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市场数据市场数据市场数据市场数据（（（（2013 年 2月 28 日）））） 

    

收盘价 （元） 13.73 

一年内最高/最低（元） 16.80/9.40 

沪深300指数 2594.68 

市净率（倍） 3.616 

流通市值（亿元） 41.94 

基础数据基础数据基础数据基础数据（（（（2012 年 12 月 31 日））））    

每股净资产 （元） 3.79 

每股经营现金流（元） 0.67 

毛利率（%） 31.64 

净资产收益率（%） 10.59 

资产负债率 %） 26.48 

总股本/流通股（万股） 31433/30616 

B股/H股（万股） /     

个股相对沪深个股相对沪深个股相对沪深个股相对沪深 300300300300 指数走势指数走势指数走势指数走势        
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报告关键要报告关键要报告关键要报告关键要素素素素::::    

    12 年受益于国产智能手机的爆发，公司营业收入和净利润大幅增长。

公司初具规模优势，将长期受益于高端元件的国产化趋势。预测 13-14 年

公司 EPS 分别为 0.51 元和 0.65 元，维持公司“增持”评级。 

 

投资要点投资要点投资要点投资要点::::    

� 国产智能手机仍具增长潜力国产智能手机仍具增长潜力国产智能手机仍具增长潜力国产智能手机仍具增长潜力，，，，将带动国产元件需求将带动国产元件需求将带动国产元件需求将带动国产元件需求。。。。12 年国产品牌

智能手机以较高的性价比抢占中低端市场，出货量呈现爆发式增长。

预计未来智能手机在发展中地区仍有较大增量市场，国产智能机出

货量将维持较高增速，从而带动国内元件需求。 

� 12121212 年年年年公司公司公司公司新增产能逐步投产新增产能逐步投产新增产能逐步投产新增产能逐步投产，，，，业绩实现高增长业绩实现高增长业绩实现高增长业绩实现高增长。。。。12 年公司片式电

感扩产完毕，公司与联发科、高通等手机芯片企业紧密合作，积极

开拓智能手机市场，实现业绩高增长。 

� 公司公司公司公司盈利能力有所回升盈利能力有所回升盈利能力有所回升盈利能力有所回升，，，，预计未来保持稳定预计未来保持稳定预计未来保持稳定预计未来保持稳定。。。。12 年公司产能利用率

提高摊薄了固定成本，同时主要原材料价格有所下降，因而毛利率

呈回升态势。由于主要竞争对手为日本企业，日元贬值可能加剧行

业竞争，但同时考虑到原材料降价因素，预计未来公司产品毛利率

将维持稳定。 

� 公司公司公司公司初具规模优势初具规模优势初具规模优势初具规模优势，，，，将长期受益于高端元件国产化进程将长期受益于高端元件国产化进程将长期受益于高端元件国产化进程将长期受益于高端元件国产化进程。。。。公司具备

技术和工艺积累，产品定位于智能手机等高端市场。公司产能在国

内居于前列，规模效应有利于市场开拓，智能终端的高增长和元件

国产化进程将使公司长期受益。 

� LTCCLTCCLTCCLTCC（（（（低温共烧陶瓷低温共烧陶瓷低温共烧陶瓷低温共烧陶瓷））））产品产品产品产品成为新的利润增长点成为新的利润增长点成为新的利润增长点成为新的利润增长点。。。。公司 LTCC 产品

入围工信部重大技术发明奖，目前已开始量产。该产品与公司片式

元件共享市场，预计未来将实现高速成长。 

� 盈利预测盈利预测盈利预测盈利预测和投资建议和投资建议和投资建议和投资建议：：：：预计13－14年公司EPS分别为0.51元和0.65

元，按 28日收盘价 13.73 元计算，对应 PE为 26.83 倍和 21.16 倍，

维持公司“增持”评级。 

� 风险提示风险提示风险提示风险提示：：：：日元贬值，竞争加剧，产品价格下滑；LTCC 市场推广不

及预期。 

 2011 2012 2013E 2014E 

营业收入 (亿元) 5.50 7.45 10.40 13.08 

增长比率(%) 22.55% 35.34% 39.65% 25.70% 

净利润(亿元) 0.80 1.22 1.61 2.04 

    增长比率(%) -16.41% 52.78% 31.44% 26.76% 

每股收益(元) 0.25 0.39 0.51 0.65 

市盈率(倍) 53.87 35.26 26.83 21.16 
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1.1.1.1. 11112222 年年年年公司产能释放公司产能释放公司产能释放公司产能释放，，，，业绩快速增长业绩快速增长业绩快速增长业绩快速增长    

