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怡球资源(601388)新股定价报告 

循环铺就坦途，渠道创造价值 

定价区间 

10.36-12.58 元 

再生金属 发布时间：2012 年 4 月 20 日 

投资要点： 

 怡球资源是一家从业经验近 30 年的再生铝生产企业。产品

为各种标准化的合金锭。现有再生铝生产能力 32 万吨，其

中 26.9 万在江苏太仓，5.1 万吨在马来西亚。 

 再生铝行业获得了国家政策的大力支持。再生铝行业节能

减排特点突出，我国发展滞后。按相关政策测算，到 2015

年，再生铝产量约720万吨，2011-2015复合增长率达13.9%。

 公司的经营模式占用大量现金流。公司国际采购付款方式

一般采用验货后付款；在销售时，公司对重要的老客户，通

常给予 15-60 天不等的信用期。上下游都要挤占公司的现金

流，在公司扩大生产规模时，现金流占用规模也将提高。 

 公司具有技术、渠道等优势。如公司已经形成了全球化采

购网络，并在积极开发国内采购渠道，规划设立欧洲采购基

地，渠道优势帮助公司突破废铝贸易中的信息不对称约束，

扩大原材料来源，保障原材料的供应。公司自主研发并建成

的铝料自动压碎分类分选系统及熔炼系统，技术先进，公司

铝金属回收率、炉次和熔炼能耗参数要优于国内同行。 

 募投项目突破产能约束。项目将增加 27.36 万吨产能，同

时马来西亚扩建项目也将提升产能至 12.6 万吨，介时公司

产能将达到 66.86 万吨，巩固公司龙头地位与规模优势。 

 盈利预测与估值。预计公司 2012 年至 2014 年 EPS 为 0.74

元、0.76 元和 0.83 元。公司合理价格为 10.36-12.58 元。

 风险提示：原材料供应及价格波动风险；铝价及角边料价格

波动风险；产能释放不及预期风险；财务与汇总损失风险等。

业绩预测： 

 主营收入 
(万元) 

增长率 
(%) 

净利润 
(万元) 

增长率

(%) 
EPS 
(元) 

市盈率

(倍) 

2011 540,343 47.10 30,541 10.51 0.74
2012E 579,310 7.21 30,465 -0.25 0.74  

2013E 686,319 18.47 31,052 1.93 0.76  

2014E 870,329 26.81 33,887 9.13 0.83   

 

发行数据  2011 年 

发行前股本（万股） 30,500 

发行数量（万股） 10,500 

发行价格（元） 13.00 

发行前 EPS（元） 1.00 

发行后 EPS（元） 0.74 

发行前每股净资产（元） 2.74 

发行日期 2012-4-9 

上市日期 2012-4-23 

主承销商 华泰联合 
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一、怡球资源：领跑再生铝 

怡球资源是一家再生铝生产企业，扎根于再生铝行业已近三十年，其产品为各种品

种和成分的铝合金锭，如A14130（Al-Si系合金）、ADC10（Al-Si-Cu系合金）、A360（Al-Si-MG

系合金）、A380（Al-Si-CU-ZN 系合金）、B390 （Al-Si-Cu-MG 系合金）等，广泛运用于

汽车、电器、机械、建筑、电力、交通、计算机、包装、五金等领域。 

 

图 1 公司的组织结构 

 

资料来源：招股说明书，东北证券。 

公司现有再生铝生产能力 32 万吨。再生铝的生产实体分别为怡球资源母公司（位于

江苏太仓，产能 26.9 万）和怡球金属熔化私人有限公司（马来西亚怡球，产能 5.1 万吨）。

和睦集团、金城有限，美国金属出口有限公司（AME）主营为贸易，负责为公司收购原材

料。 

公司实际控制人为黄崇胜、林胜枝夫妇，二人通过佳绩控股持有怡球资源 72%的股权，

通过太仓智胜商务咨询持有 1.5%的股权，同时，公司主要高管也实现了持股。此次公司

IPO 发行 1.05 亿股，占发行后股本的 25.61% 

公司业务为采购废铝，进行再生铝的生产，在收入结构当中，铝合金锭是公司收入

与利润的核心，边角料衍生于再生铝生产过程，对公司利润的贡献也不大。 
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表 1 本次发行前后发行人的股本结构 

 

