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[Table_Summary]  事件：公司发布 2023年中报，上半年公司实现营业收入 11.77亿元，较上年同期下
降 36.34%；实现归母净利润 3.75亿元，较上年同期下降 35.77%；实现扣除非经常
性损益后的净利润3.52亿元，较上年同期下降41.09%；实现基本EPS 1.03元。 

 行业景气度下滑，产品市场价格大幅滑落，拉低公司业绩。上半年公司实现营业
收入 11.77亿元，较上年同期下降 36.34%；实现归母净利润 3.75亿元，较上年
同期下降 35.77%。其中，功能性硅烷产量 5.0 万吨，销量 5.0 万吨，销售收入
11.6 亿元，均价 2.3 万元/吨，同比-40.5%；功能性硅烷中间体产量 8.5 万吨，
销量 690.3吨，销售收入 1041.9万元，均价 1.5万元/吨，同比-57.4%。收入端
看，虽然产品销量有所增长，但受功能性硅烷行业不景气影响，产品市场价格大
幅滑落，整体营收有较大幅度下降；成本端看，公司产品的主要原材料包括氯丙
烯、无水乙醇、金属硅、三氯氢硅、烯丙基缩水甘油醚等，上半年全球经济不振，
化工行业整体景气度下降，原材料价格也在下降，无水乙醇采购均价较上年同期
下降 6.26%，金属硅采购均价较上年同期下降 13.65%，氯丙烯采购均价较上年
同期下降 56.78%，烯丙基缩水甘油醚采购均价较上年同期下降 4.75%，三氯氢
硅采购均价较上年同期下降 64.88%。 

 扩产高技术水平产品，推动高端硅烷产品国产化。公司功能性硅烷现有产能 9.2
万吨/年，2023年 8 月 21日公司公告，拟投资 10亿元建设一揽子硅基新材料项
目，项目全部建成后，将形成 3万吨/年功能性硅烷产品（1万吨/年乙烯基硅烷、
1 万吨/年环氧基硅烷、1 万吨/年氨基硅烷）及配套原料与中间体（6 万吨/年三
氯氢硅、1万吨/年烯丙基缩水甘油醚、1.5万吨/年三甲氧基硅烷及乙炔等）的新
增产能。此外，公司 6万吨功能性硅烷偶联剂及中间体建设项目已投入运营。项
目全部建成后，公司共将拥有 18.2 万吨功能性硅烷产能。我国高端功能性硅烷
产品的生产比重仍然处于较低水平，本次一揽子项目是公司根据行业发展趋势调
整发展战略，生产满足行业需求的不同类型的功能性硅烷产品，提高产品的技术
水平，有助于推动高端硅烷产品国产化，满足电子、复合材料、新能源光伏、特
种涂料等下游市场的发展需求，同时扩大生产规模、提升生产效率。 

 专注研发，扩充产品品类。公司依托现有全品类和行业内高认可度优势，加大研
发投入，扩展高纯度石英砂及气凝胶等产品，实现技术升级和产业升级。高纯石
英砂广泛应于光纤通信、太阳能电池、半导体集成电路、精密光学仪器、航天航
空等高科技行业，我国没有企业掌握超高纯 6N级石英砂合成生产技术，且具备
精细加工石英制品的企业也寥寥无几，公司年产 2000 吨超高纯 6N 级合成石英
砂项目达产后，将助力我国掌握半导体等下游行业原材料供应的主动权，满足国
内市场需求。气凝胶具有优异的保温隔热功能，下游应用领域广泛，市场空间大，
但成本高昂，公司拟进行气凝胶产业化建设，形成全封闭的气凝胶产业链，通过
原材料和产品端的综合合理布局，进一步降低气凝胶复合材料生产成本，满足应
用领域需求，促进产业增长。 

 盈利预测与投资建议。预计 2023-2025年 EPS分别为 2.49元、3.69元、4.12元，
对应动态 PE分别为 12倍、8倍、7倍。可比公司 2024年平均估值为 11倍，给予
公司 2024年 10倍估值，对应目标价 36.90元，首次覆盖给予“买入”评级。 

 风险提示：经济大幅下滑风险，项目投产不及预期风险，产品价格大幅下降风险。 
 

[Table_MainProfit] 指标 /年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（亿元） 33.12 29.64 43.69 48.24 