12 年公司实现销售收入 7.25 亿元，同比增长 35.34%,实现营业利润

1.34 亿元，同比增长 46.71％，实现净利润 1.22 亿元，同比增长 52.78％，

每股收益为 0.39 元。 

12 年国产中低端智能手机爆发，拉动公司片式电感需求。伴随市场开

拓，公司新增产能逐步达产，收入增速持续提高；公司产能利用率提升和原

材料成本下降，则提升了公司盈利能力，在两者共同作用下，公司业绩实现

了快速增长。 

1.1.1.1.1.1.1.1. 12121212 年国产智能手机年国产智能手机年国产智能手机年国产智能手机爆发爆发爆发爆发，，，，带动片式带动片式带动片式带动片式元件需求元件需求元件需求元件需求    

伴随智能手机从高端用户向中低端市场渗透，12 年低价智能手机实现

快速增长。以中国市场为例，12 年以低价产品为主流的国产智能手机呈现

爆发式增长，根据 Canalys 数据，第 3 季度中国市场智能手机出货量约为

5000 万部，其中国产品牌开始占据重要地位，联想、酷派、中兴和华为分

别排名第二至第五位，市场份额合计在 40%以上。 

预计 13 年中低端智能手机将以低廉价格、较高性能为卖点，市场需求

保持高增长态势。中等及以下收入群体较多的发展中国家是新的市场热点。

据 IDC 数据，11 年美国是智能手机最大市场，占比约为 21.3%，预计 16 年

将下降到 14.5%；而中国、印度和巴西市场份额则快速增长，至 16 年合计

达到 35.9%，5年出货量复合增速分别为 26.2%、57.5%和 44%。 

图图图图 1111：：：：11111111----11116666 年不同地区手机市场份额及出货量增速预测年不同地区手机市场份额及出货量增速预测年不同地区手机市场份额及出货量增速预测年不同地区手机市场份额及出货量增速预测 
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资料来源：中原证券研究所、IDC 

预计 13 年智能终端竞争激烈，向中低端市场渗透将使成本控制成为竞

争关键。国产片式被动元件如电阻、电感、电容、电路板等产品技术较为成

熟，在技术指标和可靠性上已达到可批量使用的程度，因而将受益中低端智

能手机和国产品牌的崛起。 

 



 

 

 

电子元器件行业电子元器件行业电子元器件行业电子元器件行业    

 

                                                            

中原证券股份有限公司 http://zyyj.ccnew.com 第 5 页 共 10 页 

 

1.2.1.2.1.2.1.2. 公司积极拓展市场公司积极拓展市场公司积极拓展市场公司积极拓展市场，，，，快速消化快速消化快速消化快速消化新增产能新增产能新增产能新增产能    

公司主要生产片式元件，以片式电感、LTCC（低温共烧陶瓷）等产品为

主。公司与联发科、高通等知名手机芯片企业合作，产品快速进入国产智能

手机供应链，终端客户包括中兴、华为、酷派、联想等。 

受国产智能机带动，12年公司收入实现高速增长，全年收入为 7.45 亿

元，同比增长 35.34%。分季度来看，第 4季度收入为 2.05 亿元，同比增长

65.35%，净利润为 3387 万元，同比增长 171.31%，单季度增速自 11年 4季

度开始持续上升。 

1.3.1.3.1.3.1.3. 盈利能力盈利能力盈利能力盈利能力呈呈呈呈回升回升回升回升态势态势态势态势    

12 年第 4 季度，公司产品综合毛利率为 32.82%，呈现回升态势，主要

原因是公司产能利用率提高，同时原材料成本有所下降。 

11-12 年，公司新增产能逐步达产，受下游智能手机市场带动，公司整

体产能利用率快速提高，从而摊薄了固定费用，改善了综合毛利率。12 年

下半年公司折旧费用为 3710 万元，占收入的比重为 8.61%，这一比例比 11

年下半年降低 2.2 个百分点。12 年公司主要原材料银浆的价格伴随银价下

降，也有利于提高公司产品毛利率，12 年 COMEX 白银价格均值为 31.24 美

元/盎司，比 11年均价（35.82 美元/盎司）下降了 12.78%。 

公司主要竞争对手为村田等日本企业，由于日元贬值，预计片式元件价

格竞争将加剧，在一定程度上影响公司产品定价；但由于白银价格持续下降，

公司生产成本也将有所下滑，因而综合判断，预计未来公司产品毛利率将维

持稳定。 

 