资料来源：招股说明书，东北证券。 
注：公司实际控制人黄崇胜持有太仓智胜商务咨询 100%股权；公司总经理陈镜清

持有太仓环宇商务咨询 100%股权；公司副总经理杜万源持有太仓嵘胜商务咨
询 100%股权；公司董事会秘书叶国梁持有太仓怡安商务咨询 100%股权。 

 

 

图 2 2011 年公司的营收结构 图 3 2011 公司的利润结构 

 

资料来源：招股说明书，东北证券。 资料来源：招股说明书，东北证券。 
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二、政策、上下游推动再生铝行业快速发展 

（一）再生铝节能减排优势突出 

再生铝的生产方式具有低能耗、环境友好等特点。再生铝制造业，以废铝为原材料，

经熔炼、精炼后制成铝合金锭。与原铝相对，再生铝可节约大量的自然资源，如 1 吨再

生铝就可以节约每 5 吨铝土矿，同时节省 1.2 吨石灰石、22 吨水等自然资源；降低能源

消耗，再生铝的能耗仅为原铝能耗的 4%；排放很低，再生铝生产，所产生的温室效应气

体二氧化碳的排放量只有以火力发电生产原铝的 3-5%，有害气体氟和赤泥的排放量为零，

每生产 1吨再生铝可以少排放二氧化碳 0.8 吨、二氧化硫 0.06 吨。 

 

表 2 再生铝节能减排特点突出 

序号 差别 原铝（电解铝） 再生铝 

1 生产原料来源 铝土矿山 废铝料 

2 生产工艺 
化学分解提炼、电

解 
分选、熔炼 

3 能源消耗 
很高（吨铝消耗

3916 千克标煤/吨）

低（吨铝消耗 150 千克标煤/吨，单位

产品能耗低于原铝生产的 4%） 

4 对环境影响 很大 
小（单位产品温室气体排放量低于原

铝生产的 5%） 

5 生产产品 原铝金属 铝合金 

6 
国家产业政策

方向 
限制 支持 

7 产业经济模式 传统资源消耗型 循环经济、资源再生型 

资料来源：招股说明书，东北证券。 

因此，西方国家，多重视再生铝行业的发展，到目前为止，西方许多国家再生铝产

量占整个铝产品产量的比例超过了 50%，日本更是高达 98%，全球平均水平也达到了 33%。

相比这下，我国该比例在 2010 年还仅为 21%，2011 年为 24%，离全球平均水平尚且有很

大的发展空间。 

（二）政策驱动再生铝行业快速发展 

再生铝行业获得了国家政策的大力支持。自“十一五”以来，我国出台了大量促进

与规范再生铝行业发展的规章制度与政策。如 2007 年 10 月国家发改委制定的《铝行业

准入条件》规定了新建再生铝项目，规模必须在 5万吨/年以上；现有企业生产准入规模

为大于 2 万吨/年；改、扩建项目规模必须在 3 万吨/年以上，及国家税务局对再生资源

实行增值税优惠措施。 

“十二五”期间再生铝将步入快速发展期。2011 年，我国电解铝产量达到了 1755 万

吨（其中再生铝约 428 万吨），按照《有色金属行业十二五发展规划》）测算，至 2015 年

我国原铝产量将达到约 2400 万吨。同时，发改委出台的《“十二五”资源综合利用指导

意见》，明确指出，2015 年我国再生铝占总产量比例达到 30%（2011 年该比例仅约 24%）。
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可见到 2015 年，再生铝产量约 720 万吨，期间复合增长率达 13.9%。 

（三）废铝供应量将快速增长 

2008 年，我国废铝原料来源中 43%左右依靠进口，34%为国内旧废铝，23%为国内生

产环节产生的新废铝和铝渣。未来我国废铝原料将更为充足。 

我国铝材即将进入报废期，废铝供应量增长空间大。2000 年以来我国铝消费增速加

快，铝材的平均报废年限在 10-15 年之间，可见，我国也即将步入铝材的报废期。将为

我国再生铝行业的发展贡献原材料支持。 

海外废铝进口仍有空间。近几年来，海外废铝进口一直是我国再生铝行业的重要资

源来源。目前，海外废铝的进口量达到了 260-280 万吨，未来仍有成长的空间。 

 

