
报告信息

1 

T
a
b
le
_
F
ir
s
t
 

 

Table_First|Table_ReportType
 

证
券
研
究
报
告 

 
公
司
点
评 

 

 

Table_Fir st | Table_Sum mar y 

 

利欧股份（002131） 

数字营销全面超对赌，营销延伸互娱及汽车版图逐渐展开 

 数字营销业务收入占比提升至70%，流量精细化运营成效显著，流量
整合和精准营销业务毛利率显著提升。 

2016H1公司实现营收30.65亿元，同比增长56.45%，实现归母净利润2.73

亿元，同比增长75.95%。主要受益于2015年底万圣伟业及微创时代的并
表以及数字营销业务板块的各子公司业绩增长显著。其中，上海漫酷净
利润为5063.20万元，占业绩承诺的73.47%；上海氩氪净利润为1682.30

万元，占业绩承诺的55.98%；琥珀传播净利润为1319.80万元，占业绩承
诺的51.76%；万圣伟业净利润为11079.74万元，占业绩承诺的59.69%；
微创时代净利润为3591.93万元，占业绩承诺的49.89%。公司移动端流量
整合和精准营销业务毛利率分别提高了8.82%、6.32%。2016年1-9月公司
净利润预计将达到4.2亿元至5.05亿元。 

 “投资收购+体外培育”，互动娱乐布局全面铺开。 

2016H1公司在内容和娱乐营销上持续布局，相继投资了专业影视剧植入
公司世纪鲲鹏和影视剧制作盛夏星空，实现在互动娱乐产业的初步布局。
同时，公司也通过体外培育方式进行项目储备，公司关联公司淮安利欧
影视投资合伙企业投资设立了元力影业和心动影业，公司关联方设立了
上海利悦影业。 

 从营销打入汽车生态，强势切入“汽车制造+汽车电商+汽车营销服
务 +汽车金融服务”的全生态体系。 

继参股51进口商汽车平台，公司战略投资智能车专家“车和家”，实现
了在智能电动汽车制造领域的布局。平台四月底开始试运营，日精准达
到用户超过5万，购车线索400+，目前平行进口车超过4亿，二手车交易
超过6000万，金融服务破亿元。16年5月公司关联公司已启用顶级域名
che.com，不同于其他前期相关布局公司，利欧围绕“营销+汽车”生态
理解更加深刻，同时有强大的数字营销体系做支撑，以及配合优质的产
业链资源整合能力，其在汽车行业的产业链布局将得到进一步拓展。 

 投资建议 

考虑到万圣伟业、微创时代仅有15年12月并表，公司15年备考净利润应

为 4.46亿，假设不考虑任何后续外延情况及股权激励费用，预计公司
16-18年实现净利润 7.17亿/9.13亿/11.51亿，同比增长61%/27%/26%；
考虑到16年8月公司设立的海外专项并购基金预期募集总规模80亿，并按
照对外投资资产平均PE估值15倍合理推算，假设后续基金对外投资项目
顺利推进并有望纳入上市公司体内，有望带来5亿以上净利润的业绩弹
性，预计 16-18年备考业绩为 7.17亿 /14.18亿 /17.13亿，同比增长
61%/98%/21%；此外，不排除后续互娱及汽车等垂直生态仍有持续整合空
间；按略高于可比公司17年平均估值35倍，给予6个月目标市值500亿，
对应目标价31.62元，维持买入投资评级。 

 风险提示 

行业增速放缓，竞争风险，人才流失风险。 
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财务数据和估值 2014 2015 2016E 2017E 2018E 

营业收入（百万元） 2874.27  4392.23  11396.24  14457.85  19181.23  

增长率（%） 56% 53% 159% 27% 33% 

EBITDA（百万元） 288.92  353.87  922.64  1194.10  1496.59  

净利润（百万元） 179.92  225.41  716.85  913.29  1,150.77  

增长率（%） 221.34% 25.29% 218.02% 27.40% 26.00% 

EPS（元 /股） 0.12  0.15  0.47  0.60  0.76  

市盈率（P/E） 168.38  134.40  41.44  32.84  26.06  

市净率（P/B） 15.12  5.29  4.72  4.26  3.77  

EV/EBITDA 32.22  81.17  35.44  23.72  22.55  

数据来源：公司公告，天风证券研究所 
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2016 年 08 月 31 日 
 

