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 强烈推荐/首次  

 北京文化 深度报告 
 

报告摘要： 

1. 成功转型影视文化，开启发展新格局 

公司主营业务逐步由旅游景区业务转型为影视文化业务。2017年，公司影

视业务实现营业收入12.32亿元，旅游业务实现营业收入0.89亿元。从营收

占比角度，影视文化业务已经公司核心主营，公司已经发展成为涵盖电影、

电视剧网剧、艺人经纪、综艺、新媒体及旅游文化的文化集团。 

2.立足优质内容，推进影视项目工业化和产业化 

公司持续推进影视项目工业化和产业化。2013-2018年，公司实现影视项

目由零到一，并实现品质与数量齐头并进格局，出品《同桌的你》《心花路

放》《师父》《我不是潘金莲》《战狼Ⅱ》《不成问题的问题》《芳华》《我不

是药神》《无名之辈》等品质优异的作品，每年出品电影及电视剧数量也逐

年增长，立足优质内容逐步推进影视项目工业化与产业化。 

3. 电影电视剧项目储备丰富，《流浪地球》定档2019年春节档，值得期待 

根据公司2018年三季报，目前公司储备电影项目超过20部，其中2019年预

计发行7部，电视剧、网剧项目储备项目超过20部。公司出品的《流浪地球》

电影定档2019年春节档，改编自中国著名科幻小说作家刘慈欣的同名作

品，郭帆导演，吴京主演的国产科幻片，电影票房值得期待。 

公司盈利预测及投资评级。我们预计 2018-2020 年公司净利润分别为 3.98

亿元、4.57 亿元、5.15 亿元，对应 PE 分别为 19X、17X、15X。基于公

司具有持续投资及宣发爆款电影的属性，我们看好公司发展潜力，因此我

们给予公司 2019 年 20 倍 PE 估值，对应目标价 12.77 元，给予“强烈推荐”

评级。 

风险提示：电影行业增速低于预期、影视政策监管趋严等风险。 

财务指标预测 
 

指标 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入（百万元） 926.55 1,321.00 1,540.00 1,650.00 1,850.00 

增长率（%） 165.22% 42.57% 16.58% 7.14% 12.12% 

净利润（百万元） 524.11 320.30 397.62 457.28 514.76 

增长率（%） 2447.14

% 

-38.89% 24.14% 15.00% 12.57% 

净资产收益率（%） 11.84% 6.48% 7.56% 8.05% 8.35% 

每股收益(元) 0.86 0.43 0.56 0.64 0.72 

PE 12.52 25.27 19.44 16.91 15.02 

PB 1.78 1.64 1.47 1.36 1.25   
资料来源：公司公告，东兴证券研究所  
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1. 成功转型影视文化，开启发展新格局 

1.1 借力资本，进军影视行业 

积极进军影视行业，行业地位持续提升。公司是一家影视娱乐传媒集团，1998 年登

陆深交所上市，背靠优质旅游文化资源。自 2013 年起，公司向影视娱乐业转型，先

后收购摩天轮文化传媒、世纪伙伴文化传媒、星河文化经纪等公司。2016 年 4 月，

随着世纪伙伴和星河文化正式并表，公司泛娱乐产业布局基本成型，通过整合娱乐产

业上下游资源，完成搭建多位一体的泛娱乐产业链，致力于成为泛娱乐产业的领导者。 

图 1：公司发展历程 

 

资料来源：公告，东兴证券研究所 

截至 2018 年 11 月 30 日，公司总股本 7.16 亿，华力控股为公司第一大股东，持有

15.74%股权。2015 年，公司向生命人寿、西藏金宝藏、西藏九达、石河子无极、新

疆嘉梦、西藏金桔、北京北清、宁波大有共计 8 名特定投资者发行股份，募集资金购

买标的公司世纪伙伴、浙江星河之 100%股权。目前生命人寿、西藏金宝藏、西藏九

达、石河子无极、新疆嘉梦、西藏金桔均处于公司前十大股东之列。 

图 2：公司股权结构 

 

资料来源：公告，东兴证券研究所 
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1.2 转型效果显著，收入及净利润快速增长 

成功转型影视行业，营收及利润快速增长。2014 年 1 月，摩天轮文化完成并表；2016

年 4 月，世纪伙伴和星河文化完成并表。目前公司主营收入及净利润保持快速增长趋

势，2018 年三季度实现主营收入 3.53 亿元，同比增长 45.80%，实现净利润 0.46 亿

元，同比增长 144.55%。 

图 3：2014 年-2018 年 3 季度公司主营收入  图 4：2014 年-2018 年 3 季度公司归母净利润  

 