图图图图 2222：：：：09090909 年年年年----11112222 年年年年单季度单季度单季度单季度收入收入收入收入及增速及增速及增速及增速（（（（百万元百万元百万元百万元））））  图图图图 3333：：：：09090909----12121212 年年年年单季度净利润及增速单季度净利润及增速单季度净利润及增速单季度净利润及增速（（（（百万元百万元百万元百万元）））） 

0

50

100

150

200

250

3
Q
0
9

4
Q
0
9

1
Q
1
0

2
Q
1
0

3
Q
1
0

4
Q
1
0

1
Q
1
1

2
Q
1
1

3
Q
1
1

4
Q
1
1

1
Q
1
2

2
Q
1
2

3
Q
1
2

4
Q
1
2

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

收入 收入增速(右轴）
 

 

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

1Q
10

2Q
10

3Q
10

4Q
10

1Q
11

2Q
11

3Q
11

4Q
11

1Q
12

2Q
12

3Q
12

4Q
12

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

净利润 净利润增速(右轴)
 

资料来源：中原证券研究所、公司公告  资料来源：中原证券研究所、公司公告 
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2.2.2.2. 产能利用充分产能利用充分产能利用充分产能利用充分，，，，运营效率显著提升运营效率显著提升运营效率显著提升运营效率显著提升    

2.1.2.1.2.1.2.1. 产能利用率提高产能利用率提高产能利用率提高产能利用率提高，，，，资产周转效率改善资产周转效率改善资产周转效率改善资产周转效率改善    

12 年公司固定资产周转率和总资产周转率分别为 1.15 次和 0.51 次，

比 11年分别变动-0.01 次和 0.04 次。伴随产能利用率提高，预计未来公司

资产利用效率将稳中有升。 

12 年公司库存周转率和应收账款周转率分别为 2.91 次和 3.95 次，比

11 年分别变动 0.43 次和-0.55 次。12 年年底公司存货为 1.73 亿元，比年

初减少 335 万元，预计随着公司收入增长和控制存货，13 年库存周转效率

将有所提高。 

图图图图 4444：：：：09090909 年年年年----11112222 年年年年单季度销售利润率单季度销售利润率单季度销售利润率单季度销售利润率（（（（%%%%）））） 
 

图图图图 5555：：：：09090909 年年年年----11112222 年半年度折旧费用及年半年度折旧费用及年半年度折旧费用及年半年度折旧费用及在收入中占比在收入中占比在收入中占比在收入中占比 
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资料来源：中原证券研究所、公司公告  资料来源：中原证券研究所、公司公告 

图图图图 6666：：：：00008888----11112222 年公司运营指标变化年公司运营指标变化年公司运营指标变化年公司运营指标变化     
图图图图 7777：：：：10101010 年年年年----11112222 年公司单季度费用率状况年公司单季度费用率状况年公司单季度费用率状况年公司单季度费用率状况（（（（%%%%）））） 
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资料来源：中原证券研究所、公司公告  资料来源：中原证券研究所、公司公告 
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2.2.2.2.2.2.2.2. 费用率费用率费用率费用率呈下降趋势呈下降趋势呈下降趋势呈下降趋势    

12 年 4 季度公司销售费用率、管理费用率和财务费用率分别为 4.10%、

9.41%、和 1.64%，比去年同期分别变动-0.13、-0.44 和 1.21 个百分点。12

年公司收入快速增长，从而降低了销售费用率和管理费用率。 

12 年年底，公司长期借款为 5665 万元，比年初增加 2078 万元，预计

13 年公司财务费用率将有小幅上升。 

3.3.3.3. 公司将长期受益于片式元件国产化趋势公司将长期受益于片式元件国产化趋势公司将长期受益于片式元件国产化趋势公司将长期受益于片式元件国产化趋势    

3.1.3.1.3.1.3.1. 公司具备技术积累公司具备技术积累公司具备技术积累公司具备技术积累，，，，产品跻身世界一流水平产品跻身世界一流水平产品跻身世界一流水平产品跻身世界一流水平    

公司专注于片式元件研发和生产，是国内片式电感龙头企业。公司通过

持续研发推动片式电感向微型化、高功率等方向发展；公司在生产工艺上具

备长期积累，产品可靠性和良率较高。12年公司研发支出为 2947 万元，占

收入的比重为 3.96%，重视技术研发是公司长期成长动力。 

图图图图 8888::::    09090909----12121212 年公司年公司年公司年公司研发投入研发投入研发投入研发投入及在收入中占比及在收入中占比及在收入中占比及在收入中占比（（（（万元万元万元万元））））    
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来源：中原证券研究所、公司公告 

