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储备技术进入孵化期，预计未来三年订单放量上升 
 

2013 年 1 月 15 日公司公告称其承建的陕西华电甲醇制芳烃中试成功，这是全球首套甲

醇制芳烃技术工业化装置的成功，标志着甲醇制芳烃正式进入工业化阶段。在此利好的

带动下公司股价有较大涨幅。我们认为煤制气会是公司未来三年最具增长性的业务，煤

/电石炉气制乙二醇、甲醇制芳烃等众多技术也进入项目孵化期，未来三年订单有望放

量上升。 

投资要点： 
 我国“十二五”煤制天然气投资有望较“十一五”期间增长 4 倍以上！受益于“十

二五”后三年行业的快速增长，预计煤制天然气是公司未来三年订单增长最快的

一块核心业务，目前公司承接的伊犁新天煤制气项目 EPC 总包以及中电投的煤制

气设计订单进展良好，为获取新订单起了良好的开端。 

 煤/电石炉气制乙二醇行业近期多个项目重大突破，有望加速新项目投资。公司承

接的新疆天业乙二醇项目一期已进入试车尾声，暂时运行良好，如果运行持续稳

定、产品优质，那么将为公司打开更大的市场份额。目前公司市占率 20%以上，

预计市场仍有 650 亿投资空间。 

 公司承建的全球首套 FMTA 甲醇制芳烃工业化装置中试成功，标志着甲醇制芳烃

进入工业化阶段，由于 FMTA 对应产物二甲苯的缺口较大且甲醇制芳烃具有一定

成本优势，预计不久将会有较大规模的工业化项目，而作为首套 FMTA 工业化实

验装置的总承包商，东华科技获得相关项目 EPC 订单的可能性非常大。 

 公司经营状况良好。1.目前在手订单 100 亿元，保证了较高的安全边际。按照工

程进度，保守估计 70%以上会在未来两年结算。2.市场低迷下现金回笼能力出众，

无垫资困扰。 

 首次覆盖，给予公司“推荐”评级。预测 2012-2014 年 EPS 分别为 0.78、1.04

和 1.40 元，同比增速分别为 26%、33%和 35%。在目前 25.5 元的股价下，对应

PE 为 33、24 和 18 倍。给予公司 2013 年 27X 估值，6-12 个月目标价 28 元，给

予公司“推荐”评级，建议逢低纳入。 

风险提示： 

 煤制天然气项目审批慢于预期、工程结算进度慢于预期、新技术中试不达预期  

主要财务指标 

单位：百万元 2011 2012E 2013E 2014E
营业收入 2346 3285 4435 5987
收入同比(%) 28% 40% 35% 35%
归属母公司净利润 277 346 466 625
净利润同比(%) 41% 25% 34% 34%
毛利率(%) 23.6% 21.0% 20.0% 19.0%
ROE(%) 25.1% 24.8% 25.9% 26.8%
每股收益(元) 0.62 0.78 1.04 1.40
P/E 41.02 32.83 24.41 18.20
P/B 10.29 8.13 6.32 4.88
EV/EBITDA 30 30 24 20