Table_Fir st | Table_Rating 行业名称 传媒  

投资建议 买入  

当前价格： 18.82 元  

目标价格： 31.62 元  
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基本数据 

总股本/流通股本（百万股） 1,539/687 

流通 A 股市值（百万元） 12,934 

每股净资产（元） 3.94 

资产负债率（%） 33.08 

一年内最高/最低（元） 21.85/11.48 
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一年内股价相对走势 
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文浩 分析师 
执业证书编号：S1110516050002 

电话： 
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焦娟 分析师 
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财务数据概览  

财务数据：2016H1，公司实现营收 30.65 亿元，同比增长 56.45%；归母

净利润为 2.73 亿元，同比增长 75.95%；扣非归母净利润为 2.54 亿元，

同比增长 111.47% 

2016 年上半年，公司实现营业收入 30.65 亿元，同比增长 56.45%，其中，主

营业务收入 30.46 万元，同比增长 56.52%；实现归属于上市公司股东的净利润 2.73

亿元，同比增长 75.95%。主要原因系：1、自 2015 年 12 月 1 日起，万圣伟业及微

创时代的财务数据并入公司合并报表；2、公司数字营销业务板块的各家公司经营业

绩较上年同期显著增长。 

2016 年上半年，公司的销售费用为 1.46 亿元，同比增长 12.33%；管理费用为

1.87 亿元，同比增长 17.47%；公司财务费用为 1340.74 万元，同比增长 26.71%。

此外，公司所得税费用为 7379.54 万元，同比增长 211.71%，主要原因系：1、自

2015 年 12 月 1 日起，万圣伟业及微创时代并表，营收规模扩大导致公司所得税费

用增加；2、母公司将相关业务及其相应资产臵入利欧集团浙江泵业有限公司，所得

税税率变动导致所得税费用增加。 

主营业务构成：数字营销业务收入占比提升至 70%，全面超过制造业板块 

公司主营业务包含机械制造和互联网服务。其中，互联网服务包括数字营销服务

（主要指营销策略和创意及社会化营销等）、数字媒介代理服务、流量整合业务、精

准营销业务等。随着公司数字营销业务板块的快速发展，其实现的销售收入、净利润

占公司整体销售收入、净利润的比重逐年增加。2015 年起，公司数字营销业务板块

实现的销售收入、净利润已全面超过了制造业板块。 

数字营销服务：数字营销服务实现营收 1.46 亿元，同比增长 44.28%;毛利率为

66.80%,同比下降 0.84%; 

数字媒介代理业务：数字媒介代理业务实现营收10.95 亿元，同比增长 40.92%；

毛利率为 12.63%，同比下降 3.01%； 

PC 端流量整合业务：PC 端流量整合业务为新增业务，实现营收 8731.02 万元，

毛利率为 25.92%； 

移动端流量整合业务：移动端流量整合业务为新增业务，实现营收 1.96 亿元，

毛利率为 43.37%； 

精准营销业务：精准营销业务为新增业务，实现营收 5.98 亿元，毛利率为 15.45%； 
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图表 1：2016H1 公司主营业务构成情况（单位：亿元） 

  营业收入 营业成本 毛利率 

营业收入

比上年同

期增减 

营业成本

比上年同

期增减 

毛利率比

上年同期

增减 

分行业 

制造业 9.23 6.46 30.03% -13.51% -17.57% 3.45% 

互联网 21.23 16.87 20.54% 141.59% 145.00% -1.11% 

数字营销板块业务 

媒介代理服

务 
10.95 9.57 12.63% 40.92% 45.96% -3.01% 

数字营销服

务 
1.46 0.49 66.80% 44.28% 48.06% -0.84% 

PC 端流量整

合业务 
0.87 0.65 25.92% - - - 

移动端流量

整合业务 
1.96 1.11 43.37% - - - 

精准营销业

务 
5.98 5.06 15.45% - - - 

分地区 

国内 25.52 19.71 22.77% 89.42% 92.21% -1.12% 

国外 4.94 3.62 26.72% -17.51% -18.99% 1.34% 
 

来源：公司公告、天风证券研究所 

 

图表 2：2016H1 公司毛利率变化情况 

分产品 16H1 毛利率 15 年毛利率 同比变化 

数字营销服务 0.668 0.5387 提高 12.93% 

媒介代理 0.1263 0.1287 降低 0.24% 

PC端流量整合 0.2592 0.2395 提高 1.97% 

移动端流量整合 0.4337 0.3455 提高 8.82% 

精准营销 0.1545 0.0907 提高 6.38% 
 

来源：公司公告、天风证券研究所 
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图表 3：2016H1 公司收购资产情况 