3.2.3.2.3.2.3.2. 产能持续增长产能持续增长产能持续增长产能持续增长，，，，规模优势显著规模优势显著规模优势显著规模优势显著    

11 年 3 月，公司非公开增发募集资金净额 4.12 亿元，用于扩产片式电

感和投产 LTCC（低温共烧陶瓷）项目。截至 12 年年底，公司扩产项目基本

达产，全年有 1.99 亿元在建工程转入固定资产。 

募投项目达产后，公司片式电感产能增加到约 167 亿只，公司在产能规

模上的优势进一步扩大。新产品 LTCC 全年贡献净利润约为 576.39 万元，未

来产能释放仍有较大空间。 

公司产能持续增长，规模效应带来明显竞争优势，主要包括两点：一是

规模效应降低产品的单位成本，提高毛利率；二是下游客户集中，较大产能

规模能够满足客户对供货时间的要求，也有利于公司开辟新客户。 
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表表表表    1111：：：：12121212 年年年年公司公司公司公司非公开增发募投项目进展非公开增发募投项目进展非公开增发募投项目进展非公开增发募投项目进展    

项目项目项目项目    
拟投资额拟投资额拟投资额拟投资额    

（（（（万元万元万元万元））））    

11112222 年年年年年底累计年底累计年底累计年底累计投入资金投入资金投入资金投入资金    

（（（（万元万元万元万元））））    
投资进度投资进度投资进度投资进度    

全年实现全年实现全年实现全年实现效益效益效益效益    

（（（（万元万元万元万元））））    

片式电感扩产项目 30630 30136 98.39% 5605.23 

LTCC 项目 8018 8367 104.35% 576.39 

研发中心扩建 3052 2907 95.26% -- 

合计合计合计合计    41700 41410 -- -- 

来源：中原证券研究所、公司公告 

3.3.3.3.3.3.3.3. LTCCLTCCLTCCLTCC 产品实现量产产品实现量产产品实现量产产品实现量产，，，，成为新的利润增长点成为新的利润增长点成为新的利润增长点成为新的利润增长点    

12 年 11 月，公司 LTCC 产品入围工信部信息产业重大技术发明奖，突

破了日本在该领域的垄断地位，11 年该产品贡献净利润约为 576 万元。LTCC

产品具有广阔市场前景，广泛应用于手机、电脑等电子产品，与公司主营片

式电感产品具有共同市场，LTCC 量产将为公司带来新的利润增长点。 

4.4.4.4. 盈利预盈利预盈利预盈利预测测测测    

预计 13-14 年公司片式电感产品维持高增长态势，继续受益国产中低端

智能机市场；伴随市场开拓，公司 LTCC 产品将实现高速增长。虽然片式元

件竞争加剧，产品有降价压力，但公司主要原材料价格随银价下降，因而综

合考虑，预计公司毛利率将维持稳定。 

表表表表    2222：：：：公司主营产品的收入和毛利预测公司主营产品的收入和毛利预测公司主营产品的收入和毛利预测公司主营产品的收入和毛利预测（（（（单位单位单位单位：：：：百万元百万元百万元百万元））））    

产品产品产品产品    项目项目项目项目    11111111 年年年年    11112222 年年年年    11113333 年年年年（（（（EEEE））））    11114444 年年年年（（（（EEEE））））    11115555 年年年年（（（（EEEE））））    

营业收入 550.44 717.54 990.21 1237.76 1522.44 

营业成本 385.61 494.17 693.14 878.81 1096.16 片式元件片式元件片式元件片式元件    

毛利 164.83 223.37 297.06 358.95 426.28 

营业收入 0.00 28.00 50.12 69.92 87.40 

营业成本 0.00 0.00 30.07 42.65 54.19 LTCCLTCCLTCCLTCC    

毛利 0.00 28.00 20.05 27.27 33.21 

总营业收入总营业收入总营业收入总营业收入（（（（亿元亿元亿元亿元））））    550.43 744.93 1040.33 1307.67 1609.84 

总营业成本总营业成本总营业成本总营业成本（（（（亿元亿元亿元亿元））））    385.61 509.26 723.22 921.46 1150.34 

总毛利总毛利总毛利总毛利（（（（亿元亿元亿元亿元））））    164.83 235.68 317.11 386.22 459.49 

来源：中原证券研究所、公司公告 

5.5.5.5. 估值和评级估值和评级估值和评级估值和评级    

预测 13-14 年公司 EPS 为 0.51 元和 0.65 元，按 28 日收盘价 13.73 元

计算，对应 PE为 26.83 倍和 21.16 倍，维持“增持”评级。 

6.6.6.6. 风险提示风险提示风险提示风险提示    

日元贬值，竞争加剧，产品价格下滑；LTCC 市场推广不及预期。 

 