资料来源：中投证券研究总部 
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一、 公司经营状况 

1.1. 公司经营概况 

公司为中国化学的子公司，前身是化工部第三设计院，从事化工、石化等

领域的工程设计和总承包业务。目前煤化工项目（含传统煤化工）设计与建设

是公司主营业务的核心，2011 和 2012 年新签合同中煤化工订单分别为 90.6%

和 80%左右。 

表 1 公司主营业务领域 

传统强项 

无机化工 硫酸、电石 

化工材料 甲乙酮、三聚氰胺 

化肥 磷复肥、合成氨、尿素 

化工涂料 钛白粉 

传统煤化工 煤制焦炭/电石/合成氨等 

新型煤化工 —— 
煤制天然气、煤制乙二醇、煤制芳烃、褐煤制柴油、

煤制丙烯 

其他新领域 —— 甲醇制芳烃、电石炉气制乙二醇、氯化法制钛白粉

   资料来源：公司公告，中投证券研究总部整理 

2008-2011 年公司净利润保持年均 40%以上高速增长，2012 年净利润增

速放缓，前三季度营业收入 17.9 亿元，同增 41.3%，净利润 1.84 亿元，同增

25.56%。净利润增速同比收入增速有所放缓，主要是受到成本加成方式签订的

个别总承包项目的毛利率较低所影响，预计未来公司维持目前的毛利率可能性

比较大。 

受国家发改委对新型煤化工项目审批收紧的影响，2012 年公司新增订单锐

减，全年新签订单额估计约 20 亿元，相比 2011 年全年 75 亿元新增订单下滑

明显，新增订单与营业收入的比值也下滑至 1.1 倍。 

不过，公司目前在手订单充足，在手订单在 100 亿元以上，且按照合同进

度 70%以上会在未来两年结转。而且我们预计最艰难的时刻已经过去，预计今

年煤化工“十二五”规划出台后，十五个国家示范项目以及部分非示范项目将

陆续拿到路条，公司煤化工订单将会迎来放量上升。 

图 1 公司盈利情况 图 2 新增订单虽锐减，在手订单仍饱满 
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1.2. 主营业务不断拓展 

从 2010 年的中报至今，公司一直在倡导“技术制胜”。意思是通过研发形

成能够进行工业化生产的新技术和新产品，进而开拓新的产品市场。公司通过

是联合研究院和企业，在既有专利技术基础上开展工业化实验，形成工程化的

工艺软件包，进而推进技术的产业化应用和推广。同时，公司通过研发过程中

作为实验装置的承包商获取工程建设经验和业绩，进而拓展公司主营业务市

场。 

图 3 公司主营业务拓展模式 

资料来源：公司公告，中投证券研究总部整理 

表 2 公司近年新业务发展情况 

项目类型 11-12 年订单占比 发展情况 

煤制天然气 16% 引进 GSP、SHELL 和 TEXCO 成熟技术，设计和总包项目进行中

煤制乙二醇 33% 引进宇部成熟技术，总包项目进行中 

电石炉气制乙二醇 —— 引进宇部技术，中试进入尾声 

FMTA 甲醇制芳烃 —— 承建的世界首套工业化装置中试成功 

FMTP 煤制丙烯 —— 中试完毕，缺乏项目经验 

氯化法制钛白粉 —— 进展良好，进入试车尾声 

           资料来源：公司公告，中投证券研究总部整理 

二、 公司核心业务分析：煤制气潜力最大，煤/电石炉

气制乙二醇、甲醇制芳烃等进入项目孵化期  

2.1.  受益行业高速成长，煤制气将是公司未来三年增长最快的核心

领域 

2.1.1. “十二五”煤制气有望较“十一五”增长 4 倍以上！ 

随着我国天然气消费量的快速增长（CAGR 达到 20%），供需缺口日益扩大，

对外依存度将不可避免的上升。根据初步的规划目标，到“十二五”末，我国天然

气消费总量有望达到 2300 亿-2600 亿方，其中净进口 900 亿立方米，国产气

1700 亿立方米，与我们的预测基本相符。2015 年天然气缺口将达到 1021 亿立

方米。 
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重要能源对外依存度的提高会让我们更大程度的受制于人，从国家安全角

