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报告摘要： 

公司 AI 转型平稳过渡，公司四大智能业务不断展开。公司 2018 年面对主业

所处赛道不景气的情况，毅然开始转型，经过 2 年多的布局谋划，按照新分

类，公司各项业务都呈现较快发展势头。智能金融业务占大头，智能交通与

智能安全业务增长迅速，智能便民业务毛利最高质地较好。此外，国外业务

也呈现较快发展趋势。 

“鲲鹏+昇腾”产业链大幕将启，公司与华为勾画“硬件+场景”新篇章。“鲲鹏+

昇腾”将重构计算产业链，广电运通母公司与华为将在硬件方面进行合作，并

共同设立生态创新中心。作为协议的一部分，公司也将参与服务器、PC 终端

研发生产，和边缘计算和云端计算产业化应用。结合公司本身“AI+”场景的战

略，公司与华为自安全领域合作以来，将在 “硬件+场景”方面再度携手合作。 

子公司中科江南分拆上市，公司 AI 新势力力量萌发。子公司中科江南上市将

有助于提升融资效率，降低融资成本；有助于做大做强，把握行业机遇；有

助于利用资本市场激励管理层，实现股东价值最大化。中科江南上市成功将

激励其他子公司的发展，并为后续其他子公司的上市探索经验。更进一步地，

未来更多子公司上市，将使公司能够更好利用资本市场的力量加快培育“AI+”

场景生态圈。 

公司盈利预测及投资评级：预计公司 2020 年到 2022 年的每股收益为 0.35

元、0.40 元和 0.47 元，对应的动态 PE 为 25.12 倍、22.08 倍和 18.95 倍。

预计未来公司“AI+”场景战略将不断推进；与华为在硬件方面的合作一方面

将增强公司硬件实力，另一方面也将不断推动公司在场景方面应用的安全性

和可靠性建设；此外，公司子公司的分拆上市将能够激励其他子公司，并为

其他子公司上市探索铺路，进一步地，公司将借力资本市场加快构建“AI+”

场景生态系统。我们看好公司未来发展，首次覆盖，给予“推荐”评级。 

风险提示：公司智能场景业务进步不及预期；公司与华为合作进展不及预期；

公司上市子公司发展不及预期 

财务指标预测 
 

指标 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入（百万

元） 

5,458.98  6,498.69  7,759.39  9,460.58  11,554.96  

增长率（%） 24.53% 19.05% 19.40% 21.92% 22.14% 

归母净利润（百万

元） 

670.30  762.89  854.52  972.04  1,132.77  

增长率（%） -25.48% 13.81% 12.01% 13.75% 16.54% 

净资产收益率

（%） 

7.72% 8.40% 9.05% 9.82% 10.82% 

每股收益(元) 0.28  0.32  0.35  0.40  0.47  

PE 31.82  28.14  25.12  22.08  18.95  

PB 2.49  2.36  2.27  2.17  2.05    
资料来源：公司财报、东兴证券研究所  

 
公司简介：  

广电运通是国有控股的高科技上市企业，主

营业务覆盖智能金融、交通出行、公共安全、

政务便民以及大文旅、新零售等领域，致力

为全球客户提供运营服务、大数据解决方案

以及各种智能终端设备，是国内领先的行业

人工智能解决方案提供商。公司从国内银行

ATM 市场起步，自主研发钞票识别核心技术，

并积极探索海外市场，横向拓展营运业务、

轨道交通业务。围绕行业同心多元化，公司

推动设备维保业务独立运作，并通过内延外

购，形成金融服务外包全产业链。公司始终

坚持自主科技创新驱动战略，已具备深厚的

技术实力，并积累了大量的行业应用案例。 

未来 6 个月重大事项提示： 

无 
 

交易数据  
 

52 周股价区间（元） 6.29-11.26 

总市值（亿元） 215 

流通市值（亿元） 213 

总股本/流通A 股（万股） 240900/239300 

流通 B股/H股（万股） / 

52 周日均换手率 1.7090 
 
52 周股价走势图 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所 
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1. 广电运通 AI 转型，打造智能场景服务商 

1.1 身具改革基因，逆势转型开启公司智能时代 

公司创建于 1956 年，创厂之初肩负着研发好电台的使命。改革开放之后，公司发展家电并转向高科技智造

与高端服务。1989 年，港资运通科技公司成立，开始探索 ATM 机的国产化。2005 年，公司研制成功取款

机关键技术，并试制中国芯取款机成功。 

2018 年，公司面对传统主业现金智能设备行业不景气的状况，毅然开启人工智能战略升级之路，聚焦 AI 技

术，并推动在 AI 技术在金融、交通等四大领域落地。公司短期目标是成为金融、安全、交通、便民等行业

领先的人工智能场景服务商，中长期将会致力于成为“领先的人工智能全栈式服务商”。 

图1：公司发展历程 

 
资料来源：公司官网、东兴证券研究所  
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布局践行“AI+”场景战略，子公司生态系统日渐丰富。公司重点子公司中有传统业务的坚守者，比如中智融