表 3 2009-2013 年，我国废铝（金属量）供应量的预测情况如下： 

年度 2008 2009E 2010E 2011E 2012E 2013E CAGR 
国内回收废铝 221 229 284 356 372 403 12.77% 
进口废铝 166 162 178 203 227 245 8.10% 
合计 387 391 462 559 599 648 10.86% 
进口废铝所 
占比例 

42.89% 41.43% 38.53% 36.31% 37.90% 37.81%  

资料来源：招股说明书，东北证券。 

 

（四）下游行业再生铝需求持续增长 

再生铝的下游行业非常广泛，涵盖的产业包括汽车、摩托车、家电、电子产品航空、

建筑、机械、船舶等。其中又交通运输、耐用消费品占比较高。未来这些行业将保持增

长，带来再生铝需求增速在 10%左右。 

 

图 4 我国再生铝产量 图 5 2001-2011 年中国废铝料进口量 

资料来源：招股说明书，东北证券。 资料来源：招股说明书，东北证券。 
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表 4 主要下游行业再生铝消费需求旺盛 

行业 再生铝消费增长率 

汽车行业 再生铝消费复合增长率可达 11%。 

摩托车行

业 

2010-2015 年摩托车再生铝消费复合增长率达到 8.2%，预计 2015 年可达

到 40 万吨。 

家电工业 
预计 2015 年家用电器的再生铝消费量达到 35 万吨，2010-2015 年复合增

长率为 9%。 

电子信息 
预计 2015 年上述数据将增长到 1.3 万吨，2010-2015 年复合增长率达到

11.7% 

资料来源：招股说明书，东北证券。 

 

三、公司的运营模式现金流要求高 

生产模式。公司通过 AME 公司向美洲和欧洲、马来西亚怡球向东南亚和大洋洲，母

公司向国内采购废铝原料。公司的生产基地在太仓和马来西亚。对于怡球资源太仓的母

公司，其生产组织模式主要是通过和睦集团或金城有限进行一般贸易和来料加工。其中，

来料加工模式，可以规避进出口环节的相关税收，而得到了广泛的采用，来料加工的成

品由和睦集团或金城有限负责出售。 

 

表 5 怡球资源母公司生产的组织以来料加工为主 

项 目 2009 年度 2010 年度 2011 年度 

销量（吨） 106,431 181,612 265,924 

其中：一般贸易（吨） 59,489 58,746 51,781 

来料加工（吨） 46,942 122,866 214,143 

资料来源：招股说明书，东北证券。 

现金结算。在采购时，公司对国外大供应商一般采用取得运输单证后付款的方式。

对国内采购，付款方式一般采用验货后付款。在销售时，公司对重要的老客户，通常给

予 15-60 天不等的信用期。可见，对上游，公司需要在取得运输单证之后付款，考虑海

图 6 2001-2010 年中国汽车用再生铝消费趋势 图 7 2001-2010 年中国摩托车用再生铝消费趋势 

资料来源：招股说明书，东北证券。 资料来源：招股说明书，东北证券。 
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运 2 个月的时间，相当于货到之前就已付款；对下游，公司还要给予一定的信用期。上

下游都要挤占公司的现金流，因此，公司的现金结算模式需要大量的现金流支撑。在公

司扩大生产规模时，上下游的现金流占用规模也将提高，这也是公司经营性现金流一直

不佳的原因。 

 

图 10 马来西亚怡球的业务流程 

 

资料来源：招股说明书，东北证券。 

 

四、公司的竞争优势：技术与渠道 

（一）技术优势 

（1）预处理阶段。公司自主研发并建成目前国内先进的铝料自动压碎分类分选系统，

图 8 怡球资源母公司一般贸易模式的业务流程 图 9 怡球资源母公司来料加工模式 

资料来源：招股说明书，东北证券。 资料来源：招股说明书，东北证券。 
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该系统采用多种精细分类分选技术代替以人工分选为主的传统技术，以电脑控制为中心，

配置大型破碎设备、涡电流等分选装置等。先进的系统大大提高了废铝的分选效率，有

助于提高熔炼速度、降低烧损和提高铝回收率。 

（2）熔炼阶段。公司利用多年的工艺经验，持续研发生产技术，对熔炼系统进行了

多项改进，如利用液态循环浸泡原理开发双室熔炼炉，配合永磁搅拌机的使用，这两项

技术改进就可以使铝的溶解速度提高 6%，热能的利用效率提高 2%，回收率提高 2%。同时，

减少人工的搅拌，成功的解决了人工搅拌不均匀的问题，使铝合金产品结晶细化，大大

提高了产品质量。此外，公司在熔炼阶段自主研发了原料预热系统、余热再利用系统，

并采用了蓄热燃烧、低温熔炼、可倾式回转炉处理工艺等多种先进熔炼和节能技术，该

等技术均处于业内领先水平。 

作为技术优势的具体反映，公司生产过程中铝金属回收率、炉次和熔炼能耗参数等

技术指标，都要优于行业平均水平。 

 

