
 

 

 

[table_main] 公司研究类模板  

 

[table_invest] 仪器仪表Ⅱ 

当前价格(元)： 20.32 

目标价格(元)： 22 

 

 

[table_stockTrend] 
2010-4-11～2011-4-11
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投资要点： 

 2010年业绩符合预期：公司2010年全年实现营业收入37.63亿元，较上年

增长57%；归属母公司净利2.48亿元，较上年增长246%。实现基本每股收

益0.3元/股，较上年增长233%。2010年的业绩与我们此前的预期基本一致。 

 量价齐升带动公司业绩上升：由于下游行业需求旺盛，2010 年四季度以

来公司主要产品化成箔的加工费同比上涨 20%左右，需求的旺盛同时带动

公司产量的增加。两者合力，推动公司主营收入增加 57%。我们认为该加

工费水平将在 2011 年得到维持，并助推 2011 年业绩上升。 

 中高压化成箔技术处于国内领先水平：目前公司利润的 60%左右来自于

电极箔，电子铝箔、铝电解电容器业务，且比重有不断上升之势。下游电

解电容器行业的高度景气，带动公司电极箔、电子铝箔业务的快速发展。

东阳光铝目前采用的是硫酸腐蚀加无机酸化成技术，主要产品为中高压电

极箔，相关技术在国内处于领先水平。 

 产量迎来爆发期：2010 年以来由于公司订单充足，产量供不应求。因此

公司计划扩张产能，化成箔的生产能力在 2011 年将达到 2650 万平方米

（2010 年产能为 2200 万平方米），继 2010 年产能继续上升，2011 年公司

产能释放迎来爆发增长期。 

 盈利预测与评级：公司未来三年的 EPS 为 0.55、0.65、0.74 对应的 PE 分

别为 36.95、31.26、27.46 倍。由于东阳光铝处于中高压化成箔行业龙头，

技术先进，我们认为其应享有较高的估值水平，因此我们给予其 2011 年

40 倍的市盈率，对应股价为 22 元，给予“推荐”评级。 

 
   

 

[table_predict]     2010A 2011E 2012E 2013E 

总股本(万) 82746.68  主营业务收入(亿) 37.63 48.32 55.23 61.21 

流通 A 股(万) 82200.73  +/-% 57% 28% 14% 11% 

52 周内股价区间(元) 7.88-21.35  净利润(百万) 248.16 455.10 540.18 610.67 

总市值(亿) 168.14  +/-% 246% 83% 19% 13% 

总资产(亿) 57.29  EPS(元) 0.30 0.55 0.65 0.74 

每股净资产(元) 2.56  P/E 67.73 36.95 31.26 27.46 

 

公司基本资料 

投资评级：推荐 

相关研究  

主要经营指标预测 

股价走势图  
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华泰证券上市公司投资价值等级评判标准 

－报告发布日后的 6个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

买入：相对强于市场表现20％以上；  

推荐：相对强于市场表现5％～20％；  

观望：市场表现在－5％～＋5％之间波动；  

卖出：相对弱于市场表现5％以下。 
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