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投资要点 

长城汽车是我国大型民营汽车制造企业，2003 年在香港上市。公司车型涵盖三

大类：哈弗 SUV、腾翼轿车、风骏皮卡。目前具备 40 万辆产能，同时形成了

发动机、变速器、车桥等核心零部件的自主配套能力。 

 三大品类齐头并进 

皮卡是长城汽车介入最早的产品，目前国内市占率近 30%，龙头地位稳固；SUV

是公司主要利润来源，2002 年借助在皮卡领域经验成功进入 SUV 市场以来连

续 8 年保持全国 SUV 销量前三、自主品牌 SUV 销量第一。公司在轿车领域后

来居上，先后推出长城精灵、炫丽、酷熊、凌傲，2010 年 5 月推出首款 A 级三

厢轿车腾翼 C30 获得成功，月销过万。 

 独特优势奠定稳中有升的高毛利率 

产品切入时机恰当、定位把握精准、聚焦细分市场；适度的产业链垂直整合，

核心部件自制，同时坚持部件高标准外购，提升整车性价比，引入竞争机制；“多

品种、少平台”的产品发展模式，灵活对应需求变化大幅降低单车成本；国内

高效、海外完备的营销网络，出口业务开拓早，海外营销网络稳固。最近三年

公司汽车出口销量和出口金额稳居中国汽车企业前二位。 

 拟募投项目增强天津基地部件配套能力 

公司拟发行不超过 3 亿股 A 股，投入发动机、变速箱、车桥等 7 个汽车核心部

件扩产项目。项目达产后将每年为公司新增收入 85 亿（约为 2010 年公司收入

的 37%），新增净利润 9.8 亿元（约为 2010 年公司净利润的 36.4%）。项目将

满足天津基地 40 万辆整车对核心零部件的配套需求，更通过零部件自身的技术

升级提升整车的市场竞争力，为公司产品线向中高端领域拓展提供支撑。 

 盈利预测与估值 

预计公司 2011 年、2012 年公司每股收益为 1.15 元、1.56 元。鉴于公司优于同

行的盈利能力和稳健的成长性，同时考虑到目前汽车股普遍估值较低的现实情

况，我们给予公司 12—14 倍的动态 PE，对应的价格区间为 13.8—16.1 元。 

 风险提示：1）公司所处细分轿车市场国内竞争较为激烈；2）
海外业务开拓的风险。 
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营业收入(百万元) 8425 12815 22986  28764 39069 

YoY(%) 6.7 52.1 79.4  25.1 35.8 

净利润(百万元) 514 1003 2701  3503 4761 

YoY(%)  -45.6 95.2 169.2  29.7 35.9 

毛利率(%) 20.7 20.2 24.7  26.1 26.2 

净利率(%) 6.1 7.8 11.7  12.2 12.2 

ROE(%) 7.9 13.2 27.0  18.4 20.3 

EPS(摊薄/元) 0.17 0.33 0.89  1.15 1.56 
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一、公司简介 
长城汽车是我国大型民营汽车制造企业，2003 年在香港上市。公司车型涵盖三大类：哈弗 SUV、