 

 

资料来源：公告，东兴证券研究所  资料来源：公告，东兴证券研究所 

公司主营业务毛利率较为稳定，2018 年前三季度毛利率达到 49.86%；公司管理费用

率较高，销售费用率及财务费用率较低，2018 年前三季度管理费用率 35.8%，季度性

波动主要受影视项目收入集中在四季度确认影响；销售费用率 2.2%，较为稳定；财

务费用率-3.46%，显示公司账上资金较为充沛。 

图 5：2014 年-2017 年 3 季度公司毛利率及三费费率 

 

资料来源：公告，东兴证券研究所 
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1.3 影视文化成为公司核心主营 

公司主营业务逐步由旅游景区业务转型为影视文化业务。其中影视文化业务主要涵盖

电影、电视剧网剧、艺人经纪、综艺、新媒体等，旅游业务保持对原有景区管控和服

务。2017 年，公司影视业务实现营业收入 12.31 亿元，旅游业务实现营业收入 0.89

亿元。从营收占比角度，影视文化业务已经公司核心主营，公司已经发展成为涵盖电

影、电视剧网剧、艺人经纪、综艺、新媒体及旅游文化的文化集团。 

图 6：2014-2018 年上半年公司分业务营业收入 

 

资料来源：公告，东兴证券研究所 

影视业务毛利率保持稳定，旅游业务毛利率较高。2017 年，公司影视业务毛利率

45.65%，较为稳定；旅游业务毛利率 92.13%，相比过去有较大提升，主要源于公司

剥离一部分旅游资产，现有旅游景区新建项目较少，处于平稳运营阶段。 

图 7：2014-2018 年上半年公司分业务毛利率 

 

资料来源：公告，东兴证券研究所 
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2. 爆款内容提升公司品牌影响力，持续推进大娱乐产业模型 

2.1 以人为本，夯实内生发展基础 

公司通过并购摩天轮文化、世纪伙伴和浙江星河三家公司，实现电影、电视剧网剧、

艺人经纪、综艺业务布局。 

1）2014 年，公司通过 1.5 亿元现金收购光景瑞星（改名为摩天轮文化）100%股权，

光景瑞星承诺 2014-2017 年净利润分别不低于 1537 万元、2442 万元、3043 万元和

4022 万元； 

2）2015 年公司通过非公开发行以 13.5 亿收购世纪伙伴 100%股份及 7.5 亿收购浙江

星河 100%股权，其中世纪伙伴承诺其 2014-2017 年净利润分别不低于 9000 万元、

11000 万元、13000 万元和 15000 万元；浙江星河承诺 2014-2017 年净利润分别不

低于 4970 万元、6530 万元、8430 万元和 10040 万元。 

图 8：公司文娱板块业务架构 

 

资料来源：官网，东兴证券研究所 

以人为本，公司积累大量影视人才。公司为驱动影视文化业务更快发展，通过调整经

营管理团队，让专业人才负责专业业务。其中，摩天轮文化董事长宋歌出任公司董事

长兼总裁，世纪伙伴董事长娄晓曦为公司副董事长，摩天轮文化总经理杜扬女士担任

公司副总裁、董事。 

另一方面，公司通过设立合资公司、建立工作室、顾问等形式，聚集丰富影视人才，

为公司发展奠定人才基础，包括陈国富、刘震云、严歌苓等顾问，张黎、乌尔善、徐

浩峰、吴京、宁浩、丁晟、郭帆等导演，刘震云、舒心、刘伽茵、邢爱娜等编剧，杜

扬、胡晓峰、边晓军、胡凡等制片人，白百何、耿乐、郭京飞、黄志忠、焦俊艳、柯

蓝、陆毅、印小天、尤靖茹、左小青、朱雨辰等演员。 
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表 1：公司旗下积累丰富产业资源及影视人才资源 

