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市场数据(2022-12-09) 

收盘价(元) 17.69 

一年内最高/最低(元) 46.51/13.39 

沪深 300 指数 3,998.24 

市净率(倍) 1.46 

流通市值(亿元) 170.85 
  

基础数据(2022-09-30) 

每股净资产(元) 12.11 
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1 亿吨以上。公司预计今年再生铝锭产量为 65 万吨，2023 年产量

约为 80 万吨。 

⚫ 公司拟发行定增用于“年产 25 万吨新能源电池材料项目”。新建冷

轧车间、铝箔车间，采用国内采购和引进相结合的方式，配置先进

的轧机和辅助生产设备，提升公司的装备技术水平，使得公司具备

生产高附加值产品的加工能力。该项目计划年产 25 万吨新能源电

池用铝产品，主要产品为近年来市场需求增长较大的锂电池用铝

箔、铝塑膜、电池 pack 包用铝及电池水冷板等。随着新生产线的
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图 1：公司分产品营收（截至 2022 年半年报）  图 2：公司分产品毛利率（截至 2022 年半年报） 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

图 3：公司营收及同比（截至 2022 年三季报）  图 4：公司归母净利润及同比（截至 2022 年三季报） 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

图 5：公司费用情况（亿元）  图 6：A00 铝锭现货均价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：上海有色网，中原证券 
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财务报表预测和估值数据汇总 
 
[Table_Finance2]             资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E  会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 8,339 12,771 13,193 16,339 19,729  营业收入 16,333 24,613 29,965 35,277 40,670 

  现金 2,073 2,909 4,911 6,946 8,699  营业成本 14,412 21,469 26,711 31,083 35,699 

  应收票据及应收账款 804 2,779 2,669 3,161 3,766  营业税金及附加 78 111 138 159 195 

  其他应收款 29 15 12 29 43  营业费用 64 74 90 109 142 

  预付账款 430 662 590 628 721  管理费用 184 236 243 279 309 

  存货 2,362 3,724 3,648 3,805 4,299  研发费用 518 953 1,052 1,196 1,371 

  其他流动资产 2,642 2,682 1,363 1,769 2,202  财务费用 152 81 -8 40 44 

非流动资产 4,434 6,157 6,888 6,979 7,128  资产减值损失 -47 -13 0 0 0 

  长期投资 0 0 0 0 0  其他收益 351 413 423 459 484 

  固定资产 2,945 3,686 4,462 4,846 5,135  公允价值变动收益 11 -6 0 0 0 

  无形资产 363 442 469 507 544  投资净收益 81 51 30 39 49 

  其他非流动资产 1,125 2,029 1,957 1,627 1,449  资产处置收益 -5 -6 8 7 4 

资产总计 12,773 18,929 20,081 23,318 26,857  营业利润 1,304 2,173 2,200 2,916 3,447 

流动负债 2,348 6,474 5,956 6,820 7,565  营业外收入 1 2 4 3 7 

  短期借款 0 376 329 591 717  营业外支出 4 32 8 7 16 

  应付票据及应付账款 1,641 3,683 3,761 4,189 4,688  利润总额 1,301 2,142 2,196 2,912 3,439 

  其他流动负债 707 2,415 1,866 2,040 2,160  所得税 210 251 268 327 408 

非流动负债 1,408 1,386 1,322 1,322 1,322  净利润 1,092 1,890 1,928 2,585 3,031 

  长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 22 38 47 56 62 

  其他非流动负债 1,408 1,386 1,322 1,322 1,322  归属母公司净利润 1,070 1,852 1,881 2,529 2,968 

负债合计 3,756 7,860 7,278 8,142 8,887  EBITDA 1,759 2,648 2,658 3,448 4,026 

 少数股东权益 360 394 441 497 559  EPS（元） 1.82 2.77 1.95 2.62 3.07 

  股本 661 682 958 958 958        

  资本公积 4,107 4,346 4,069 4,069 4,069  主要财务比率      

  留存收益 3,783 5,499 7,187 9,505 12,236  会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

归属母公司股东权益 8,658 10,674 12,362 14,679 17,411  成长能力      

负债和股东权益 12,773 18,929 20,081 23,318 26,857  营业收入（%） 15.45% 50.69% 21.75% 17.72% 15.29% 

       营业利润（%） 7.45% 66.59% 1.27% 32.51% 18.24% 

       归属母公司净利润（%） 16.69% 73.08% 1.59% 34.41% 17.38% 

       获利能力      

       毛利率（%） 11.76% 12.77% 10.86% 11.89% 12.22% 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 6.55% 7.52% 6.28% 7.17% 7.30% 

会计年度 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E  ROE（%） 12.36% 17.35% 15.22% 17.23% 17.05% 

经营活动现金流 875 2,067 2,234 2,638 2,646  ROIC 11.22% 15.64% 13.40% 15.41% 15.40% 

  净利润 1,092 1,890 1,928 2,585 3,031  偿债能力      

  折旧摊销 390 434 503 538 587  资产负债率（%） 29.40% 41.53% 36.24% 34.92% 33.09% 

  财务费用 99 72 51 66 90  净负债比率（%） 41.65% 71.02% 56.85% 53.65% 49.46% 

  投资损失 -81 -51 -30 -39 -49  流动比率 3.55 1.97 2.21 2.40 2.61 

 营运资金变动 -704 -274 -214 -509 -1,019  速动比率 2.28 1.25 1.47 1.72 1.92 

  其他经营现金流 80 -4 -4 -3 5  营运能力      

投资活动现金流 596 -1,632 124 -588 -692  总资产周转率 1.33 1.55 1.54 1.63 1.62 

  资本支出 -355 -399 -1,230 -627 -741  应收账款周转率 20.20 25.33 25.26 25.57 24.37 

  长期投资 943 -728 1,324 0 0  应付账款周转率 27.62 29.32 28.10 29.32 28.39 

  其他投资现金流 7 -505 30 39 49  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -115 -147 -356 -15 -201  每股收益（最新摊薄） 1.11 1.92 1.95 2.62 3.07 

  短期借款 -310 376 -47 262 126  每股经营现金流（最新摊薄） 0.91 2.14 2.31 2.73 2.74 

  长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 8.96 11.05 12.80 15.20 18.03 

  普通股增加 45 21 276 0 0  估值比率      

  资本公积增加 525 239 -277 0 0  P/E 15.69 9.06 8.92 6.64 5.66 

  其他筹资现金流 -375 -784 -308 -277 -327  P/B 1.94 1.57 1.36 1.14 0.96 

现金净增加额 1,345 277 2,002 2,035 1,753  EV/EBITDA 4.83 10.81 4.96 3.31 2.43 

资料来源：中原证券  
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公司投资评级 
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增持：    未来 6 个月内公司相对大盘涨幅 5％至 15％； 
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