腾翼轿车、风骏皮卡。截至 2010 年底共计具备 40 万辆产能，同时形成了发动机、变速器、车桥等

核心零部件的自主配套能力。 

皮卡是长城介入最早的产品，自 1998 年成为全国皮卡销量冠军后，公司连续 13 年在全国保持皮卡

销量、占有率、出口数量、市场保有量第一，目前国内市占率近 30%。 

SUV 是公司主要利润来源，2002 年借助在皮卡领域经验成功进入 SUV 以来连续 8 年保持全国 SUV 

销量前三、自主品牌 SUV 销量第一。公司 SUV 产品定位于中档市场，性价比突出，既避开了与合

资品牌的直接竞争，又在自主品牌中具有相对较高的质量水平，竞争优势明显。2010 年长城汽车

SUV 市场占有率第一（11.3%），重回龙头地位。 

公司 2008 年进入轿车领域，先后推出长城精灵、炫丽两款车型，2009 年推出酷熊、凌傲，2010

年 5 月推出首款 A 级三厢轿车腾翼 C30 获得成功，月销过万。相比其他自主品牌车企，公司进入轿

车领域虽然较晚，但增长迅速，后来居上。 

2010 年公司汽车销量 36.3 万辆，居全国第 12 位，收入达 229.86 亿，净利润 27 亿，毛利率 24.7%，

净利率 11.7%。 

近期长城汽车港股公告：1H11 公司实现收入 136.7 亿元，同比增长 49.8%，实现毛利润为 31.7 亿，

同比增长 62.8%，毛利率由 1H10 的 21.4%提升至 23.2%。1H11 长城汽车销量 21.8 万辆，同比增

长 47%，各业务收入均有较高增长，其中 SUV 收入同比增 25.5%，轿车收入同比增 136%，皮卡收

入同比增 26.3%。 

图表 1  长城汽车发行前后股权结构          单位：亿股 

股东名称 
本次发行前 本次发行后 

持股数量（万股） 持股比例 持股数量（万股） 持股比例 

创新长城 170500 62.3% 170500 56.0%

外资股（H 股） 103318 37.7% 103318 34.0%

社会公众股（A 股） 0 0.0% 30424.3 10.0%

合计 273818 100.0% 304242.3 100.0%
 

资料来源：公司公告 

 

董事长魏建军先生为公司实际控制人。假设本次发行股数为上限即 3.04 亿股，则本次发行后实际控

制人控制的股权将由发行前的 62.27%稀释至 56.04%，仍处于绝对控制地位。 

图表 2  长城汽车结构图 

资料来源：公司公告 
 



 

 

长城汽车·新股询价 

请务必阅读正文后免责条款                                                                                                                4 / 12 

图表 3  长城汽车发展历程 

1996 首辆长城皮卡下线，标志着长城开始定位于中国皮卡市场 

1997 长城汽车开始进行悬架系统的生产 

1998 长城皮卡成为国内皮卡市场销量冠军，此后一直排名国内皮卡市场销量第一 

2001 长城汽车开始生产发动机，为皮卡及之后的 SUV 配套 

2002 首款 SUV 投放，长城汽车开始进入 SUV 市场 

2003 在香港上市，从当年开始 SUV 稳居国内前三 

2006 长城汽车开发研发生产变速器 

2008 陆续推出精灵、凌傲及炫丽轿车，正式进军轿车行业 

2009 开始生产轿车发动机 

2010 首款 A 级三厢轿车腾翼 C30 上市，标志着长城全面进入轿车领域 
 

资料来源：公司公告 

 

二、主业分析 
公司毛利润主要由 SUV、轿车、皮卡业务贡献，2010 年 SUV 实现毛利 30.5 亿，轿车实现毛利 10.5

亿，皮卡实现毛利 13.5 亿元。 

据公司港股公告，2011 年上半年长城汽车收入结构为：SUV 收入占比 38%、轿车收入占比 31%，

皮卡收入占比 23%。 

历年来公司均保持 20%以上毛利率，随着首款三厢轿车腾翼 C30 上量，公司综合毛利率明显提高。  

图表 4  长城汽车毛利结构          单位：亿元 图表 5  长城汽车各车型毛利率 

-10

0

10

20

30

40

50

60

2008年 2009年 2010年 1Q2011

SUV 轿车 皮卡

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

2008年 2009年 2010年 1Q2011

SUV 轿车 皮卡

资料来源：公司公告 资料来源：公司公告

 

图表 6  长城汽车各车型销量          单位：万辆 
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资料来源：公司公告 
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2.1 SUV：公司最主要的利润来源 

长城汽车自 2002 年进入 SUV 市场，目前车型分为哈弗 M 及哈弗 H 系列，产品定位于价格在 6-15

万之间的细分市场，该市场主要企业有奇瑞、江淮、华泰汽车、众泰汽车、郑州日产等。长城 SUV

近年来一直保持 SUV 国内前三的市场地位。 

图表 7  长城汽车 SUV 产品销量及市占率          单位：万辆 
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资料来源：公司公告 

 

SUV 为长城汽车最主要利润来源，2010 年 SUV 产品贡献毛利润比例为 53.4%，SUV 产品毛利率为

30.4%。1H11 长城汽车 SUV 业务收入同比增长 25.5%为 51.87 亿元，收入占比为 38%。 

图表 8  长城汽车 SUV 产品 

资料来源：公司公告 

 