度考虑这是不可忽视的潜在隐患。发展煤制天然气可以实现部分的进口替代，

并且在非常时期可以将我国丰富的煤炭资源转化为天然气战略储备，从国家战

略角度来讲意义深远。 

表 3 如果不发展新型煤化工，天然气对外依存度将进一步攀升  

产品名称 2010 年缺口 对外依存度 2015 年缺口 对外依存度 

天然气 131 亿立方米 12% 1012 亿立方米 38% 

资料来源：wind,中投证券研究总部 

2011 年中，国家发改委在《煤炭深加工示范项目规划》（征求意见稿）中

确定了十五个煤化工示范项目，其中 9 个涉及煤制气项目，经过我们统计和估

算，这 9 个示范项目总投资额在 2283-3273 亿元，较“十一五”期间总投资额

有 4-6 倍的增长！ 

除了确定性的十五个示范项目外，我们认为煤制天然气项目具有较高的超

预期获批可能性。理由有 3 条： 

1.从目前一效两耗指标来看，煤制天然气指标最优。 

2.同时，在多种煤化工示范项目类型中煤制天然气技术目前较为成熟。 

3.此外，中石化正在规划新粤浙以及新鲁两条煤制天然气输气管道建设，设

计输气规模合计 600 亿立方米；按照中讯化工的预测，中石油规划建设的输气

管道中用于煤制天然气输送规模将达 1130 亿立方米/年。12 月 3 日《天然气发

展“十二五”规划》发布，规划中明确打造多条煤制气管网建设。 

我们按照《煤炭深加工产业发展政策》（2011 年底，征集意见稿）中对规

模及建设地的要求甄选了 26 个有望获批的煤制天然气项目（其中包括示范项

目），合计产能 1029 亿立方米/年。合计 “十二五”煤制天然气项目投资额达

到 5660 亿元，较“十一五”有 11 倍的增长！ 

表 4 有望获批煤制天然气项目产能达 1029 亿立方米（包括示范项目） 

项目名称 产能（亿立方米） 

北京控股集团 40 亿方煤制天然气  40 

大唐国际 40 亿方煤制天然气  40 

国电 40 亿方煤制天然气  40 

国电平煤尼勒克化工年产 40 亿立方米煤制天然气项目  40 

华电集团 40 亿方煤制天然气  40 

华电新疆发电有限公司 60 亿立方米煤制天然气项目 60 

华能新疆能源准东 40 亿立方米煤制天然气项目  40 

潞安新疆煤化工年产 40 亿立方米煤制天然气项目  40 

陕西煤化工集团 34 亿立方米天然气项目  34 

神华集团 20 亿方煤制天然气  20 

特变电工新疆能源准东 40 亿立方米/年煤制天然气项目  40 

同煤集团与中海油合作 40 亿方煤制天然气项目  40 

皖能集团、国投新集 40 亿立方米的煤制天然气项目 40 
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新疆富蕴广汇新能源 40 亿立方米煤制天然气项目  40 

新疆华宏矿业 20 亿立方米煤制天然气项目  20 

新疆开滦能源投资公司 40 亿立方米煤制天然气项目 40 

新疆龙宇能源 40 亿立方米煤制天然气项目  40 

新疆庆华煤化有限公司 55 亿方煤制天然气项目 55 

新汶矿业 20 亿立方米煤制天然气项目  20 

徐矿新疆公司 40 亿立方米煤制天然气  40 

兖矿新疆能化准东 40 亿立方米煤制天然气项目 40 

中电投霍城 60 亿方煤制天然气项目  60 

中电投伊南 60 亿方煤制天然气项目  60 

中煤集团 20 亿方煤制天然气  20 

中煤能源新疆准东 40 亿立方米煤制天然气项目  40 

中石化贵州毕节 40 亿立方米煤制天然气项目  40 

合计产能 1029 

资料来源：中投证券研究总部 

图 4 “十二五”煤制天然气项目投资额（单位：亿元）将有望增长 4 倍以上！ 
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资料来源：中投证券研究总部 

2.1.2.  公司煤制气项目开端良好，未来 3 年订单或成倍增长 

2011 年以来公司承接的煤制天然气订单主要为伊犁新天煤制气项目 EPC

总包订单以及中电投的煤制气设计订单，订单合计 15 亿左右，为获取新订单起

了良好的开端。 

                      表 5 2011 年以来东华科技承接的煤制天然气订单 

公告日期 业主 项目 类型 合同额（亿元） 

2011.1.28 伊犁新天 煤制气 EPC 14.15 

2011.7.26 中电投 煤制气 E 0.33 

资料来源：公司公告 

具体来看，伊犁新天项目中，公司获得的是污水处理、空分装置和回用装

置的 EPC 总包，核心部分是污水处理。公司前身是化工部第三设计院。早在改
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革开放初期，公司就作为化工系统污水处理技术的支撑部门，负责国家给排水