通，广州穗通等。它们对于稳定公司大局具有重要的作用，并为转型提供了更多容错空间。公司重点的子公

司以及孙公司中有越来越多的人工智能公司，比如信义科技，以及图中没有提及的运通快购。公司对支点创

投的增资更是加速了人工智能以及具有场景落地能力公司的引入。 

收购“中科江南”“切入财政金融信息化安全领域，助力完善公司智能金融业务。中科江南作为一家集合软

件业务与金融信息安全业务的公司，是央行、财政部国库资金电子支付标准主要参与者。作为国内财政信息

化建设稀有标的，收购中科江南有助于完善公司在智能金融方面的布局。 

图2：公司持股 10%以上重要的子公司及孙公司情况 

 

资料来源：公司公告、东兴证券研究所  

1.2 传统与新兴业务更迭，公司财务维持稳定 

ATM 不景气带动货币自动处理设备下滑。货币自动处理设备包含 ATM，AFC 和清分机，ATM 机在货币自动

处理设备营收中占据绝对比重，ATM 机 2014-2016 年上升之后，面对支付宝等现金替代支付手段的出现，

2017 年出现断崖式下跌，2018 年也有所下跌，带来了货币自动处理设备整体营收的下跌。 

设备维护及服务与其他项业务对冲收入波动。公司通过收购国家武装押运公司，升级相关配套服务，以及发

力非现金融智能设备等业务对冲了货币自动处理设备营收下滑。 
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图3：公司 2014-18 年业务营收情况  图4：公司 2014-18年货币自动处理设备营收情况 

 

 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所   资料来源：wind、东兴证券研究所  

销售毛利率逐步企稳，费用率整体回落。公司 2014 年以来毛利率和净利率双双呈现下跌势头，进入 2018

年毛利率整体企稳，净利率表现相对不好，但随着毛利率的企稳回升预计也将扭转势头。费用方面，销售费

用和管理费用（包括研发费用）率均呈现下跌势头，控费表现良好，财务费用率上升但绝对值较小，因此整

体费用率呈现回落态势。 

图5：公司 2014-18 年毛利率与净利率情况  图6：公司 2014-20年三费情况 

 

 

 
资料来源：wind、东兴证券研究所   资料来源：wind、东兴证券研究所  

智能交通与安全同比高增添动力，智能便民毛利率独占鳌头。按照新的分类，智能金融营收占比为 41.18%，

智能交通营收占比为 5.44%，智能安全营收占比为 35.74%，智能便民 15.13%，智能安全营收已经接近智能

金融的体量且增速远高于智能金融，智能交通则以超过 100%的同比增速给营收添加了新的强劲动力。智能

便民增速较低但其毛利率高达 62.71%也是公司智能业务布局中不可或缺的一环。 

图7：2018 年公司新业务分类营收及同比（百万元，%）  图8： 2018 年公司新业务分类毛利率 
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资料来源：公司年报、东兴证券研究所   资料来源：公司年报、东兴证券研究所  

2. 四大智能业务布局有序，公司智能图景徐徐展开 

图9：公司 AI 场景布局 

 

资料来源：公司公告、东兴证券研究所  

公司短期立足“人工智能场景服务商”战略，长期致力于打造“领先的人工智能全栈式服务商”。公司立足

于系列智能终端和行业综合解决方案，基于金融场景业务、积极拓展交通、安全以及便民场景，并通过行业

服务云平台掌握数据，从而对接外部服务，实现场景服务商向全栈式服务商的转变。  

内延发展方面，公司通过建立 1 个研究总院+6 大专业研究分院，建立 10 个 P-AOC（省级呼叫中心）、近千

个服务站、拥有超 5 万人的网络工程师队伍为智能设备提供运维服务，立足智能金融快速切入智能便民、智

能交通、智能安全等领域。 
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外延发展方面，公司收购信义科技转型智慧城市公共安全，投资设立运通购快拓展零售新市场，以自有资金