增长率 30.62% -10.51% 47.40% 10.43% 

归属母公司净利润（亿元） 10.40 9.31 13.79 15.38 

增长率 52.16% -10.44% 48.03% 11.52% 

每股收益EPS（元） 2.79 2.49 3.69 4.12 

净资产收益率 ROE 43.58% 29.48% 31.45% 26.96% 

PE 11 12 8 7 

PB 4.67 3.53 2.54 1.95 

数据来源：Wind，西南证券 
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1 公司简介：全国有机硅行业领跑者 

中国氟硅行业领军企业。江瀚新材早在 1995 年就进军硅烷领域，开始生产硅烷中间体

氯丙基三氯硅烷；1998 年完成改制，成立股份制民营企业；1999 年公司完成氯丙基三氯硅

烷及氯丙基三乙氧基硅烷工艺的全面升级，将产能扩大至 5000 吨/年；2020 年 12 月 22 日

更名为湖北江瀚新材料股份有限公司；2001 年公司硅烷产能扩大至 8000 吨/年；2002 年公

司功能性硅烷投产，同年公司投资生产三氯氢硅，成为中国第一家由硅粉转型至硅烷偶联剂

完整生产链的企业；2007 年，公司新厂区扩建 10 万平米，各类硅烷总产能扩大至 18000

吨/年；2008 年，公司在经济低谷逆势扩张，将各类硅烷总产能扩大至 36000 吨；2016 年，

公司荣获“2016 年中国氟硅行业十大领军企业”和“2016 年中国氟硅行业十大品牌”称号；

2020 年 12 月 22 日由荆州市江汉精细化工有限公司更名为湖北江瀚新材料股份有限公司；

2023 年 1 月 31 日正式于上交所主板上市。 

公司的主营业务为功能性有机硅烷及其他硅基新材料的研发、生产和销售，主要产品为

功能性硅烷。公司现已开发出十三大系列 100 多个品种的硅烷偶联剂和硅烷交联剂产品，

并建成了多条工艺先进的自动化生产线。主要产品为功能性硅烷，包括硅烷偶联剂和硅烷交

联剂等，广泛应用于复合材料、橡胶加工、塑料、粘合剂、涂料及表面处理等领域。  

图 1：公司发展历程  

 

数据来源：公司官网，西南证券整理 

公司股权分散，单一股东持股比例均未超过 15%，实际控制人为甘书官和甘俊，二位为

父子关系，合计持股 15.56%。2020 年 12 月 22 日，江瀚新材完成工商变更登记，由有限责

任公司变更为股份有限公司，改制设立的主要发起人为甘书官、贺有华、尹超、甘俊、陈太

平、王道江以及谢永峰，当时分别持有江瀚新材股权比例为 13.5%、12.25%、8.5%、7.25%、

6.52%、6.04%以及 5.95%。 
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图 2：公司股权结构  

 