表 6 公司技术水平要高于同行 

项目 总回收率 多品种平均熔炼速度（炉次/天） 能耗（天然气/吨） 

行业平均水平 88% 2.0-2.5 100-120 立方 

公司水平 92% 2.8-3.2 85-90 立方 

资料来源：招股说明书，东北证券。 

（二）渠道优势 

由于我国还没有进入到铝材的报废期，国内废铝主要来源于海外。再生铝企业是否

拥有原材料采购渠道成为竞争的关键点。 

公司已经形成了全球化采购网络。在长达 30 年的运营过程中，公司先后在马来西亚

和美国开展废铝原料的采购业务，形成了全球化的废铝采购网络，包括美国、马来西亚、

加拿大、墨西哥、欧洲等国家和地区，其中在美国的采购量最大。子公司 AME 公司专门

负责在美国等地的原材料采购业务，在美国纽约和洛杉矶设立了两个采购分中心，分别

负责美国东部和西部地区的原材料采购。此外公司也在积极设立欧洲的原料采购基地。 

 

表 7 国际化的废铝采购网络 

部门 采购区域 

AME 公司 

负责在美国等地的原材料采购业务，在美国纽约和洛杉矶设

立了两个采购分中心，分别负责美国东部和西部地区的原材

料采购 

公司在太仓的采购部门 负责面向国内市场采购原材料和物料 

马来西亚怡球 向马来西亚本地、新加坡等东南亚国家及其他地区进行采购 

 正在考察设立欧洲采购网络 

资料来源：招股说明书，东北证券。 

近年来，公司积极开发国内采购渠道，国内采购量逐步提高。现阶段已经在江苏太
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仓和深圳两地设立了采购中心，并计划在国内十个左右的省份增设新的物料集散点。预

计随着国内废铝供给量的增长，公司国内采购比例将会稳步上升。 

渠道优势帮助公司突破信息不对称约束，扩大原材料来源。废铝的国际贸易，存在

着严重的信息不对称，是一个典型的柠檬市场。由于废旧金属的国际贸易通常采用取得

运输单证之后付款的惯例，因此，在采购时，买方无从得知货物的真实成份与金属含量，

货物与合同约定极易发生偏差，而给买方带来极大的风险。公司在 2002 年就在美国设立

了 AME 公司专门从事废铝的收集与销售，在废铝贸易中积累了大量的经验，形成了长期、

稳定的供应商网络，掌握了价格信息的渠道。这些有助于公司突破信息的不对称，降低

采购风险，保障公司原材料的供应。例如，公司在借助于事前对卖方诚信状况，交易历

史的回顾与评估，来控制交易风险。 

 

表 8 公司原材料采购网络国际化，并以美国为主 

地区 2009 年度 2010 年度 2011 年度 
国内 8464.69 15439.51 51721.44  
美洲 110007.10 211610.77 311147.07  
马来西亚 15260.19 35120.13 31933.92  
亚洲其他地区 10601.61 18494.95 28892.29  
其他 353.33 1725.17 12781.60  
合计 144686.93 282390.54 436476.32  

资料来源：招股说明书，东北证券。 

（三）客户与市场优势 

公司产品主要供应给汽车、电子电器、五金等领域的客户，公司在行业中积累了多

年的知名度和信誉，已成为多家世界知名汽车生产商、电器和电子生产企业及其在中国

的合资或独资企业的供应商，如本田、日产、丰田、三菱、飞利浦、东风汽车、盖茨传

动、德尔福、博世、松下电器等等。 

 

表 9 公司客户优质 

 客户名称 客户基本情况（行业地位） 
本田 日本前三大汽车制造公司，世界最大的摩托车生产厂家之一 
日产 日本前三大汽车制造公司，世界最大的汽车发动机制造商之一 
丰田 全球最大的汽车制造公司之一 
东风 国内三大汽车制造公司之一 
奇瑞 国内著名汽车制造公司，国内自主品牌销量领先 

