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新疆众和(600888)三季报点评 

三季度业绩符合预期,维持推荐评级 

推荐 

        维持评级 

原材料/铝 发布时间：2010 年 10 月 25 日 

投资要点： 

 新疆众和三季度业绩符合预期。公司三季度营业收入 4.33
亿元,同比增加 58%,营业成本为 3.05 亿元,同比上升了 56%，

归属上市公司的股东净利润为 0.75 亿元,稍高于原预期的

0.73 亿元,同比上涨 46%，环比下滑 4%,每股收益为 0.21 元，

基本符合预期。 

 业绩同比大幅增长的原因是产量增加。三季度营收和成本

都出现了大幅增长,主要系公司销售量增加所致。据我们了

解今年公司新增电子铝箔一期开始贡献产能,估计全年电子

铝箔产量将达到 1.8 万吨,同比增加 50%,除去下游电电极箔

耗量,铝箔销量也将同比增加 58%。 

 公司在建项目进展顺利。截止报告期，公司已使用了 73%
的 2007 年募集资金的资金。二期 5,000 吨/年高纯铝项目在

建设中，将于年底建成投产,届时公司产能将达到 3.5 万吨,
同比提高 17%； 15,000 吨非铬酸电子铝箔高技术产业化项

目一期 8,000 吨/年已经投入生产，二期 7,000 吨/年正在进

行厂房建设,估计 2011 年底公司有望达到 2.7 万吨总产能,
提高 35%,2012 年二期有望贡献产能；新增年产 500 万平方

米高压电极箔技改项目正在进行厂房建设。 

 估计全年 EPS 为 0.76 元，维持对公司推荐评级。按照我们

对公司受季度因素影响的假设估计四季度公司业绩稍低于

三季度,维持公司全年 EPS 为 0.76 元预期，估计 2011、2012
年 EPS 分别 0.87、0.93 元，维持推荐评级。 

 风险提醒。美元大幅升值，国内再度加息,公司在建项目投

产低于预期。 

业绩预测： 
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2009 1,059 8.75 182  94.97 0.52 9.62 44.6 11.59 
2010E 1,504 42.06 266  46.18 0.76 12.31 30.5 13.21 

2011E 1,437 -4.45 305  14.44 0.87 12.42 26.7 11.55 

2012E 1,518 5.62 327  7.41 0.93 13.33 24.9 10.75  
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市场数据 2010-10-22

收盘价： 23.20 元

52 周最高价： 24.57 元

52 周最低价： 12.53 元

平均持仓成本： 20.37 元 

基本数据 2010Q3 

总股本（万股）： 35,206

流通 A股（万股）： 35,206

每股收益（元）： 0.21

每股净资产（元）： 5.89

每股经营现金流（元）： 0.27

市净率： 3.94
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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