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35.96%；分别实现归属于母公司所有者的净利润同比增长 36.54%、33.52%

和 37.38%；分别实现每股收益（按加权平均股本计算）0.87 元、1.17 元和

1.60 元。目前股价对应 2013-2015 年的动态市盈率分别为 41.67、30.98 和

22.66 倍。 

所以，维持对公司投资评级为未来 6 个月“增持”。同时，注意未来公司

应收账款增加的风险。 

 数据预测与估值： 
至 12 月 31 日（￥.百万元） 2012A 2013E 2014E 2015E 

营业总收入 726.65 955.32 1,271.87 1,729.28 

年增长率（%） 54.21 31.47 33.14 35.96 

归属于母公司所有者的净利润 143.91 196.49 262.35 360.42 

年增长率（%） 39.26 36.54 33.52 37.38 

每股收益（按加权平均股本计算，元） 0.85 0.87 1.17 1.60 

PER（X） 42.64 41.67 20.98 22.66 

数据来源：公司公告，上海证券研究所（对应股价为 2013-08-08 日收盘价） 

附表1 公司利润表预测 

项目（单位：百万元） 2012A 2013E 2014E 2015E 

一、营业总收入 726.65 955.32 1,271.87 1,729.28 

增长率 54.21% 31.47% 33.14% 35.96% 

毛利率 47.77% 47.92% 48.38% 49.04% 

二、营业总成本 566.22 733.06 975.18 1,321.38 

营业成本 379.54 497.58 656.58 881.27 

营业税金及附加 5.04 6.21 8.27 11.24 

销售费用 29.64 38.21 50.87 69.17 

管理费用 151.66 191.06 254.37 345.86 

财务费用 -9.53 -9.55 -7.63 -3.46 

资产减值损失 9.87 9.55 12.72 17.29 

三、主营业利润 160.43  222.26  296.69  407.91  

增长率 60.85% 38.54% 33.49% 37.49% 

收入比 22.08% 23.27% 23.33% 23.59% 

公允价值变动净收益     

投资净收益 4.80 6.48 8.75 11.82 

汇兑净收益     

四、营业利润 165.23  228.74  305.44  419.72  

营业外净收益 2.18  5.73  7.63  10.38  

五、利润总额 167.41  234.48  313.07  430.10  

减：所得税 11.61  21.10  28.18  38.71  

六、净利润 155.80 213.37 284.89 391.39 

少数股东损益 11.89 16.88 22.54 30.97 

归属于母公司所有者的净利润 143.91 196.49 262.35 360.42 
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增长率 39.26% 36.54% 33.52% 37.38% 

收入比 19.80% 20.57% 20.63% 20.84% 

七、每股收益：     

调整后的加权平均股本(百万股) 222.33 225.12 225.12 225.12 

按加权平均股本计算的每股收益（元） 0.85 0.87 1.17 1.60 

增长率 34.92% 2.69% 33.52% 37.38% 

PER(X) 42.64 41.67 20.98 22.66 

按最新股本摊薄后的每股收益（元） 0.64 0.87 1.17 1.60 

增长率 39.26% 36.54% 33.52% 37.38% 

PER(X) 56.64 41.67 20.98 22.66 

数据来源：公司公告，上海证券研究所（对应股价为 2013-08-08 日收盘价） 
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