 

 

 

电子元器件行业电子元器件行业电子元器件行业电子元器件行业    

 

                                                            

中原证券股份有限公司 http://zyyj.ccnew.com 第 9 页 共 10 页 

 

表表表表    3333：：：：公司三大报表预测公司三大报表预测公司三大报表预测公司三大报表预测（（（（单位单位单位单位：：：：百万元百万元百万元百万元））））    

资产负债表资产负债表资产负债表资产负债表          ((((百万百万百万百万))))     利润表利润表利润表利润表          ((((百万百万百万百万))))    

   2012A2012A2012A2012A    2020202013E13E13E13E    2014E2014E2014E2014E    2015E2015E2015E2015E                        2012A2012A2012A2012A    2013E2013E2013E2013E    2014E2014E2014E2014E    2015E2015E2015E2015E    

流动资产流动资产流动资产流动资产    627.8 627.8 627.8 627.8     854.7 854.7 854.7 854.7     1067.3 1067.3 1067.3 1067.3     1419.4 1419.4 1419.4 1419.4      营业收入营业收入营业收入营业收入    744.93  1040.33  1307.67  1609.84  

 现金 122.36  208.07  261.53  431.01   营业成本 509.26  723.22  921.46  1150.34  

 交易性金融资产 0.00  0.00  0.00  0.00   营业税费 2.64  1.89  2.55  3.92  

 应收票据 52.04  72.82  91.54  112.69   销售费用 26.70  35.89  40.98  46.70  

 应收款项 241.99  296.75  372.99  459.23   管理费用 60.48  80.09  94.41  110.10  

 存货 173.12  238.09  302.11  376.78   财务费用 7.13  11.76  7.90  3.29  

 其他 38.27  38.95  39.10  39.65   资产减值损失 4.79  5.22  8.02  8.95  

非流动资产非流动资产非流动资产非流动资产    991.78  935.04  865.23  793.99   公允价值变动收 0.00  0.00  0.00  0.00  

 长期股权投资 0.00  0.00  0.00  0.00   投资收益 0.00  0.00  0.00  0.00  

 固定资产 712.37  790.51  757.99  689.62   营业利润营业利润营业利润营业利润    133.94  182.26  232.35  286.54  

 无形资产 58.05  55.14  52.39  49.77   营业外收入 7.00  7.00  7.56  8.16  

 其他 221.37  89.38  54.85  54.61   营业外支出 0.12  0.00  0.00  0.00  

资产总计资产总计资产总计资产总计    1619.6 1619.6 1619.6 1619.6     1789.7 1789.7 1789.7 1789.7     1932.5 1932.5 1932.5 1932.5     2213.3 2213.3 2213.3 2213.3      利润总额利润总额利润总额利润总额    140.83  189.26  239.91  294.70  

流动负债流动负债流动负债流动负债    351.06  362.15  299.66  330.23   所得税 18.43  28.39  35.99  44.21  

 短期借款 160.09  138.55  40.04  0.00   净利润净利润净利润净利润    122.40  160.87  203.93  250.50  

 应付帐款 83.38  119.21  142.65  185.35   少数股东权益 0.00  0.00  0.00  0.00  

 预收帐款 1.86  10.45  17.83  30.18   归属母公司净利归属母公司净利归属母公司净利归属母公司净利 122.40  160.87  203.93  250.50  

 其他 105.73  93.94  99.14  114.70   EPSEPSEPSEPS（（（（元元元元））））    0.39  0.51  0.65  0.80  

长期负债长期负债长期负债长期负债    77.74  75.70  77.06  76.83         

 长期借款 56.65  56.65  56.65  56.65   主要财务比率主要财务比率主要财务比率主要财务比率                  

 其他 21.10  19.06  20.42  20.19                   2012A2012A2012A2012A    2013E2013E2013E2013E    2014E2014E2014E2014E    2015E2015E2015E2015E    