数据来源：wind，西南证券整理。注：持股数据截止至 2023年 H1 

公司的主要产品为功能性硅烷及其中间体，现有 9.2万吨/年的绿色硅烷生产能力。功能

性硅烷与硅橡胶、硅油及硅树脂并称为有机硅材料四大门类。功能性硅烷有不同的分类方法：

按活性有机基团与 Si 的相对取代位置可分为γ-取代和α-取代两种类型；根据取代基种类

分类，其中的含硫硅烷、氨基硅烷、乙烯基硅烷、环氧硅烷、甲基丙烯酰氧基硅烷是国内生

产和消费较大的品种；按用途可分功能性硅烷，可分为硅烷偶联剂、硅烷交联剂及其他功能

性硅烷。上游原材料主要包括硅块、三氯氢硅、氯丙烯、无水乙醇等；下游应用包括橡胶制

品、建筑、纺织、汽车、皮革、造纸、涂料、医药医疗等行业。公司已建成功能性硅烷产能

共 9.2 万吨/年，募投项目功能性硅烷偶联剂及中间体建设项目，设计产能 6 万吨/年，预计

2024 年建成投产；2023 年 8 月 21 日公司公告，拟投资 10 亿元建设一揽子硅基新材料项目，

项目全部建成后，将形成 3 万吨/年功能性硅烷产品（1 万吨/年乙烯基硅烷、1 万吨/年环氧

基硅烷、1 万吨/年氨基硅烷）及配套原料与中间体（6 万吨/年三氯氢硅、1 万吨/年烯丙基缩

水甘油醚、1.5 万吨/年三甲氧基硅烷及乙炔等）的新增产能。 

公司的功能性硅烷主要包含硅烷偶联剂和硅烷交联剂。硅烷偶联剂既能与无机物作用结

合，又能与有机聚合物相互作用结合，使两种不同性质的材料偶联起来，从而改善生物材料

的各种性能。硅烷交联剂是指含两个或两个以上硅官能团的硅烷，能在线型分子间起架桥作

用，从而使多个线型分子或轻度支链型大分子、高分子相互键合交联成三维网状结构，促进

或调解聚合物分子链间共价键或离子键的形成。公司的硅烷偶联剂主要包括含硫硅烷、烷基

硅烷、氨基硅烷、环氧基硅烷、酰氧基硅烷、乙烯基硅烷、苯基硅烷等不同系列。主要产品

有 JH-S69、JH-O187、 JH-V171、JH-T28、JH-S75、JH-N308、 JH-A110、JH-O174 和 

JH-A112 等。 

表 1：公司主要项目及产能 

项目名称  开始时间  产品  设计产能（ t/a) 当前状态  

硅烷偶联剂生产基地项目 2006 年  硅烷偶联剂 2000 建设完毕，正常运行 

年产 8000吨绿色硅烷偶联剂项目 2010 年  硅烷偶联剂 8000 建设完毕，正常运行 

有机硅烷偶联剂建设项目 2014 年  硅烷偶联剂 30000 建设完毕，正常运行 

5000 吨 /年废弃物焚烧炉项目 2018 年  ——  5000 暂时未建 

6 万吨 /年三氯氢硅及 5.2万吨/年绿色 2019 年  三氯氢硅、硅烷偶联剂 60000+52000 硅烷偶联剂 52000t/a建设完毕，6万吨/
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项目名称  开始时间  产品  设计产能（ t/a) 当前状态  