领域的行业指导和归口设计，在化工污水处理方面具有较大的优势。 

在中电投的项目上，公司作为主体院、总体院，在煤气化技术上采用的是

德国西门子的 GSP 技术，项目进展顺利。煤气化是煤制天然气最核心的技术，

而公司是唯一引进了市面上应用最广的三种技术（GSP、SHELL 和 TEXCO）

的公司，即便三种不同技术以后出现分化也较难影响公司订单。 

中国化学在国内煤制天然气项目上有垄断性的地位，作为其子公司，东华

科技有望在未来三年煤制气项目加速投资的环境下获得更多的专业分包工程；

再加上公司本身在污水处理和煤气化方面的特长，我们有理由相信公司在“十

二五”期间的煤化工方面订单会有较大突破。 

2.2.  煤/电石气制乙二醇市场空间大，公司项目试车结果将是开拓市

场的关键 

2.2.1. 煤/电石炉气制乙二醇行业重大突破，有望加速新项目投资  

煤制乙二醇在“十一五”期间有 20 万吨的通辽金煤化工示范项目，由于当

时唯一的示范项目工艺和配套技术上存在一些不足，项目一直在技改和调整，

进度远不达预期。估计这也是“十二五”的示范项目中剔除了煤制乙二醇示范

的主要原因。项目进度缓慢使得许多潜在业主从乐观的投资情绪转向观望。 

不过此项目近期已取得重大突破，获得了最终试车成功。而近期东华科技

承接的新疆天业电石炉气制乙二醇项目也接近试车尾声，目前运行良好；安阳

永金化的项目也已产出乙二醇产品。乙二醇项目捷报连连，有望提振潜在业主

的信心，加快新项目的投资。 

表 6 近期进入试车阶段的乙二醇项目捷报连连 

项目名称 项目进展 

通辽金煤化工 20 万吨煤制乙二醇项

目 

据丹化科技 2013 年 1 月 13 日的公告，

产品各项指标均已达到国家【GB/T 

4649-2008 工业用乙二醇】规定的优等

品标准。目前生产装置运转正常，生产

负荷基本稳定在设计产能的 85%以上，

乙二醇优等品产出率稳定在 90%以上。

河南安阳的安阳永金化 20 万吨煤制

乙二醇项目 

自 2010 年 9 月开工建设，于 2012 年

10 月实现机械竣工。近期，该项目已打

通全流程工艺，并试产出乙二醇产品。

东华科技承接的新疆天业电石炉气制

乙二醇一期 5 万吨项目 

2013年1月已一次性成功产出优质品乙

二醇，目前正在运行观察中。 

资料来源：公司公告 
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2.2.2. 目前煤/电石炉气制乙二醇仍有 650 亿左右市场空间 

从需求上看，我国 2011 年乙二醇消费量为 1040 万吨，占全球产量 50%，

对外依存度达到 70%。国内供给基本上通过石油脑制乙二醇实现。 

从成本上看，电石气制乙二醇和煤制乙二醇成本相近，都仅高于中东乙二

醇，相对于其他地区进口乙二醇以及国内石油脑制乙二醇都有成本优势。中东

乙二醇在我国乙二醇消费量中占比为 35%，照此估算，煤制乙二醇有 700 万吨

左右市场空间，除去目前已投产产能 20 万吨以及在建产能 165 万吨，未来仍有

515 万吨的空间，订单空间在 650 亿左右。 

图 5 乙二醇成本对比 

4000

5500

6000

4500

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

中东进口乙二醇

其他进口乙二醇

国内石油脑制乙二醇

国内煤制乙二醇

 

资料来源：中投证券研究总部 

                                     表 7 煤制乙二醇产能 

投产产能 20 万吨 

在建产能 165 万吨 

合计产能 185 万吨 

资料来源：中投证券研究总部 

2.2.3. 公司乙二醇项目试车结果是开拓市场的关键 

公司承接的新疆天业电石炉气制乙二醇项目一期属于尾气综合利用和节能

减排项目。工程进度如前文所述已进入试车最后阶段，目前运行稳定，预计很

快会有试车结果，如果结果良好将为公司打开更大的市场份额。 

煤制乙二醇方面，目前应用的技术主要有 5 条线路，东华科技引进的是日

本宇部和高化学的技术——拥有全球最早的万吨级煤制乙二醇工业化装置，从

实验结果看技术较为领先，具有较高负载能力以及产品合格率。公司承接的黔

希化工煤制乙二醇项目预计明年投产。 

目前公司在煤/电石炉气制乙二醇的市场份额在 20%以上，如果试车结果理

想，预计公司的市占率会有进一步提升；市场上多个乙二醇项目进展的突破也

有望加速新项目的投资。 
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表 8 2011 年以来东华科技承接的乙二醇订单 