负债合计负债合计负债合计负债合计    428.80  437.85  376.72  407.07   每股指标每股指标每股指标每股指标        

 股本 314.33  314.33  314.33  314.33   每股收益 0.39  0.51  0.65  0.80  

 资本公积金 525.35  525.35  525.35  525.35   每股经营现金 0.67  0.40  0.42  0.56  

 未分配利润 294.31  439.09  622.63  848.07   每股净资产 3.79  4.30  4.95  5.75  

 少数股东权益 0.00  0.00  0.00  0.00   增长率增长率增长率增长率        

母公司所有者权益母公司所有者权益母公司所有者权益母公司所有者权益    1190.98  1351.85  1555.78  1806.27   营业收入增长率 35.34% 39.65% 25.70% 23.11% 

负债及权益合计负债及权益合计负债及权益合计负债及权益合计    1619.6 1619.6 1619.6 1619.6     1789.7 1789.7 1789.7 1789.7     1932.5 1932.5 1932.5 1932.5     2213.34 2213.34 2213.34 2213.34      营业利润增长率 46.71% 36.08% 27.48% 23.32% 

       净利润增长率 52.78% 31.44% 26.76% 22.84% 

现金流量表现金流量表现金流量表现金流量表          ((((百万百万百万百万))))     获利能力获利能力获利能力获利能力        

   2012A2012A2012A2012A    2013E2013E2013E2013E    2014E2014E2014E2014E    2015E2015E2015E2015E     毛利率 31.64% 30.48% 29.53% 28.54% 

经营活动现金流经营活动现金流经营活动现金流经营活动现金流    210.80  124.36  132.12  177.02   净利率 16.43% 15.46% 15.59% 15.56% 

 净利润 122.40  160.87  203.93  250.50   ROE 10.28% 11.90% 13.11% 13.87% 

 资产减值准备 4.79  5.22  8.02  8.95   ROIC 8.57% 10.66% 12.36% 14.05% 

 折旧摊销 73.13  62.27  69.84  71.23   偿债能力偿债能力偿债能力偿债能力        

 财务费用 7.13  11.76  7.90  3.29   资产负债率 23.96% 22.66% 17.02% 15.70% 

 投资收益 0.00  0.00  0.00  0.00   流动比率 1.79  2.36  3.56  4.30  

 营运资金变动 0.00  -115.78  -157.57  -156.94   速动比率 1.30  1.70  2.55  3.16  

投资活动现金流投资活动现金流投资活动现金流投资活动现金流    -221.39  0.00  0.00  0.00   营运营运营运营运能力能力能力能力        

 资本支出 0.00  0.00  0.00  0.00   资产周转率 0.51  0.61  0.70  0.78  

 其他投资 -221.39  0.00  0.00  0.00   存货周转率 2.72  3.29  3.20  3.17  

筹资活动现金流筹资活动现金流筹资活动现金流筹资活动现金流    80.31  -56.24  -106.41  -43.33   应收帐款周转率 3.95  4.02  4.14  4.10  

 借款变动 0.00  -22.94  0.00  0.00   估值比率估值比率估值比率估值比率        

 其他 80.31  -33.30  -106.41  -43.33   PE 35.21  26.83  21.16  17.23  

现金净增加额现金净增加额现金净增加额现金净增加额    69.73 69.73 69.73 69.73     68.12 68.12 68.12 68.12     25.71 25.71 25.71 25.71     133.69 133.69 133.69 133.69      PB 3.62  3.19  2.77  2.39  

来源：中原证券研究所、公司公告 
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行业投资评级行业投资评级行业投资评级行业投资评级    

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅-10％至10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。    

    

公司投资评级公司投资评级公司投资评级公司投资评级    

买入：    未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：    未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：    未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：    未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

    

重要声明重要声明重要声明重要声明    

本公司具有证券投资咨询业务资格。 

负责撰写此报告的分析师承诺：本人具有中国证券业协会授予的证券分析

师资格。保证报告信息来源合法合规，报告撰写力求客观、公正，结论不

受任何第三方的授意、影响。 

免责条款免责条款免责条款免责条款    

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所

涉及的任何法律问题做任何保证。本报告中的信息均来源于已公开的资料，

本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所表

达的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。本公司及其所属关联机构

可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这

些公司提供或争取提供投资银行业务服务。 

转载条款转载条款转载条款转载条款    

本报告版权归中原证券股份有限公司（以下简称公司）所有，未经公司书

面授权，任何机构、个人不得刊载转发本报告或者以其他任何形式使用本

报告及其内容、数据。 

 

 

 