交易对方或最终控制

方 
被收购或置入资产 

交易价格（万

元） 
对公司经营的影响 

迹象信息技术（上海）

有限公司、徐佳亮、徐

晓峰 

上海智趣广告有限公司 100%股权 75400 
完善公司在数字板块的产业链垂直领域的布

局，提升公司业绩 

吴廷飞等原股东 
北京盛夏星空影视传媒股份有限

公司 10%股权 
5333.33 实现公司在互动娱乐产业的初步布局 

李想等原股东 
北京车和家信息技术有限责任公

司 11.745%股权 
35000 

实现逐步打造“汽车制造+汽车电商+汽车营销

服务+汽车金融服务”的全生态体系的目标，形

成基于汽车的又一全新的垂直业务体系。 

徐鹏等原股东 
上海益家互动广告有限公司

13.79%股权 
2000 

实现涵盖 PC 互联网入口、移动互联网入口和智

能电视（客厅智能大屏）入口的三屏合一、多

屏互动战略布局，以建立针对同一消费者的全

方位、立体式数字营销传播通路。 
 

来源：公司公告、天风证券研究所 

 

图表 4：2016H1 公司数字营销业务板块各主要子公司、参股公司经营情况（万元） 

  2016H1 2015 

  净利润 
2016 年业

绩承诺 

业绩承诺

完成率 
净利润 

2015 年业

绩承诺 

业绩承诺

完成率 

上海漫酷 5063.2 7300 73.47% 6373.14 6000 1.0622 

上海氩氪 1682.3 3004.98 55.98% 2628.24 2378.75 1.1049 

琥珀传播 1319.8 2550.02 51.76% 2137.23 1950.13 109.59 

万圣伟业 11079.74 18561 59.69% 17926.38 14800 1.2112 

微创时代 3591.93 7200 49.89% 6985.57 6000 1.1643 

碧橙网络 947.66 - - - - - 

热源网络 1197.89 3000 39.93% - - - 
 

来源：公司公告、天风证券研究所 

季度财务指标变化：2016Q2 公司实现营收 16.8 亿元，归母净利润为 1.39

亿元 

2016Q2，公司的业务收入有所增长，实现营收 16.8 亿元，同比增长 51.3%；归

母净利润为 1.39 亿元，同比增长 74.4%。 
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2016Q2，公司毛利率为 23.6%，较第一季度上升 0.4 个百分点；公司营业费用

率与一季度相比上升了 0.1 个百分点。而财务费用率和管理费用率较第一季度均有所

下降，其中财务费用率降低 0.1 个百分点，管理费用率降低 0.3 个百分点。 

主营业务概述 

上半年经营回顾：数字营销产业链垂直领域布局日趋完善、营销延伸互娱

及汽车版图逐渐展开 

 数字营销产业链垂直领域布局日趋完善 

在公司进入互联网领域前，公司及控股子公司主要从事微型小型水泵、园林

机械、清洗和植保机械、工业泵的研发、制造、销售业务。2014 年度，公司通

过对漫酷广告、上海氩氪和琥珀传播的成功收购，进军数字营销业务领域。 

图表 5：2014Q1-2016Q2 公司按季度营收变化情况  图表 6：2014Q1-2016Q2 公司按季度净利润变化情况 

 

 

 

来源：wind、天风证券研究所  来源：wind、天风证券研究所 

图表 7：2014Q1-2016Q2 公司按季度毛利率变化情况  图表 8：2014Q1-2016Q2 公司按季度费用率变化情况 

 

 

 

来源：wind、天风证券研究所  来源：wind、天风证券研究所 
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2015 年度，公司又成功完成对万圣伟业、微创时代的收购，公司数字营销

服务已覆盖营销策略和创意、媒体投放和执行、效果监测和优化、社会化营销、

精准营销、流量整合等完整的服务链条，成功建立了从基础的互联网流量整合

到全方位精准数字营销服务于一体的整合营销平台。 

 