2.2 轿车：后来居上、后劲十足 

公司 2008 年进入轿车领域，可谓自主品牌轿车的后来者，先后推出精灵、凌傲、炫丽、腾翼等车型。 

于 2010 年 5 月上市的腾翼 C30 上市半年即达到月销过万的成绩，是公司进入轿车市场以来最成功

的一款车型，上市一年半已累计销售逾 16 万辆，腾翼 C30 的成功显著提升了公司的盈利能力，同

时亦提高了长城汽车在轿车领域的品牌知名度。 

公司轿车业务自 2009 年开始盈利，当年贡献毛利 2 亿，2010 年贡献毛利为 10.5 亿，毛利占比为

18.5%；据公司港股公告，1H1 长城汽车轿车收入同比增长 136%为 41.67 亿元，收入占比为 30.5%，

同比提高 11 个百分点。 
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图表 9  长城汽车轿车销量及市占率          单位：万辆 
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资料来源：公司公告 

 

图表 10  长城汽车轿车产品 

资料来源：公司公告 

 

2.3 皮卡：积淀深厚、雄踞鳌头 

皮卡业务是公司从事最早、最具竞争优势的业务。自 1998 年成为全国皮卡销量冠军后公司一直保持

着国内皮卡销量、占有率、出口数量、市场保有量第一。在同外资品牌皮卡的竞争中体现了较强的

竞争力，较大程度上压缩了外资品牌皮卡在我国的市场空间。近年来，公司皮卡市场占有率基本保

持在 27%以上，超过第二名近 13 个百分点，占据绝对优势。 

除长城汽车外，我国皮卡生产企业主要有江铃汽车、河北中兴、郑州日产、北汽福田、丹东黄海、

吉奥南燕和庆铃汽车等。据乘联会统计，皮卡前 8 家企业占据皮卡 95%的市场份额，市场集中度很

高。 
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图表 11  长城汽车皮卡销量及市占率          单位：万辆 
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资料来源：乘联会 

 

近年来公司皮卡产品毛利率稳中有升，2010 年皮卡产品毛利率为 25%。随着长城汽车轿车业务的增

长，皮卡毛利润占比由 2009 年的 36%下降至 2010 年的 24%，据公司港股公告，1H11 长城汽车皮

卡收入增长 26%为 31.5 亿，收入占比为 23%。 

 

2.4 出口开拓早，海外营销网络稳固 

公司海外市场开拓较早，1998 年首次出口中东伊拉克、叙利亚。长城汽车稳步推进海外销售网络的

建设，公司产品已出口到 120 多个国家和地区，覆盖中东、非洲、拉美、亚太（含澳大利亚）、欧洲

等地区，在全球 70 多个国家建立了营销网络，海外网络近 600 家。最近三年，公司汽车出口销量

和出口金额稳居中国汽车企业前二位。 

据公司港股公告，1H11 公司出口量及金额同比有较大幅度增长，出口整车 3.11 万辆，其中，SUV、

轿车、皮卡出口额分别同比增长 79.4%、78%及 8.1%。 

图表 12  长城汽车出口收入及出口收入占比          单位：亿元 
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资料来源：公司公告 

 

三、独特优势奠定稳中有升的高毛利率 
历年来长城汽车毛利率高于其它自主品牌甚至高于大部分合资品牌利润率。稳定增长的盈利能力有

赖于公司一直以来独特的经营优势。 
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图表 13  长城汽车盈利能力 

27.3% 27.0%

20.7% 20.2%

24.7%
26.1%

14.2%
12.0%

6.1%
7.8%

11.7%
13.1%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

2006年 2007年 2008年 2009年 2010年 1H11

毛利率 净利率

资料来源：公司公告 

 