硅烷项目 年三氯氢硅建成达产 

功能性硅烷偶联剂及中间体建设项目 2021 年  硅烷偶联剂 60000 即将建设 

一揽子硅基新材料项目 2023 年  
硅烷偶联剂及配套原料

与中间体 
115000 

即将建设，3 万吨/年功能性硅烷产品（1

万吨 /年乙烯基硅烷、1万吨/年环氧基硅

烷、1万吨/年氨基硅烷）及配套原料与中

间体（6万吨/年三氯氢硅、1万吨/年烯丙

基缩水甘油醚、1.5万吨/年三甲氧基硅烷

及乙炔等） 

数据来源：环评报告，西南证券整理。注：不含中间体 

表 2：公司分产品产销数据 

类别  产品名称  应用  产能（ t/a）  产量（ t/a）  销量（ t/a）  

硅烷  

偶联剂  

JH-S69&JH-S69C 轮胎、橡胶、硅 橡胶 
25000 

+12500 

24388.63 

+11310.35 

19153.99 

+10962.79 

JH-O187 玻纤、填料、树脂、胶粘剂、涂料 7000 5365.2 5338.09 

JH-V171 电缆、玻纤、填料、树脂、胶粘剂、涂料 7000 6520.29 6167.06 

JH-T28 玻纤、填料、铸造、橡胶、树脂、塑料、胶粘剂、涂料 11500 10113.46 8028.21 

JH-S75 轮胎、橡胶、硅橡胶 10000 7026.33 5647.84 

JH-N308 玻纤、填料、胶粘剂、涂料 6000 4917.56 4680.56 

JH-A110 玻纤、填料、铸造、橡胶、树脂、塑料、胶粘剂、涂料 5000 2857.11 2861.01 

JH-O174 玻纤、填料、树脂、胶粘剂、涂料 5000 2302.73 2725.24 

JH-A112 玻纤、填料、铸造、树脂、塑料、胶粘剂、涂料 2000 1557.1 1357.9 

数据来源：公司招股书，年报，西南证券整理。注：产能、产量、销量数据为 2021 年 

2 财务分析：毛利率高于同行，费用管控成效显著 

2021 年开始，公司产能提升带动营收及归母净利润大幅增长。2018-2023 年 H1 公司实

现营收 14.8 亿元、15.06 亿元、13.63 亿元、25.35 亿元、33.12 亿元、11.77 亿元，2019-2023

年 H1 同比分别+1.8%、-9.5%、+86.0%、+30.6%、-36.3%；实现归母净利润 3.28 亿元、

3.21 亿元、3.1 亿元、6.84 亿元、10.40 亿元、3.75 亿元，2019-2023 年 H1 同比分别-2.2%、

-3.3%、+120.4%、+52.2%、-35.8%。2021 年公司营收有大幅提升，主要系：一方面，受

益于绿色轮胎、房地产竣工周期和复合材料等拉动，下游需求领域持续增长；另一方面，2021

年公司 5.2 万吨绿色硅烷项目建成投产，随着上游原材料价格上涨，公司相应提高产品售价，

量价齐升推动 2021 年营收同比增长 85.67%。2022 年公司产品销售延续 2021 年的良好势

头，实现同比+30.6%。2023 年上半年，功能性硅烷行业不景气，产品市场价格大幅下滑，

虽然销量有所增长，营收整体同比下降 36.3%。 
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图 3：公司历年营业收入（亿元）  图 4：公司历年归母净利润（亿元） 

 

 

 

数据来源：wind，西南证券整理  数据来源：wind，西南证券整理 

毛利率整体平稳，高于同行业可比公司。2018-2023 年 H1 公司实现毛利率 40.4%、

39.8%、33.9%、38%、42.7%、37.9%，整体平稳且维持较高水平。2020 年，受疫情影响，

下游市场整体需求减弱，公司为稳定产品销售，降低当年产品售价，导致当年综合毛利率较 

2019 年下降；2021 年、2022 年，行业景气度提升，公司产品供不应求，同时上游原材料

价格涨幅明显，公司提高产品售价，毛利率有所上升；2023 年上半年，收入降幅较大，由

于公司年产 6 万吨三氯氢硅项目满负荷运行拉低了整体成本，故毛利率维持稳定。  

公司毛利率高于同行业可比公司。主要原因有：①功能性硅烷产品型号众多，不同型号

间产品毛利率不一，不同公司产品的差异导致整体毛利率存在差异；②公司产品质量和行业

口碑良好，产品售价相对较高；③公司产品生产和销售规模大于同行业可比公司，得益于规

模化效应，整体单位产品成本相对较低；④公司技术和工艺水平先进，产品转化率和原材料

利用率高，产品线丰富，部分特级硅烷和超高纯级硅烷为市场独有，独特性优势带来较高的

毛利率水平。 

图 5：公司与可比公司毛利率对比 

 

数据来源：wind，西南证券整理 
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经营效率不断提升，期间费用率稳步下降。公司销售费用一直维持较低水平，2022、2023

年 H1 小幅上升，主要系销售规模增加，销售人员及其薪酬根据绩效考核结果增加；经销模

式销售额增加，市场推广费随之增加。2022 年公司管理费用有所提升，主要系公司产能释

放、业绩大幅提升，管理人员人数有所增加，管理人员人均薪酬亦相应提高。公司财务费用

主要为利息收入和汇兑损益，占营业收入的比重较小，2022 年及 2023 年 H1 财务费用率降

低的主要原因是美元大幅升值产生较大汇兑收益；公司研发费用主要由材料领用和研发人员

薪酬等构成，2022 年研发费用大幅增加原因是研发过程中耗用材料价格上涨导致研发材料

费用大幅增加。 

图 6：公司各项费用率  图 7：公司研发支出（百万元） 

 

 

 