公告日期 业主 项目 类型 合同额（亿元）

2011.1.14 黔希化工 煤制乙二醇 EPC 30.47 

2011.5.18 山西襄矿 煤制乙二醇 E 0.5 

2011.5.24 锡林郭勒苏尼特碱业 煤制乙二醇 E 0.27 

2011 新疆天业 电石炉气制乙二醇 EP - 

资料来源：公司公告 

2.3. 公司全球首套 FMTA 甲醇制芳烃工业化装置试车成功，获得进一

步订单的可能性非常大 

2013 年 1 月 15 日公司公告称陕西华电甲醇制芳烃中试成功，这是全球首

套甲醇制芳烃技术工业化装置的成功，标志着甲醇制芳烃正式进入工业化阶段。    

芳烃主要包括苯、甲苯、二甲苯，缺口较大。以 FMTA 的主要产物二甲苯

为例，2012 年我国消费量约为 1621 万吨，进口量为 620 万吨，进口依存度 38%。

尽管近三年对外依存度较 2008-2009 年有所下降，保持在 38%左右，但消费量

的迅速增长使缺口快速增大（2005-2012 年缺口 CAGR 为 21%）。 

图 6 FMTA 的主要产物二甲苯国内缺口增长迅速（单位：万吨） 
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资料来源：wind、中投证券研究总部 

由于中试成功，产品优质，且具有一定成本优势。预计不久将会有较大规

模的工业化项目，而作为首套 FMTA 工业化实验装置的总承包商，东华科技获

得更多 EPC 订单的可能性非常大。 

三、 公司现金流分析 

对于建筑类企业，收现比是衡量现金回笼能力优劣的重要指标，在经济增

速放缓，业主资金压力较大的情况下尤为重要。我们发现在市场低迷的 2012

年上半年公司收现比仍达到 95%的良好水平，在建筑类企业中是非常出众的。 
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 图 7 东华科技现金回笼能力强，赊销少 
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资料来源：公司公告、中投证券研究总部 

此外，公司并不受建筑类企业普遍存在的垫资问题困扰。公司的承包模式

是以设计为主体的工程承包，其中设计施工和设备采购项目都采用对外分包，

公司基本不存在垫资情况。只有在个别小型项目如河北中捷项目中提供有可靠

担保的有偿垫资。 

四、 公司未来三年的盈利预测 

公司目前在手订单 100 亿元，按照工程进度，保守估计 70%以上会在未来

两年结算，保证了较高的安全边际。 

未来三年订单估算 

1.传统项目订单较稳定，其他新业务继续推进，未来三年贡献至少 30-60

亿订单。 

2.“十二五”煤制天然气方面市场空间为 2283 亿以上，公司 2011 年市占

率估计在 10%左右，如果公司未来三年市占率为 5%-10%，那么将带来 100-200

亿订单。 

3.如果产能替代达 50%，那么乙二醇方面或有 100 亿以上订单。 

4.甲醇制芳烃项目有望启动；氯化法制钛白粉先进产能替代落后产能。 

综上所述，公司未来三年年均新增订单超越 2011 年 75 亿的历史最高水平

为大概率事件，按照工程建设期 3 年来计算，营业收入年均增长 35%-40%。 

                               表 9 东华科技未来三年盈利预测（单位：万元） 

会计年度 2011 2012E 2013E 2014E

营业收入 2346 3285  4435  5987 

营业成本 1792 2595  3548  4849 

营业税金及附加 33 47  63  85 

营业费用 21 28  37  49 
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管理费用 169 269  364  491 

财务费用 -4 -71  -132  -229 

资产减值损失 23 23  23  23 

公允价值变动收益 0 0  0  0 

投资净收益 5 5  5  5 

营业利润 317 397  537  722 

营业外收入 7 7  7  7 

营业外支出 0 0  0  0 

利润总额 324 404  544  729 

所得税 45 56  76  102 

净利润 278 348  468  627 

少数股东损益 1 1  2  2 

归属母公司净利润 277 346  466  625 

EBITDA 334 343  421  510 

EPS（元） 0.62 0.78  1.04  1.40 

 资料来源：公司公告、中投证券研究总部 

五、 投资建议 

2012-2014 年 EPS 分别为 0.78、1.04 和 1.40 元，同比增速分别为 26%、

33%和 35%。在目前 25.5 元的股价下，对应 PE 为 33、24 和 18 倍。给予公司

2013 年 27X 估值，6-12 个月目标价 28 元，给予公司“推荐”评级，建议逢低纳

入，短期关注公司电石炉气制乙二醇以及氯化法制钛白粉项目中试情况的公布。 
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附：财务预测表 