汽车 

三菱 由三菱重工和美国克莱斯勒公司合资成立的著名汽车公司 
电子 微密 新加坡知名公司，主要从事电脑配件等高科技产品的制造 
家电 飞利浦 全球 500 强公司，涉及电子、家电等多个领域 
传动 盖茨 世界最大的机械和动力传动制造公司 
电动工具 博世 世界著名的电动工具和汽车零部件制造企业 
汽车零部件 德尔福 世界最大的汽车系统和零部件供应商 

资料来源：招股说明书，东北证券。 
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与此同时，公司是目前国内仅有的少数几家铝合金锭产品在 LME 注册并能实际交割

销售的生产企业之一。公司产品成为 LME 注册品牌，为保障公司生产运营打开了一条路，

在客户订单不足之时，公司可通过在 LME 市场上出售产品来保障公司的持续运营，例如

在 2011 年，公司受到了日本地震与核危机的影响，公司下游客户订单不足，但利用 LME

市场公司实现了近 6个亿的销售收入。 

（四）规模优势 

公司规模居国内再生铝行业前列。我国再生铝行业市场竞争充分，目前全国再生铝

企业约 2,000 多家，大多数为小型企业甚至家庭作坊，产能在十万吨以上的企业较少，

主要有怡球资源、上海新格等。怡球资源的市场占有率在 2011 年达到了 6.18%。2011 年，

怡球资源还是国内最大的废铝进口商，及最大的铝合金锭出口企业。 

 

表 10 公司市场地位不断提升 

 2011 2010 2009 2008 

公司国内产量（吨） 264,604 184,752 97,656 82,542 

国内总产量（万吨） 428 400 310 260 

市场占比 6.18% 4.62% 3.15% 3.17% 

资料来源：招股说明书，东北证券。 

规模优势有助于公司，与上游原材料供应商建立更长期、稳定的协作关系，以有利

的价格保障原材料供应。规模优势能公司带来融资上的便利。规模的扩大也能帮助企业

产量分摊的折旧等生产成本。 

 

五、募投项目突破产能约束 

公司自进入中国以来一直在扩大生产。近几年来，公司的产能由 2008 年的 13.7 万

吨，快速提升至 2011 年的 32 万吨，但公司的产能利用率在 2011 年就达到了 100%，表明

公司面临着一定的产能约束。 

 

表 11 公司产能利用率达到饱和 

项 目 2008 2009 2010 2011H1 2011 
产能（吨） 137,000 194,000 257,000 160,000 320,000 
产量（吨） 136,401 132,073 229,106 152,555 320,621 
销量（吨） 135,129 141,460 223,091 146,422 320,931 
产能利用率 99.56% 68.08% 89.15% 95.35% 100.19% 

资料来源：招股说明书，东北证券。 

为此公司拟发行 1.05 亿股，募资 7.46 亿元用于增加 27.36 万吨产能及建设研发中

心。产能扩建项目，将有助于巩固公司再生铝行业的龙头地位，抢占布局国内再生铝市

场的先机。该募投项目建设期 3 年（第 2、3 年为建设经营期），生产经营期 9 年，第 4
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年起为达产年。达产后，预计，营业收入为 35.65 亿元，平均利润总额为 1.19 亿元，每

年将给公司带来 8961 万元的净利润，净利润率为 2.51%，要显著低于 2011 年的 5.66%及

2010 年的 7.53%。 

 

表 12 公司拟募资 7.46 亿元用于扩大产能 

 

资料来源：招股说明书，东北证券。 

 

图 11 募投项目净利润降至 2.51% 

 
资料来源：招股说明书，东北证券。 

与此同时，马来西亚怡球计划以自有资金进行铝合金锭产能扩建项目，预计 2013 年

初投产，其产能将增加至 12.60 万吨/年（原产能 5.10 万吨/年将停产检修）。两个项目

达产时，公司的产能将达到 66.86 万吨。 

 

六、盈利预测与估值 

根据前述介绍，在盈利预测时，我们做下假设 

1. 公司产能稳步增长，在此条件下公司铝合金锭的产能将由 2011 年的 32 万吨

提升至 2014 年的 52 万吨。 

2. 毛利率方面，近几年来公司废铝采购价与铝合金售价之间的差额不断降低，
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单吨毛利及毛利率也呈缓步下行态势，考虑到当前再生铝行业的发展需要挤