图表 9：利欧 14 年以来完善生态版图轨迹 

 
来源：公司公开资料、天风证券研究所 

上海漫酷广告有限公司主要以其全资子公司 Media V 为平台开展业务。Media V

是国内领先的数字营销公司，专注于面向数字媒体（互联网、移动互联网、智能电视）

提供整合营销服务。自公司成立以来，Media V 专注于电商、汽车、消费品等业务领

域，积累了丰富的客户资源，并快速向其他行业发展。目前，Media V 是中国最大的

电商整合营销服务机构，中国前 50 大电商网站中，超过 70%都是 Media V 的客户，

包括国内知名的大型电商，如京东商城、易讯、1 号店、唯品会等。除在电商领域取

得的业绩外，Media V 近几年也在汽车行业取得高速增长，已成为国内最知名的汽

车网络营销机构之一，东风柳汽、北京现代、海马汽车、比亚迪等均为 Media V 的

客户。另外，Media V 在品牌客户效果营销领域也取得了长足的发展，成功地帮助

品牌客户管理其效果营销预算，在快消品、家电、金融保险等领域均积累了相当数量

的客户，包括雅培、红星美凯龙、THE NORTH FACE、西门子、海信、中国平安等。 

上海氩氪主要为客户提供个性化的数字营销服务，在服饰、时尚、汽车、快消

等领域积累了丰富的数字营销经验，与各个行业的高端品牌建立了良好的长期合作

关系。近年来，上海氩氪凭借出色的业务团队、优秀的营销创意和良好的客户口碑，

在行业中屡获殊荣，其策划的许多成功营销案例已成为行业内的经典之作。 

琥珀传播秉承“互动创造实效”的企业理念，利用自身数字整合营销的优势以

及对消费者的敏锐洞察，不断为客户提供清晰有效的策略咨询；同时，通过不断优

化服务流程、人才引进、员工培训等措施，不断提升项目的服务质量和服务水平，获

得了众多客户的一致好评，并与其建立了长期深入的合作关系，业务规模不断发展扩

大，在行业中屡创佳绩。 

大量优质的流量资源是万圣伟业的核心竞争力，其不仅从基数上保障了万圣伟

业的盈利能力，更能够增强其对大客户的议价能力，获得更优惠的销售单价政策，

从而增加销售收入。凭借优秀的技术团队，万圣伟业开发了流量整合平台——“新传

播平台”，通过该平台，万圣伟业实现了 PC 端、移动端流量整合业务的统一管理、

统一监控和统一结算，提高了流量整合服务的效率，是万圣伟业的一大竞争优势。 
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微创时代是 360 网络广告的代理商（零售团购和网络服务行业），是百度 2015

年度广告业务核心代理商。同时，微创时代还与腾讯、搜狗、2345 导航、金山导航

等一线媒体拥有良好且密切的合作关系。优质媒介资源，不仅能够保障广告的投放效

果，还能获得有竞争力的优惠政策，是微创时代开拓新客户、维系老客户的核心竞争

力。 

 投资收购+体内培育，全面扩大互动娱乐布局 

在“互联网+”时代的趋势下，互联网和娱乐产业的融合加速，开启互联全民娱

乐新时代，由此催生了基于互联网平台的新互动娱乐模式。公司清楚的认识到互联网

对娱乐产业的巨大冲击以及带来的机遇。公司结合娱乐产业发展现状，提出了打造专

业的“利欧互娱”品牌业务这一战略目标。 

2016 年，公司在内容和娱乐营销上进行持续的布局，相继投资了专业的影视剧

植入公司世纪鲲鹏（由于其内部业务重组，公司的投资标的由北京世纪鲲鹏国际传

媒广告有限公司变更为天津世纪鲲鹏新媒体有限公司）和影视剧制作公司北京盛夏

星空影视传媒股份有限公司，实现公司在互动娱乐产业的初步布局。 

图表 10：世纪鲲鹏助力利欧特色娱乐生态圈 

 

来源：公司公开资料、天风证券研究所 

公司除依靠资本市场积极在互联网娱乐领域进行布局之外，也通过体外培育的

方式进行项目储备。2016 年上半年，公司的关联公司淮安利欧影视投资合伙企业投

资设立了上海利欧元力影业有限公司和上海利欧心动影业有限公司。2016 年 7 月，

公司关联方设立了上海利悦影业有限公司。 
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 强势切入汽车垂直生态体系 