资产负债表    利润表   

会计年度 2011  2012E 2013E 2014E 会计年度 2011  2012E 2013E 2014E

流动资产 3388  5390  8258 12393 营业收入 2346  3285  4435 5987 

  现金 1161  2247  4151 6896 营业成本 1792  2595  3548 4849 

  应收账款 181  255  380 512 营业税金及附加 33  47  63 85 

  其它应收款 282  187  93 93 营业费用 21  28  37 49 

  预付账款 571  887  1197 1616 管理费用 169  269  364 491 

  存货 1125  1635  2235 3055 财务费用 -4  -71  -132 -229 

  其他 67  180  200 220 资产减值损失 23  23  23 23 

非流动资产 440  425  409 394 公允价值变动收益 0  0  0 0 

  长期投资 84  84  85 84 投资净收益 5  5  5 5 

  固定资产 271  255  238 222 营业利润 317  397  537 722 

  无形资产 73  73  73 73 营业外收入 7  7  7 7 

  其他 11  12  13 14 营业外支出 0  0  0 0 

资产总计 3828  5815  8667 12787 利润总额 324  404  544 729 

流动负债 2714  4407  6856 10441 所得税 45  56  76 102 

  短期借款 0  0  0 0 净利润 278  348  468 627 

  应付账款 773  1116  1561 2182 少数股东损益 1  1  2 2 

  其他 1941  3291  5295 8259 归属母公司净利润 277  346  466 625 

非流动负债 0  0  0 0 EBITDA 334  343  421 510 

  长期借款 0  0  0 0 EPS（元） 0.62  0.78  1.04 1.40 

  其他 0  0  0 0    

负债合计 2714  4407  6856 10441 主要财务比率   

 少数股东权益 9  10  11 14 会计年度 2011  2012E 2013E 2014E

  股本 446  446  446 446 成长能力   

  资本公积 90  90  90 90 营业收入 27.8% 40.0% 35.0% 35.0%

  留存收益 569  862  1263 1795 营业利润 39.1% 25.4% 35.1% 34.6%

归属母公司股东权益 1106  1399  1799 2332 归属于母公司净利润 40.8% 24.9% 34.5% 34.2%

负债和股东权益 3828  5815  8667 12787 获利能力   

    毛利率 23.6% 21.0% 20.0% 19.0%

现金流量表    净利率 11.8% 10.5% 10.5% 10.4%

会计年度 2011  2012E 2013E 2014E ROE 25.1% 24.8% 25.9% 26.8%

经营活动现金流 473  1064  1833 2603 ROIC -187.8 -30.0% -14% -9.1%

  净利润 278  348  468 627 偿债能力   

  折旧摊销 21  16  16 16 资产负债率 70.9% 75.8% 79.1% 81.7%

  财务费用 -4  -71  -132 -229 净负债比率 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

  投资损失 -5  -5  -5 -5 流动比率 1.25  1.22  1.20 1.19 

营运资金变动 162  759  1460 2155 速动比率 0.83  0.85  0.88 0.89 

  其它 19  16  26 38 营运能力   

投资活动现金流 -37  4  5 5 总资产周转率 0.73  0.68  0.61 0.56 

  资本支出 52  0  0 0 应收账款周转率 12  12  11 10 

  长期投资 0  1  0 -0 应付账款周转率 2.49  2.75  2.65 2.59 

  其他 15  5  5 5 每股指标（元）   

筹资活动现金流 -42  17  67 136 每股收益(最新摊薄) 0.62  0.78  1.04 1.40 

  短期借款 0  0  0 0 每股经营现金流(最新摊薄) 1.06  2.39  4.11 5.84 

  长期借款 0  0  0 0 每股净资产(最新摊薄) 2.48  3.14  4.03 5.23 

  普通股增加 167  0  0 0 估值比率   

  资本公积增加 -84  0  0 0 P/E 41.02  32.83  24.41 18.20 

  其他 -126  17  67 136 P/B 10.29  8.13  6.32 4.88 

现金净增加额 392  1085  1905 2745 EV/EBITDA 30  30  24 20 

资料来源：中投证券研究所，公司报表，单位：百万元 
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