数据来源：wind，西南证券整理  数据来源：wind，西南证券整理 

3 盈利预测与估值 

关键假设： 

假设 1：公司功能性硅烷现有产能 9.2 万吨，功能性硅烷偶联剂及中间体建设项目（设

计产能 6 万吨）2021 年 6 月开工建设，2024 年建成投入运营，因此预计 2023、2024、2025

年产能为 12.2 万吨、15.2 万吨、15.2 万吨，产能利用率 96%、95%、98%，销量 11.7 万

吨、14.4 万吨、14.9 万吨，2023 年功能性硅烷价格大幅滑落，上半年均价仅 2.3 万元/吨，

预计随着下游需求回复，功能性硅烷价格逐渐修复，则假设 2023 年、2024 年、2025 年均

价分别 2.5 万元/吨、3 万元/吨、3.2 万元/吨，假设成本端价格传导顺畅，功能性硅烷产品毛

利率保持 40%； 

假设 2：其他业务板块，公司年产 2000 吨超高纯 6N 级合成石英砂项目，年产 2000 吨

气凝胶复合材料项目预计 2025 年建成，假设 2025 年开始小部分贡献营收，其他业务板块

2023-2025 年毛利率 8%、8%、40%。 

基于以上假设，我们预测公司 2023-2025 年分业务收入成本如下表： 
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表 3：分业务收入及毛利率 

单位：亿元  2022A 2023E 2024E 2025E 

功能性硅烷  

收入  32.74 29.28 43.32 47.67 

增速  30.28% -10.57% 47.95% 10.04% 

毛利率  42.79% 40.00% 40.00% 40.00% 

硅烷中间体  

收入  0.26 0.26 0.27 0.28 

增速  100.00% 0.00% 3.85% 3.70% 

毛利率  46.15% 40.00% 40.00% 40.00% 

其他  

收入  0.12 0.1 0.1 0.3 

增速  20.00% -16.67% 0.00% 200.00% 

毛利率  8.33% 8.00% 8.00% 40.00% 

合计  

收入  33.12 29.64 43.69 48.25 

增速  30.65% -10.51% 47.40% 10.43% 

毛利率  42.7% 39.9% 39.9% 40.0% 

数据来源：Wind，西南证券 

预计公司 2023-2025 年营业收入分别为 29.64 亿元（-10.51%）、43.69 亿元（+47.40%）

和 48.24 亿元（+10.43%），归母净利润分别为 9.31 亿元（-10.44%）、13.79 亿元（+48.03%）、

15.38 亿元（+11.52%），EPS 分别为 2.49 元、3.69 元、4.12 元，对应动态 PE 分别为 12

倍、8 倍、7 倍。 

综合考虑业务范围，选取了宏柏新材、晨光新材作为估值参考。从 PE 角度看，可比公

司 2024 年平均估值为 11 倍，给予公司 2024 年 10 倍估值，对应目标价 36.90 元，首次覆

盖给予“买入”评级。 

表 4：可比公司估值 

证券代码  可比公司  
总市值  

（亿元）  

股价  

（元）  

EPS（元）  PE（倍）  

22A 23E 24E 25E 22A 23E 24E 25E 

605366.SH 宏柏新材  47 7.65 0.81 0.52 0.63 0.77 18.23 14.79 12.10 9.88 

605399.SH 晨光新材  45 14.55 2.66 1.06 1.53 2.10 12.15 13.75 9.52 6.93 

平均值  15 14 11 8 

603281.SH 江瀚新材  110 29.50 2.79 2.49 3.69 4.12 11 12 8 7 

数据来源：Wind，西南证券整理。注：股价为 2023年 8月 25日收盘价 

4 风险提示 

经济大幅下滑风险，项目投产不及预期风险，产品价格大幅下降风险。  
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附表：财务预测与估值  

[Table_ProfitDetail] 利润表（亿元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

 

现金流量表（亿元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入 33.12 29.64 43.69 48.24 净利润 10.40 9.31 13.79 15.38 

营业成本 18.98 17.81 26.24 28.95 折旧与摊销 0.40 0.37 0.38 0.39 

营业税金及附加 0.25 0.19 0.29 0.32 财务费用 -1.08 -0.51 -0.93 -0.96 

销售费用 0.22 0.19 0.28 0.30 资产减值损失 0.00 0.00 0.00 0.00 

管理费用 1.29 1.08 1.49 2.65 经营营运资本变动 1.42 -1.47 -1.32 -0.18 

财务费用 -1.08 -0.51 -0.93 -0.96 其他  2.08 0.08 2.36 -0.82 

研发费用 1.17 1.10 1.12 1.16 经营活动现金流净额 13.22 7.79 14.27 13.80 

资产减值损失 0.00 0.00 0.00 0.00 资本支出 -1.77 -0.07 -0.07 -0.07 

投资收益 -0.80 -0.26 -0.53 -0.40 其他  -2.48 0.04 -0.32 -0.13 

公允价值变动损益 0.38 0.21 0.25 0.26 投资活动现金流净额 -4.26 -0.03 -0.39 -0.20 

其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00 短期借款 -0.58 0.00 0.00 0.00 