产业资源 人员情况 

管理层 

宋歌：董事长兼总裁 

娄晓曦：副董事长 

杜扬：副总裁、董事 

顾问 陈国富、刘震云、严歌苓 

导演 
张黎、乌尔善、徐浩峰、吴京、宁浩、丁晟、郭帆、沈严、李非、

刘海波、潘戌午、周海舸等 

编剧 刘震云、严歌苓、舒心、刘伽茵、邢爱娜等 

制片人 杜扬、胡晓峰、边晓军、胡凡等 

明星演员 
白百何、耿乐、郭京飞、黄志忠、焦俊艳、柯蓝、陆毅、印小天、

尤靖茹、左小青、朱雨辰等 

资料来源：公告，官网，东兴证券研究所 

2.2 立足优质内容，推进影视项目工业化和产业化 

公司持续推进影视项目工业化和产业化。目前公司已经建立专业影视项目管理流程体

系，实现项目战略规划、IP 孵化和采购、开发规划、立项管理、制片管理等各个环

节的流水线化管理。2013-2018 年，公司实现影视项目由零到一，并实现品质与数量

齐头并进格局，出品《同桌的你》《心花路放》《师父》《我不是潘金莲》《战狼Ⅱ》《不

成问题的问题》《芳华》《我不是药神》《无名之辈》等品质优异的作品，每年出品电

影及电视剧数量也逐年增长，逐步推进影视项目工业化与产业化。 

图 9：公司历年已确认收入的电影及电视剧（亿元） 

 

资料来源：公告，东兴证券研究所，图中数字为作品贡献票房/收入 
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从《战狼 2》到《我不是药神》，奠定公司在影视行业新贵地位。2017 年，公司主控

营销及发行《战狼 2》电影，最终《战狼 2》以 57 亿票房成为迄今为止最高的国产

电影；2018 年，公司参投并作为《我不是药神》主控宣发方，《我不是药神》成为又

一现象级爆款。两部作品的成功，体现公司专业的影视项目投资能力以及营销与发行

实力。 

图 10：公司连续出品《战狼 2》及《我不是药神》等爆款电影 

 

资料来源：公告，东兴证券研究所 

公司电影项目储备丰富，《流浪地球》定档 2019 年春节值得期待。根据公司 2018 年

三季报，目前公司储备电影项目超过 20 部，其中 2019 年预计发行 7 部。公司出品

的《流浪地球》电影定档 2019 年春节档，改编自中国著名科幻小说作家刘慈欣的同

名作品，郭帆导演，吴京主演的国产科幻片，电影票房值得期待。另外，公司投资乌

尔善执导的魔幻史诗电影《封神》三部曲，第一部预计于 2020 年在中国内地上映，

第二、第三部依次于 2021、2022 年上映，再次体现公司推进电影工业制作体系的发

展路径。 

表 2：公司计划投资及宣发的电影项目（截至 2018 年 3 季度） 

作品 
发行档期 

（预计） 
合作方式 主要演职人员 项目进度 

《你是凶手》 2019 投资、宣发 导演：王昱；主演：宋佳、王千源、冯远征、李九霄 后期制作 

《全民直播》 2019 投资、宣发 导演：胡茄 后期制作 

《流浪地球》 2019 投资、宣发  导演：郭帆；主演：屈楚萧、吴京 后期制作 

《西游日记：天蓬传》 待定 投资、宣发  监制：许月珍；原著：今何在 筹备中 

《成长在明天》 2018 投资、宣发  导演/编剧：叶京  后期制作 

《刺猬小子 2》 待定 投资、宣发 导演：黄健明  筹备中 

《时间之外》 待定 投资、宣发 导演：刘晓世；监制：宁浩、张一白 筹备中 

《七年之痒》 待定 投资、宣发  导演：刘杰 筹备中 
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《跳舞吧！大象》 2019 投资、宣发 导演：林育贤；编剧：陈舒；主演：艾伦、金春花 后期制作 

