费也在大量增加。随着我国国民经济快速发展，以及社

会环境保护要求的提高，铝箔必将在很多领域替代现有的塑料包装材料，高档包

装用铝箔已成为铝箔市场重要的消费增长点，我国生活消费用铝箔市场将面临巨

大机遇。 

4、未来2年公司产能释放奠定高成长性 

由于公司的毛利率水平受铝价波动的影响较小，所以未来公司产能的释放及

下游需求增长是公司业绩增长的主要来源。目前公司的铝箔产能为4万吨，其他在

建项目包括：IPO募投项目——3万吨铝箔，预计将于2011年3月份建成投产；公司

自筹建设项目——青岛5万吨铝箔生产线，目前已经投产。另外公司全资子公司润

丰铝箔拟投资年产高精度铝箔10万吨，分两期建设，每期规模各为年产5万吨高精

度铝箔，建设期各为12个月。预计2011年起根据公司资金状况逐步开始投入。 
不考虑尚未建设的10万吨产能，到2011年底，公司的铝箔产能将达到12万吨，

预计2010-2012年产量分别为5万吨、8.5万吨、11吨。 
公司为了实现铝箔生产原材料的自给，完善公司产业链，提高抗风险能力，

通过IPO募集和自筹方式投资建设了10万吨高精度铝板带项目，截止到2010年底已

经建成投产。另外，公司控股子瑞丰铝板拟投资建设45万吨/年高精度铝板带项目，

项目分三期，第一期热轧生产线建设周期30个月；第二期冷轧生产线建设周期30
个月；第三期熔铸生产线预计建设周期24个月。 

不考虑尚未建设的45万吨产能，预计2010-2012年铝板带产量分别为5万吨、9
万吨、10吨。 

总体来看，伴随着公司未来产能的快速释放，公司的成长性较为确定，预期

2010-2012年EPS分别为0.5元、1.28元、1.75元。给予公司“买入”评级。 

5、风险提示 

1、在建项目建设进度低于预期； 
2、下游需求增长落后于产能扩张增长，且公司市场开拓不力导致产能闲置。 
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