3.1 产品切入时机恰当、定位把握精准、聚焦细分市场 

1992 年后民营经济发展对客货两用皮卡需求增加，公司于 1996 年进入皮卡领域并于 98 年开始每

年保持国内销量第一；2000 年后汽车个性化消费逐渐显现，2002 年公司进入 SUV 领域，自 2003

年起一直保持自主品牌 SUV 销量第一；依托在皮卡和 SUV 领域的积累，公司于 2008 年进入轿车

领域，2010 年 5 月腾翼 C30 上市并大获成功，由此奠定了三大车型齐头并进的发展态势。 

公司 87%以上的网点分布在市场增长最快的三级及以下城市，更符合国内汽车市场的渠道发展方向，

这将成为公司角逐三级及以下市场的一大竞争优势。 

凭借优秀的产品品质和良好的品牌形象，公司在自主品牌汽车中定价处于较高水平，盈利能力突出；

但与此同时，相比同档次合资品牌汽车，公司在产品品质不低于合资品牌的前提下，价格有较大优

势，性价比优势明显。 

3.2 适度的产业链垂直整合 

目前公司产品零部件自制率为 50%—60%，自制的零部件主要为两类：1）核心零部件，如发动机、

变速箱、前后桥；2）运输成本高的零部件：如车灯、空调、塑料件等，这种垂直整合的生产模式可

有效控制汽车生产各环节的成本，且保证主要核心部件的匹配和供应，缩短生产周期。 

另一方面，公司零配件亦有部分采购自外资或合资零部件企业，坚持高标准的外购，提升整车性价

比，更为公司下属配件子公司引入竞争机制，促进自产零部件的技术进步。公司未来也将维持一定

外购比例以保证在技术研发上的敏锐度，长城汽车在产业链的垂直整合度方面是适度的，我们估计

公司未来零部件自配率不会超过 60%。 

3.3 “多品种、少平台”的产品发展模式 

公司的技术研发目标是“掌握发动机技术、变速器技术、模具技术等核心技术，通过新产品开发、

老产品改造，形成 SUV、轿车、皮卡等三个产品平台”。从皮卡到 SUV 再到轿车，公司的研发团队

高度协同，技术共用。目前公司三大品类多种车型生产柔性程度较高，我们预计公司将充分发挥这

三个底盘系统的平台优势，开发多品种整车。坚持 “少平台、多品种”战略可按照市场需求变化改

变同一平台下产品的生产种类和数量，提高生产设备的利用效率，大幅降低单车生产成本。 

3.4 国内高效、海外完备的营销网络 

公司在国内建立健全了较为完善的营销网络，销售网点、4S 专卖店、单体店已经遍布全国各个省、

市、自治区 287 个大小城市，服务网络遍及全国、服务半径控制在 50 公里以内。截至 2011 年 3 月
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底，公司拥有经销商 496 家，运营及在建的 4S 店 468 家，单体店 256 家。经销商数量从 2007 年

的 213 家增长到 2011 年 3 月的 496 家，在网络分布上，公司销售网络集中于中东部地区的三级及

以下城市。 

公司 1998 年即开始开拓海外市场，一直注重海外销售网络的建设。公司授权给海外经销商经销公司

的产品，由海外经销商提供一站式服务，海外销售分为整车贸易和 KD 贸易两种操作方式，截至 2011

年 3 月，公司在海外市场建立了 585 家销售网点，产品累计销往全球 128 个国家和地区。截至 2011

年 3 月公司的海外销售网点已经达到 585 家，在保有量较大的区域服务半径控制在 300 公里以内，

领先国内汽车企业。海外网络的前瞻性布局为公司取得了优异的海外销售成绩，自取得自营进出口

权至今，公司汽车已销往全球 128 个国家和地区，覆盖中东、非洲、拉美、亚太（含澳大利亚）、欧

洲等地区。 

图表 14  长城汽车国内销售网络城市分布情况         单位：家 

城市分级 经销商 4S 店 单体店 合计 

一级城市 13 18 13 44

二级城市 36 43 19 98

三级城市 74 81 41 196

四级城市 114 121 51 286

五级城市 259 205 132 596

合计 496 468 256 1220
 

资料来源：公司公告 

 