《让我留在你身边》 待定 投资、宣发 编剧：张嘉佳 筹备中 

《特警队》 2019 投资、宣发 编剧：丁晟 拍摄中 

《无名之辈》 2018.11 投资、宣发 导演：饶晓志；主演：陈建斌、任素汐、章宇、潘斌龙 已公映 

《妈阁是座城》 2019 投资 导演：李少红；编剧：严歌苓、陈文强；主演：白百何、姜武、

耿乐、曾志伟、刘嘉玲、易烊千玺、闫妮、梁天 

后期制作 

《刀背藏身》 待定 投资、宣发  导演/编剧：徐浩峰  后期制作 

《傻瓜照相机》 待定 投资  导演/编剧：李非；监制：姜文；艺术顾问：张黎 筹备中 

《两只老虎》 待定 投资 导演/编剧：李非；监制：严歌苓 筹备中 

《诗眼倦天涯》 2019 投资  导演/编剧：徐浩峰；主演：陈坤、周迅、宋佳等 后期制作 

《岁月忽已暮》 待定 投资、宣发  导演：秦小珍；监制：张嘉辉；主演：张子枫、姜潮、宋威龙 后期制作 

《封神三部曲》 2020-2022 投资、宣发  导演：乌尔善；编剧：冉平、冉甲男、乌尔善 拍摄中 

《下班》 待定 投资 导演：田友良；编剧：赖宝 筹备中 

资料来源：公告，东兴证券研究所 

公司电视剧、网剧项目储备丰富。2017 年，公司出品的电视剧《九州·海上牧云记》

获得市场认可，最高单集播放量 5.7 亿、最高单日播放量 2.4 亿；2018 年上半年，

公司出品的电视剧《云巅之上》《武动乾坤》《素手遮天》均已播出。目前公司电视剧、

网剧项目储备充足，储备项目超过 20 部，《倩女幽魂》《澳门故事》计划 2019 年播

出。 

表 3：公司计划投资及宣发的电视剧及网剧项目（截至 2018 年 3 季度） 

作品 
发行档期 

（预计） 
合作方式 主要演职人员 项目进度 

《云巅之上》 2018 发行 导演：李慧珠；编剧：尔笛；主演：陈晓、袁姗姗、郭晓东、

蒋梦婕、张哲瀚等 

已播出 

《高兴遇见你》 2018.08 投资 导演：姜信孝、金亨植；主演：徐璐、杨玏、王阳、曹卫宇、

张佑天 

已播出 

《极品一家人》 待定 摩登视界投资 导演：孙皓；编剧：赵犇、黄苇、平平、沈嵘 发行中 

《江山不悔》 待定 投资 总导演：张黎；编剧：刘伽茵 筹备中 

《沧海丝路》 2018 投资、承制 总导演：张黎；导演：刘国权 送审中 

《羽传说》 待定 投资 总监制：张黎  筹备中 

《天涯明月刀》 待定 投资 总导演：张黎；编剧：钱雁秋、刘伽茵 筹备中 

《爱归来》 待定 投资 导演：王梦继编剧：张晓芸、李慧善[韩]；主演：权相佑、李

念、王耀庆 

后期制作 

《谢家皇后》 待定 投资 原著：越人歌；编剧：墨舞碧歌 筹备中 

《欢喜猎人》 2018 投资、发行 导演：沈煜杰；编剧：包贝尔、张鹏；主演：包贝尔、贾玲、

包文靖 

发行中 

《大明皇妃孙若微传》 2020 投资、策划服务 监制：张黎；制片人：姚昱竹；编剧：安建、张挺、戴津；导

演：张挺；主演：汤唯、朱亚文 

后期制作 

《我爱你，这是最好的 2018 投资 导演：陈林海；监制：董波；编剧：王莉萱；主演：张彬彬、 发行中 



P10 
东兴证券深度报告 
北京文化（000802）：打造创新型影视作品，开启发展新格局   

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

安排》 郑合惠子 

《爱我就别想太多》 2018 发行 导演：曹会生、韩杰；编剧：胡平、韩杰；主演：陈建斌、李

一桐、潘粤明、张姝、曹然然、孔千千 

发行中 

《爱无痕》 2018 发行 导演：尹涛；编剧：马广源 发行中 

《倩女幽魂》 2019 投资 编剧：阮继志、祝明；主演：郑爽等 筹备中 

《模范生》 待定 投资 编剧：夏添工作室；剧本顾问：蒋雨航 筹备中 

《澳门故事》 2019 投资 原著：严歌苓；监制：李少红 筹备中 

《洪武风云》 待定 投资 编剧：夏添工作室；剧本顾问：蒋雨航 筹备中 

《烟花易冷》 2018 发行 导演：谢涛；主演：张雯、刘恩佑、李雅男、秦焰、李天柱、

俞小凡 

发行中 

《燃情父子》 待定 投资 导演/编剧：刘伽茵  剧本创作

中 

《大宋宫词》 待定 投资 编剧：张永琛及其团队；导演：李少红；主演：刘涛、周渝民

等 

拍摄中 

《素手遮天》 2018.07 投资 导演：于敏；监制：张纪中；制片人：陈紫函 已播出 

《穿过沧海只为见到

你》 

2018 投资、发行 导演：张族权 

总制片人：彭晓菁、刘海英；主演：宣璐、王羽铮、杨奇鸣 

发行中 

《人皇纪》 待定 投资 原著：黄埔奇  筹备中 

《大收藏家》 待定 投资 原著：小石浪  筹备中 

《逆袭者》 待定 投资 原著：罗晓  筹备中 

《神盾的荣耀》 待定 投资 刑侦顾问：李昌钰；文学顾问：阿城；总策划：刘伽茵、刘海

英 