压海外竞争对手的生存空间，因此，预计废铝采购价与铝合金售价之间的差

额仍将保持下降态势，与此同时，受人工成本等提高影响，再生铝加工成本

也降提升，使得毛利率回落。 

 

表 13 公司毛利率水平呈下降态势 

项 目 2009 年度 2010 年度 2011 年度 

铝合金锭单位毛利（元/吨） 2,535.09 2,230.63 1,648.31 

铝合金锭平均销售价格（元/吨） 11,893.13 14,714.23 15,174.25 

铝合金锭毛利率 21.32% 15.16% 10.86% 

资料来源：招股说明书，东北证券。 

3. 2011 年公司财务费用为负，主要得益于公司在人民币和马币兑美元升值，使

得相关美元借款出现了汇兑利得。在 2012 年，预计，人民币升值的步伐会放

缓，同时美元借款的利率也有可能升高，不过募投资金的到位有助于公司降

低资产负债率和有息债务。 

 

表 14 盈利预测关键假设 

 2012 2013 2014 
铝价 14017.09 14200 14200 
铝合金锭售价 14858.12 15052.00 15052.00  
销量-铝合金锭 351000 410000 520000 
成本-铝合金锭 13280.12 13599.00 13696.00  

资料来源：东北证券。 

根据假设，预计公司 2012 年、2013 年和 2014 年摊薄后每股收益分别为 0.74 元、0.76

元和 0.83 元。 

参考，当前状况下同类公司的估值水平，我们认为 2012 年 14-17 倍 PE 水平是较为

合理的，对应的公司每股价格为 10.36-12.58 元之间。 

 

表 15 同行估值对比表 

预测 EPS 预测 PE 
简称 最新价 

(12-4-19) 2011 2012 2013 2011 2012 2013 
格林美 21.86 0.49 0.68 1.01 44.61  32.15  21.64  
闽发铝业 10.77 0.45 0.57 0.77 23.93  18.89  13.99  
亚太科技 14.09 0.64 0.9 1.26 22.02  15.66  11.18  
利源铝业 18.4 0.76 1.15 1.49 24.21  16.00  12.35  
明泰铝业 13.4 0.82 1.06 1.33 16.34  12.64  10.08  
南山铝业 7.49 0.53 0.61 0.79 14.13  12.28  9.48  
新疆众和 16.37 0.72 0.88 1.32 22.74  18.60  12.40  
东阳光铝 8.59 0.35 0.51 0.64 24.54  16.84  13.42  

均值         24.07  17.88  13.07  

资料来源：WIND，东北证券。 
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七、风险提示 

（一）原材料供应及价格波动风险 

（二）铝价及角边料价格波动风险 

（三）公司产能释放不及预期风险 

（四）财务与汇总损失风险 

 

表 16 利润预测表 

  2012E 2013E 2014E 
一、营业总收入 579310.37 686319.46 870328.93  
                营业收入 579310.37 686319.46 870328.93  
二、营业总成本 543605.67 649611.19 830225.43  
                营业成本 520602.99 622839.93 794971.01  
                营业税金及附加 4.06 4.80 6.09  
                销售费用 5503.45 6520.03 8268.12  
                管理费用 14598.62 16471.67 20887.89  
                财务费用 579.31 1715.80 3481.32  
                资产减值损失 2317.24 2058.96 2610.99  
三、其他经营收益    
                公允价值变动净收益 0 0 0 
                投资净收益 100 200 200 
                汇兑净收益 0 0 0 
四、营业利润 35804.70 36908.27 40303.50  
                加：营业外收入 1000.00 600.00 600.00  
                减：营业外支出 200.00 200.00 200.00  
五、利润总额 36604.70 37308.27 40703.50  
                减：所得税 6039.78 6155.86 6716.08  
                加：未确认的投资损失 0.00 0.00 0.00  
六、净利润 30564.93 31152.40 33987.42  
                减：少数股东损益 100.00 100.00 100.00  
                归属于母公司所有者的净利润 30464.93 31052.40 33887.42  
七、每股收益：    
                (一) 基本每股收益(元) 1.00 1.02 1.11  
                (二) 稀释每股收益(元，摊薄后) 0.74 0.76 0.83  

资料来源：东北证券。 
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