四、募投项目及其前景 
本次长城汽车拟发行不超过 30424.3 万股 A 股，投入发动机、变速箱、车桥及制动器、内外饰及车

灯等 7 个汽车核心部件扩产项目。项目达产后将每年为公司新增收入 85 亿（约为 2010 年公司收入

的 37%），新增净利润 9.8 亿元（约为 2010 年公司净利润的 36.4%）。 

公司现有年产 40 万整车的生产能力，亦拥有了与整车基本匹配的核心部件产能，而随着新车型的陆

续推出及销售网络的逐步完善，公司汽车业务将在未来较长时期内保持快速增长，现有产能将在

2011 年达到满负荷运转。因此公司在天津新建整车生产基地以形成 40 万辆整车的新增产能。与此

同时同步规划核心部件扩产项目以为新增整车配套。 

本次募投项目不仅满足了天津基地 40 万辆整车对核心零部件的配套需求，更通过零部件自身的技术

升级提高动力总成技术水平和性能，改善产品稳定性、舒适性、操作性和更新换代能力，提升了整

车的市场竞争力，为公司产品线向中高端领域拓展提供支撑。 

图表 15  募投项目简介          单位：亿元 

项目名称 
项目总投

资 

拟投入募集资金

额 

达产后新增

收入 

达产后新增

净利润 

年产 10 万台 GW4D20 柴油机 4.1 4.1 20.9 1.4

年产 30 万台 EG 发动机 5.7 5.7 27.2 1.6

年产 20 万台 6MT 变速器 5.2 5.2 7.6 1.9

年产 40 万套铝合金铸件 4.2 4.2 4.4 1.2

年产 40 万套车桥及制动器 5.7 5.7 13.0 1.8

年产 40 万套内外饰 4.9 4.9 9.4 1.3

年产 40 万套灯具 1.9 1.9 2.9 0.6

合计 31.7 31.7 85.4 9.8
 

资料来源：公司公告 
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五、展望与战略 
2011 年下半年公司投放市场的新车共计 6 款：1、哈弗 SUV 3 款，其中 2 款改款车型，1 款为全新

车型。主要产品有 2012 款哈弗 H5 欧风版、2012 款哈弗 H5 至尊领航版、中高级城市型 SUV 哈弗

H6。2、腾翼轿车 3 款，其中 1 款改款车型，2 款全新车型。主要产品有 2012 款腾翼 C30、腾翼

C20R、腾翼 C50。 

哈弗 H6：是长城汽车天津新厂生产的一款中高级城市型 SUV，搭载 1.5L 增压汽油发动机，还可搭

载 2.0L、2.4L 汽油发动机、绿静 2.0T 增压直喷柴油发动机，匹配 5 速、6 速手动变速器，6 速自动

变速器，该车型已于 2011 年 8 月 25 日上市，定价区间为 9.58—14.18 万元。 

腾翼 C50：是长城汽车天津新厂生产的一款全新轿车，将搭载 1.5L、1.5L 增压两款汽油发动机，匹

配 5 速手动变速器、4 速自动变速器、CVT 无级自动变速器，该车型将于 2011 年 9 月 18 日上市。 

我们预计 H6、C50 有望在上市半年内月销过万。 

未来三年，公司发展目标为：以品类聚品牌，发展哈弗 SUV、风骏皮卡、腾翼轿车三大品类，加大

技术研发，增强核心部件自配能力，推出全系 SUV 车型，打造 A 级轿车品牌，保持皮卡绝对领先地

位。 

实施天津生产基地 40 万辆整车项目、徐水整车生产基地项目，并拟利用本次发行募集资金实施发动

机、变速器、车桥等核心零部件的扩产项目为新增整车配套。过去三年公司推出全新车型 12 款，其

中 6 款轿车、5 款 SUV 和 1 款皮卡。公司计划在 2011-2012 年推出车型 12 款，其中 11 款针对增

长迅速的 SUV 和轿车市场。公司计划未来三年将整车产能提升至 80 万辆，产销量提升至 70 万辆，

并继续保持较高的盈利能力。 

未来持续开拓海外市场：天津生产基地具有最大规模的 KD 和整车输出能力，将成为长城出口的重

要生产基地。目前公司 KD 和整车出口比例为 3：7，拟在俄罗斯、巴西、保加利亚设立组装厂以保

障出口快速上量，此外，长城汽车的 3 大品类 4 款车型获得欧盟整车型式认证，在欧盟获得无限制

自由销售权。借助成熟的全球市场渠道和产品基础，海外市场将成为长城汽车未来发展的潜在增长

点。我们预计到 2013 年底，公司出口将由 2010 年的 5.5 万辆增长到约 13.8 万辆。 

 

六、盈利预测与估值 
公司上半年保持了较高的销量增幅，随着城市型 SUV 车 H6 及腾翼 C50 的上市，下半年销量规模有

望继续提升，我们预计 2011 年公司销量增幅在 20%以上，全年综合毛利率在 26%左右。后期随着

全系列 SUV 车型的陆续推出及新款家用轿车的上市，公司平均车型档次还将提升，整体产销规模进

一步扩大，综合毛利率有望进一步提高。 

我们预计长城汽车 2011 年、2012 年公司每股收益为 1.15 元、1.56 元。鉴于公司优于同行的盈利

能力和稳健的成长性，同时考虑到目前汽车股普遍估值较低的现实情况，我们给予公司 12—14 倍的

动态 PE，对应的价格区间为 13.8—16.1 元。 

 

七、风险提示 
1）公司所处细分轿车市场国内竞争较为激烈；2）海外业务开拓的风险。



 

 

长城汽车·新股询价 

请务必阅读正文后免责条款                                                                                                                11 / 12 