2016 年 4 月 29 日, 公司以自有资金 3.5亿元与宁波源捷等 8 名投资人共同对

车和家进行增资，并持有其 11.745%的股份。目的在于实现逐步打造“汽车制造+汽

车电商+汽车营销服务+汽车金融服务”的全生态体系的目标，形成基于汽车的又一

全新的垂直业务体系。平台四月底开始试运营，日精准达到用户超过 5 万，购车线

索 400+，目前平行进口车超过 4 亿，二手车交易超过 6000 万，金融服务破亿元。 

图表 11：利欧数字+利欧互娱布局生态，汽车营销垂直细分突破 

 
来源：互联网公开资料、天风证券研究所 

16 年 5 月公司关联公司已启用顶级域名 che.com，不同于其他前期相关布局公

司，利欧围绕“营销+汽车”生态理解更加深厚，同时有强大的数字营销体系做支撑，

以及配合优质的产业链资源整合能力，其在汽车行业的产业链布局将得到进一步拓

展。 

图表 12：公司“互联网+汽车”行业切入演进 

 
来源：互联网公开资料、天风证券研究所 

2016 年下半年展望 

 完成公司各业务板块资产整合 

为进一步理顺、明确和完善公司各业务板块的特性和权责，强化、突出母公司

对子公司管控的职能要求，不断提升管理决策的执行效率，以及为将来公司可能涉

及到的机械制造板块有关资产的剥离和重组奠定基础，公司将对现有各业务板块的

资产在母子公司之间、子公司和子公司之间进行股权关系调整和重新组合。 
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 推进各子公司业务协同 

继续推进和完善上海漫酷、上海氩氪、银色琥珀、万圣伟业和微创时代在业务上

的协同与整合，充分发挥各家公司的竞争优势，进一步扩大和增强利欧数字网络在业

内的影响力； 

图表 13：2016 年 1-9 月预计的经营业绩情况 

 

来源：公司公告、天风证券研究所 
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图表 14：财务预测摘要 Table_Excel2 

 资产负债表 
      

利润表  
     

单 位 :百万元 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

 
单 位 :百万元 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

货币资金  179.47  770.55  911.70  1,524.93  1,534.50  

 
营 业收入 2,874.27  4,392.23  11,396.24  14,457.85  19,181.23  

应收账款  1,531.00  2,115.06  6,679.38  4,010.96  10,171.92  

 
营业成本  2,211.68  3,383.81  8,630.16  10,962.37  14,571.75  

预付账款  80.74  130.82  425.27  258.30  661.24  

 
营业税金及附加 15.80  32.89  74.08  72.29  115.09  

存货  448.76  364.24  2,838.67  738.65  4,538.80  

 
营业费用  205.91  298.27  797.74  1,012.05  1,438.59  

其他  81.94  154.57  227.72  225.42  362.95  

 
管理费用  267.99  361.63  1,025.66  1,228.92  1,582.45  

流 动资产合计 2,321.90  3,535.25  11,082.74  6,758.27  17,269.40  

 
财务费用  16.78  10.62  24.00  26.00  24.00  

长期股权投资 96.75  110.84  110.84  110.84  110.84  

 
资产减值损失 54.69  44.54  41.64  46.96  44.38  

固定资产  458.82  449.15  548.40  622.75  669.14  

 
公允价值变动收益  (20.9) (8.6) (0.3) (2.6) 1.9  

在建工程  114.06  261.56  192.94  163.76  128.26  

 
投资净收益  109.48  3.23  50.00  10.00  10.00  

无形资产  236.58  454.90  438.26  421.62  404.97  

 
其他  (177.3) 10.7  (99.3) (14.7) (23.7) 

其他  973.30  3,588.32  3,516.33  3,520.11  3,533.87  

 
营 业利润 190.05  255.10  852.63  1,116.63  1,416.85  

非 流动资产合计  1,879.51  4,864.78  4,806.77  4,839.08  4,847.09  

 
营业外收入  68.29  40.86  42.26  70.00  50.00  

资 产总计 4,201.41  8,400.03  15,889.51  11,597.35  22,116.50  

 
营业外支出  6.04  8.78  6.50  7.11  7.47  

短期借款  414.12  98.21  3,145.69  0.00  4,346.67   利 润总额 252.30  287.18  888.39  1,179.52  1,459.38  应付账款  1,077.87  1,436.38  3,903.24  3,429.97  6,433.57  

 
所得税  39.18  47.20  133.26  176.93  226.20  

其他  323.37  494.21  1,202.85  699.08  1,826.06  

 
净 利润  213.13  239.97  755.13  1,002.59  1,233.18  

流 动负债合计 1,815.36  2,028.80  8,251.78  4,129.05  12,606.29  

 
少数股东损益 33.21  14.56  38.29  89.30  82.40  

长期借款  117.50  290.00  1,005.37  0.00  1,023.34  

 
归 属于母公司净利润 179.92  225.41  716.85  913.29  1,150.77  

应付债券  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

 
每股收益（元） 0.12  0.15  0.47  0.60  0.76  

其他  184.46  291.56  233.71  236.58  253.95  

 
            