营业利润  12.13 10.83 16.03 16.85 长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他非经营损益 -0.04 0.00 0.00 0.00 股权融资 0.00 0.00 0.00 0.00 

利润总额 12.09 10.83 16.03 16.85 支付股利 0.00 -1.54 -1.54 -2.20 

所得税 1.69 1.52 2.24 1.47 其他  1.65 0.58 1.05 1.09 

净利润 10.40 9.31 13.79 15.38 筹资活动现金流净额 1.07 -0.97 -0.49 -1.11 

少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 现金流量净额 10.68 6.79 13.39 12.49 

归属母公司股东净利润 10.40 9.31 13.79 15.38      

          

资产负债表（亿元） 2022A 2023E 2024E 2025E 财务分析指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

货币资金 17.47 24.26 37.65 50.13 成长能力     

应收和预付款项 3.47 4.06 5.52 6.27 销售收入增长率 30.62% -10.51% 47.40% 10.43% 

存货  2.29 2.16 1.18 2.51 营业利润增长率 53.14% -10.73% 48.11% 5.06% 

其他流动资产 1.29 2.50 3.35 3.13 净利润增长率 52.16% -10.44% 48.03% 11.52% 

长期股权投资 0.00 0.00 0.00 0.00 EBITDA 增长率 36.49% -6.66% 44.96% 5.07% 

投资性房地产 0.01 0.01 0.01 0.01 获利能力     

固定资产和在建工程 3.92 3.70 3.47 3.22 毛利率 42.69% 39.89% 39.93% 40.00% 

无形资产和开发支出 0.67 0.59 0.52 0.44 三费率 1.28% 2.55% 1.90% 4.13% 

其他非流动资产 0.36 0.36 0.36 0.36 净利率 31.40% 31.43% 31.56% 31.87% 

资产总计 29.48 37.65 52.06 66.08 ROE 43.58% 29.48% 31.45% 26.96% 

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 ROA 35.28% 24.74% 26.48% 23.27% 

应付和预收款项 4.45 5.36 7.39 8.11 ROIC 68.64% 60.60% 81.22% 79.33% 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 EBITDA/销售收入  34.55% 36.03% 35.44% 33.72% 

其他负债 1.17 0.69 0.83 0.95 营运能力     

负债合计 5.62 6.05 8.22 9.05 总资产周转率 1.35 0.88 0.97 0.82 

股本  2.00 3.73 3.73 3.73 固定资产周转率 12.34 8.75 13.10 15.14 

资本公积 3.82 2.09 2.09 2.09 应收账款周转率 7.49 7.68 8.88 7.97 

留存收益 17.76 25.53 37.78 50.95 存货周转率 7.60 7.99 9.83 8.65 

归属母公司股东权益 23.87 31.59 43.84 57.03 销售商品提供劳务收到 现金 /营业收入 83.42% —  —  —  

少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00 资本结构     

股东权益合计 23.87 31.59 43.84 57.03 资产负债率 19.05% 16.08% 15.78% 13.70% 

负债和股东权益合计 29.48 37.65 52.06 66.08 带息债务/总负债 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

     流动比率 4.83 6.10 6.40 7.59 

业绩和估值指标 2022A 2023E 2024E 2025E 速动比率 4.38 5.70 6.24 7.28 

EBITDA 11.44 10.68 15.48 16.27 股利支付率 0.00% 16.57% 11.19% 14.33% 

PE 10.71 11.96 8.08 7.24 每股指标     

PB 4.67 3.53 2.54 1.95 每股收益 2.79 2.49 3.69 4.12 

PS 3.36 3.76 2.55 2.31 每股净资产 6.39 8.46 11.74 15.27 

EV/EBITDA 3.62 8.09 4.72 3.72 每股经营现金 3.54 2.09 3.82 3.70 

股息率 0.00% 1.39% 1.38% 1.98% 每股股利 0.00 0.41 0.41 0.59 

数据来源：Wind，西南证券 
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