 
资产负债表     单位:百万元 利润表     单位:百万元

会计年度 2009A  2010A  2011E 2012E 会计年度 2009A  2010A  2011E 2012E

流动资产 8177  14825  25005 33709 营业收入 12815  22986  28764 39069 

  现金 2592  3095  11219 14618 营业成本 10226  17298  21263 28833 

  应收账款 148  327  384 533 营业税金及附加 426  811  1007 1367 

  其他应收款 24  1202  1021 1605 营业费用 705  1070  1338 1809 

  预付账款 429  355  588 729 管理费用 627  874  1107 1508 

  存货 1590  2104  2826 3724 财务费用 -24  -8  -12 -4 

  其他流动资产 3394  7742  8967 12500 资产减值损失 17  27  6 6 

非流动资产 6793  8874  9519 10259 公允价值变动收益 0  -2  0 0 

  长期投资 237  147  177 100 投资净收益 21  56  23 29 

  固定资产 4183  5360  6940 7898 营业利润 859  2968  4078 5579 

  无形资产 994  1111  1203 1294 营业外收入 63  82  44 52 

  其他非流动资产 1379  2256  1200 966 营业外支出 9  9  18 21 

资产总计 14970  23698  34524 43968 利润总额 913  3041  4104 5610 

流动负债 6477  11887  13818 18619 所得税 -140  214  492 701 

  短期借款 76  0  0 0 净利润 1053  2827  3611 4908 

  应付账款 3095  4904  6164 8297 少数股东损益 49  126  108 147 

  其他流动负债 3306  6984  7654 10322 归属母公司净利润 1003  2701  3503 4761 

非流动负债 654  1410  1158 1242 EBITDA 1235  3509  4914 6701 

  长期借款 0  0  0 0 EPS（元） 0.92  2.47  1.15 1.56 

  其他非流动负债 654  1410  1158 1242       
负债合计 7131  13298  14976 19861 主要财务比率     
 少数股东权益 245  385  493 641 会计年度 2009A  2010A  2011E 2012E

  股本 1095  1095  3042 3042 成长能力   

  资本公积 2565  2565  6154 6154 营业收入 52.1% 79.4% 25.1% 35.8%

  留存收益 3934  6359  9862 14273 营业利润 61.5% 245.6% 37.4% 36.8%

归属母公司股东权益 7593  10015  19055 23465 归属于母公司净利润 95.2% 169.2% 29.7% 35.9%

负债和股东权益 14970  23698  34524 43968 获利能力   

          毛利率(%) 20.2% 24.7% 26.1% 26.2%

现金流量表     单位:百万元 净利率(%) 7.8% 11.7% 12.2% 12.2%

会计年度 2009A  2010A  2011E 2012E ROE(%) 13.2% 27.0% 18.4% 20.3%

经营活动现金流 1304  3191  4303 5495 ROIC(%) 12.6% 27.5% 18.8% 20.8%

  净利润 1053  2827  3611 4908 偿债能力   

  折旧摊销 400  549  847 1126 资产负债率(%) 47.6% 56.1% 43.4% 45.2%

  财务费用 -24  -8  -12 -4 净负债比率(%) 1.38% 0.19% 0.17% 0.13%

  投资损失 -21  -56  -23 -29 流动比率 1.26  1.25  1.81 1.81 

 营运资金变动 90  -143  -121 -518 速动比率 1.02  1.07  1.60 1.61 

  其他经营现金流 -194  22  -1 12 营运能力   

投资活动现金流 -677  -2307  -1715 -1754 总资产周转率 1.00  1.19  0.99 1.00 

  资本支出 1216  3218  1588 1740 应收账款周转率 62  93  78 82 

  长期投资 1842  1792  29 -77 应付账款周转率 4.54  4.33  3.84 3.99 

  其他投资现金流 2381  2703  -98 -90 每股指标（元）   

筹资活动现金流 34  -1212  5537 -343 每股收益(最新摊薄) 0.33  0.89  1.15 1.56 

  短期借款 76  -76  0 0 每股经营现金流 0.43  1.05  1.41 1.81 

  长期借款 0  0  0 0 每股净资产(最新摊薄) 2.50  3.29  6.26 7.71

  普通股增加 0  0  1947 0 估值比率   

  资本公积增加 20  0  3589 0 P/E   

  其他筹资现金流 -61  -1137  1 -343 P/B   

现金净增加额 654  -346  8125 3399 EV/EBITDA   
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