非 流动负债合计  301.96  581.56  1,239.08  236.58  1,277.29  

 
主要财务比率 

     
负 债合计 2,117.32  2,610.35  9,490.86  4,365.63  13,883.58  

 
  2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

少数股东权益 80.35  65.89  102.26  190.08  270.65  

 
成 长能力 

     
股本  391.42  1,509.43  1,509.43  1,524.06  1,524.06  

 
营业收入  56.10% 52.81% 159.46% 26.87% 32.67% 

资本公积  910.05  3,304.79  3,304.79  3,304.79  3,304.79  

 
营业利润  216.02% 34.23% 234.23% 30.96% 26.89% 

留存收益  1,612.91  4,213.48  4,786.96  5,517.59  6,438.21  

 
归属于母公司净利润 221.34% 25.29% 218.02% 27.40% 26.00% 

其他  (910.7) (3,303.9) (3,304.8) (3,304.8) (3,304.8) 

 
获 利能力      

股 东权益合计 2,084.09  5,789.68  6,398.65  7,231.72  8,232.91  

 
毛利率  23.05% 22.96% 24.27% 24.18% 24.03% 

负 债和股东权益总计 4,201.41  8,400.03  15,889.51  11,597.35  22,116.50  

 
净利率  6.26% 5.13% 6.29% 6.32% 6.00% 

       
ROE 8.98% 3.94% 11.39% 12.97% 14.45% 

现金流量表 
      

ROIC 12.72% 9.95% 14.87% 10.45% 22.69% 

单 位 :百万元 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

 
偿 债能力      

净利润  213.13  239.97  716.85  913.29  1,150.77  

 
资产负债率  50.40% 31.08% 59.73% 37.64% 62.77% 

折旧摊销  84.23  91.48  46.01  51.47  55.75  

 
净负债率  12.97% 24.16% 22.26% 61.07% 34.32% 

财务费用  16.45  10.85  24.00  26.00  24.00  

 
流动比率  1.28  1.74  1.34  1.64  1.37  

投资损失  (109.5) (3.2) (50.0) (10.0) (10.0) 

 
速动比率  1.03  1.56  1.00  1.46  1.01  

营运资金变动 (333.4) (19.7) (4,188.2) 3,950.3  (6,370.6) 

 
营 运能力      

其它  19.13  10.11  37.95  86.66  84.28  

 
应收账款周转率 2.55  2.41  2.59  2.70  2.70  

经 营活动现金流  (110.0) 329.5  (3,413.4) 5,017.7  (5,065.8) 

 
存货周转率  7.07  10.80  7.12  8.08  7.27  

资本支出  849.63  2,755.37  117.85  77.13  32.63  

 
总资产周转率 0.82  0.70  0.94  1.05  1.14  

长期投资  (40.3) 14.1  0.0  0.0  0.0  

 
每 股指标（元）       

其他  (1,071.2) (4,149.4) (140.2) (138.9) (74.0) 

 
每股收益  0.12  0.15  0.47  0.60  0.76  

投 资活动现金流  (261.9) (1,380.0) (22.3) (61.8) (41.4) 

 
每股经营现金流 (0.1) 0.2  (2.2) 3.3  (3.3) 

债权融资  539.12  415.71  4,162.73  15.56  5,388.25  

 
每股净资产  1.30  3.72  4.17  4.62  5.22  

股权融资  313.38  3,503.59  -24.87  -11.37  -24.00  

 
估 值比率      

其他  (804.3) (2,303.0) (561.0) (4,346.9) (247.5) 

 
市盈率  168.38  134.40  41.44  32.84  26.06  

筹 资活动现金流  48.23  1,616.35  3,576.87  -4,342.69  5,116.71  

 
市净率  15.12  5.29  4.72  4.26  3.77  

汇率变动影响 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

 
EV/EBITDA 32.22  81.17  35.44  23.72  22.55  

现 金净增加额 (323.7) 565.9  141.2  613.2  9.6  

 
EV/EBIT 45.01  108.09  37.30  24.78  23.42  

数据来源：公司报告、天风证券研究所 
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