筹备中 

资料来源：公告，东兴证券研究所 

3. 专注影视主营，逐步剥离非核心业务 

3.1 整合旅游业务，平稳运营现有旅游景区 

公司逐步整合旅游业务，平稳运营现有旅游景区。公司转型影视前以潭柘寺、戒台寺、

灵山、妙峰山两山两寺核心景区为经营中心，兼营酒店餐饮服务等业务。2016 年，

公司将灵山景区经营权归还北京市门头沟区旅游发展委员会和北京市门头沟区清水

镇政府，并转让灵山景区相关资产；同时出售龙泉宾馆子公司形成投资收益 3.63 亿

元；出售京西风光旅行社形成投资收益 23 万元。公司现有的旅游业务以潭柘寺、戒

台寺、妙峰山等景区为主，主要提供景区游览服务，包括购买商品、休闲活动、餐饮、

导游、咨询、停车管理等诸多服务。其中，潭柘寺和戒台寺已进入过渡经营状态

（2016.7.1—2019.5.31）。 
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图 11：2013-2018 年上半年公司旅游酒店业务收入及毛利率 

 

资料来源：公告，东兴证券研究所 

3.2 优化资产结构，出售艾美院线 

优化资产结构，出售艾美院线。2018 年 8 月，公司与嘉凯城签署《关于艾美（北京）

影院投资有限公司之股权转让协议》，同意将公司持有的艾美影院 100%股权及其附

带之全部权益转让给嘉凯城，其中股权转让价款 11 万元，债权安排款项 2989 万元，

共计 3000 万元。本次转让将导致公司合并报表范围发生变更，转让完成后，公司将

不再持有艾美影院任何股份。本次转让完成后，公司预计获得税前收益 1300 万元左

右，对公司的财务状况产生积极影响。 
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4. 盈利预测及估值 

4.1 盈利预测 

假设：1）影视及经纪业务保持稳定增长趋势；2）潭柘寺和戒台寺 2019 年过渡经营

到期后，不再经营。 

因此，我们预计 2018-2020 年公司营收分别为 15.4 亿元、16.5 亿元、18.5 亿元，净

利润分别为 3.98 亿元、4.57 亿元、5.15 亿元，同比增长 24%、15%、13%。 

表 4：2016-2020E公司营收及净利润预测 

单位：亿元 2016 2017 2018E 2019E 2020E 

营业收入 9.27  13.21  15.4 16.5 18.5 

增长率（%） 166% 43% 17% 7% 12% 

    旅游服务业务 1.23  0.89  0.9 0.5 0 

    影视及经纪业务 8.03  12.32  14.5 16.0 18.5 

净利润  5.24  3.20  3.98  4.57  5.15 

增长率（%） 2386% -41% 24% 15% 13% 

资料来源：东兴证券研究所 

4.2 估值 

我们预计 2018-2020 年公司净利润分别为 3.98 亿元、4.57 亿元、5.15 亿元，对应

PE 分别为 19X、17X、15X。基于公司具有持续投资及宣发爆款电影的属性，我们看好

公司发展潜力，因此我们给予公司 2019 年 20 倍 PE 估值，对应目标价 12.77 元，给

予“强烈推荐”评级。 

表 5：电影行业各公司 PE比较 

公司 市值（亿元） 
营收（亿元） 净利润（亿元） PE 

2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E 

光线传媒 231 18.95 24.24 30.21 24.89 10.95 13.15 9 21 18 

中国电影 272 106.05 126.81 152.4 13.53 15.33 18.68 20 7 7 

万达电影 423 148.81 168.57 192.07 17.28 20.14 23.52 25 21 18 

北京文化 77 15.4 16.5 18.5 3.98 4.57 5.15 19 17 15 

华谊兄弟 142 45.27 54.32 64.33 7.44 8.99 10.95 19 16 13 

资料来源：Wind，东兴证券研究所，20181214 

5. 风险提示 

电影行业增速低于预期、影视政策监管趋严等风险。 
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表 6：公司盈利预测表 
 
资产负债表       单位:百万元 利润表       单位:百万元 

 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E  2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

流动资产合计 3314 3629 4128 4520 5043 营业收入 927 1321 1540 1650 1850 

货币资金 1729 1205 1405 2258 2576 营业成本 430 677 799 837 962 

应收账款 439 726 847 316 355 营业税金及附加 8 4 5 5 6 

其他应收款 151 210 245 262 294 营业费用 29 22 23 25 28 

预付款项 725 842 858 875 894 管理费用 197 192 231 228 231 

存货 266 631 745 780 897 财务费用 -10 -25 -15 -20 -20 

其他流动资产 4 14 28 28 28 资产减值损失 20.03 65.85 10.00 0.00 0.00 

非流动资产合计 1962 2011 1897 1888 1878 公允价值变动收益 -4.48 0.00 0.00 0.00 0.00 

长期股权投资 0 3 3 3 3 投资净收益 375.77 2.83 10.00 0.00 0.00 

固定资产 45 39 37 48 76 营业利润 624 392 497 576 643 

无形资产 43 42 38 33 29 营业外收入 37.54 4.72 0.00 0.00 0.00 

其他非流动资产 63 63 63 63 63 营业外支出 0.15 0.18 0.00 4.00 0.00 

资产总计 5277 5640 6025 6408 6921 利润总额 662 397 497 572 643 

流动负债合计 557 714 731 689 724 所得税 138 77 99 114 129 

短期借款 0 0 52 0 0 净利润 524 320 398 457 515 

应付账款 34 254 219 229 264 少数股东损益 2 10 0 0 0 

预收款项 45 236 236 237 237 归属母公司净利润 522 310 398 457 515 

一年内到期的非

流动负债 

0 25 25 25 25 EBITDA 682 416 489 564 634 

非流动负债合计 292 117 56 56 56 EPS（元） 0.86 0.43 0.56 0.64 0.72 

长期借款 0 0 0 0 0 主要财务比率        

应付债券 0 0 0 0 0 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

负债合计 850 831 788 746 780 成长能力      

少数股东权益 14 21 21 21 21 营业收入增长 165.22% 42.57% 16.58% 7.14% 12.12% 

实收资本（或股

本） 

726 726 716 716 716 营业利润增长 12271.46% -37.15% 26.67% 15.81% 11.79% 

资本公积 3268 3273 3273 3273 3273 归属于母公司净利

润增长 

2361.30% -40.59% 28.13% 15.00% 12.57% 

未分配利润 604 851 1142 1476 1851 获利能力      

归属母公司股东

权益合计 

4413 4787 5258 5684 6162 毛利率(%) 53.64% 48.78% 48.10% 49.27% 48.00% 

负债和所有者权

益 

5277 5640 6067 6451 6964 净利率(%) 56.57% 24.25% 25.82% 27.71% 27.82% 

现金流量表       单位:百万元 总资产净利润（%） 9.90% 5.50% 6.60% 7.14% 7.44% 

 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E ROE(%) 11.84% 6.48% 7.56% 8.05% 8.35% 

经营活动现金流 0 -394 55 917 334 偿债能力      

净利润 524 320 398 457 515 资产负债率(%) 16% 15% 13% 12% 11% 

折旧摊销 67 49 0 8 11 流动比率 5.95 5.08 5.65 6.56 6.97 

财务费用 -10 -25 -15 -20 -20 速动比率 5.47 4.20 4.63 5.42 5.73 

应收账款减少 0 0 -120 530 -38 营运能力      

预收帐款增加 0 0 0 0 0 总资产周转率 0.28 0.24 0.26 0.26 0.28 

投资活动现金流 -1404 -68 108 0 0 应收账款周转率 3 2 2 3 6 

公允价值变动收

益 

-4 0 0 0 0 应付账款周转率 21.69 9.16 6.51 7.36 7.51 

长期股权投资减

少 

0 0 108 0 0 每股指标（元）      

投资收益 376 3 10 0 0 每股收益(最新摊

薄) 

0.86 0.43 0.56 0.64 0.72 

筹资活动现金流 2902 -62 37 -64 -16 每股净现金流(最新

摊薄) 

2.06 -0.72 0.28 1.19 0.44 

应付债券增加 0 0 0 0 0 每股净资产(最新摊

薄) 

6.08 6.60 7.35 7.94 8.61 

长期借款增加 0 0 0 0 0 估值比率      

普通股增加 338 -1 -10 0 0 P/E 12.52 25.27 19.44 16.91 15.02 

资本公积增加 2708 5 0 0 0 P/B 1.78 1.64 1.47 1.36 1.25 

现金净增加额 1499 -524 200 853 318 EV/EBITDA 8.96 15.99 13.10 9.75 8.17  
资料来源：公司财报、东兴证券研究所  
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