增资广州支点创业投资，发掘有协同效应的企业，并设立十大分支机构拓展海外事业群。 

表1：公司四大智能业务概况  

四大业务  既有业务  布局  重大动作  短期  长期  

智能金融 
金融行业智能终端

设备 
拓展到财政领域 收购中科江南 

抓银行网点转型升

级  

打造金融服务大数

据平台 

智能安全 
现金外包、武装押

运 
切入公共安全 收购信义科技 

参与城市级智能公

共安全建设运营 

整体解决方案提供

商 

智能交通 
自助售票机、自助

检票机 
创新智能终端 

码上乘车、刷脸过

闸、刷脸过检 

落地成功 

主流系统解决方案

提供商 

智慧出行大数据服

务平台 

智能便民 

10 个智能监控调

度指挥中心、近千

个服务站线下网

络、超过 6 万人工

程师队伍 

切入新零售、政务

便民、大文旅领域 

近万台智能零售

终端布局；收购运

通购快 

打造智能设备行业

有影响力的运维平

台；构建 AI+解决

方案，打造成熟项

目 

挖掘政务、零售、

文旅等环节的数据

信息 

海外事业群 十大分支机构 
本地化营销服务网

络 
 

提升市占率，扩大

品牌 

系统集成能力的解

决方案提供商 

资料来源：东兴证券研究所 

2.1 智能金融 

公司现金设备技术领先，集成度提高助力公司提升非现设备竞争力。公司现金设备业务有机芯等核心技术，

而恒银金融等竞争对手核心模块购买自国外公司，公司相对于竞争对手公司具备绝对优势，也是因为这个原

因，银行的第一款新机器一般都是公司生产。非现金融设备板块，厂商特别多，门槛比较低，但现在要求机

器集成度比较高，非现设备和现金设备集成在一起，只要涉及到现金模块的设备公司就具备绝对优势。 

总体来说，金融或者银行是公司最核心的业务，未来几年银行的科技投入会持续增加，而银行前台的这一块

才刚刚起步，目前还未形成标准，未来的发展空间广阔。 

图10：非现设备竞争对手，18 年智慧柜员机设备市场份额  图11：现金设备竞争对手，2018 年现金类设备市场份额 

 

 

 

资料来源：金融时报、东兴证券研究所   资料来源：金融时报、东兴证券研究所  

26.90% 

25.30% 12.70% 

9.70% 

8.90% 

6.80% 
5.20% 5.00% 

长城金融 

恒银金融 

浪潮软件 

广电运通 

证通电子 

东方通信 

怡化电脑 

其他 

27.20% 

26.80% 13.90% 

8.90% 

23.20% 
广电运通 

恒银金融 

怡化电脑 

日立中国 

其他 
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2.2 智能交通 

智能交通应用不断拓展，市场空间较大。智慧交通领域，公司将人工智能技术运用在快速安检、快速购票、

快速进站等方面，并在深圳、广州等地的站点得到了应用，该业务发展较快。传统的智能交通应用主要体现

在智能检票上，而公司目前正在将应用延伸到智慧车站这一块（包括智慧安检、大数据分析、客流分析等），

预计 2020 年合同规模超 10 亿元。 

下属地铁项目销售模式分两类，公司业绩受其影响。地铁项目的销售分销售模块和销售产品整机。地铁行业

存在地域差异，一般会要求用当地公司产品，当地公司不能生产的情况下会用公司的模块。公司自行签订的

订单，能够全权生产整机。 

2.3 智能安防和智能零售 

智能安防板块，公司围绕智慧城市，主要聚焦于平安城市、平安校园、平安园区。公司通过后端的一些数据

分析，代替公安人员寻找案件线索，用智能化手段来代替传统的人工，已经取得了较好的效果。 

智能零售，也称智能便民。公司在旅游经营区域投放了接近 1 万台自动零售机，相较于交通、公安、银行的

To B 类业务，这一块对广电运通来讲是一个全新的、面向消费端的业务。目前便民业务还在稳步进行中，未

来的发展机会很大。 

2.4 国际业务 

国际业务毛利率与国内趋同，强劲市场需求增添新动能。公司在海外设立了十大分支机构，并建立了本地化

的营销网络，不断致力于提升市占率，扩大平台。从财务表现来看，国外毛利率水平在 2014-2016 年低于国

内水平，2016-2018 年高于国内水平，整体趋同。营收的绝对值从 2014 年的 2 亿元左右增长到 2018 年的 6

亿元，增长了 200%，强劲的需求动力有望不断提供加速度。 

图12：按地域划分营收情况（百万元）  图13：按地域划分毛利率 

 

 

 
资料来源：wind、东兴证券研究所   资料来源：wind、东兴证券研究所  

 

3. 广电运通最新进展 

3.1 “鲲鹏+昇腾”重构计算产业，公司携手华为深化合作创新篇 

2,934.52  
3,590.28  3,965.23  3,762.12  

4,856.21  

217.39 

382.66 
458.42 621.46 

602.77 

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

2014 2015 2016 2017 2018

中国 国外 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

2014 2015 2016 2017 2018

中国 国外 



P10 
东兴证券公司报告 
广电运通（002152）： “鲲鹏+昇腾”重构，“中科江南”上市，助推公司“AI+”场景战略  

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

2020 年 3 月 20 日，广州无线电集团（广电运通母公司）与华为签署合作协议，共建广州“鲲鹏+昇腾”生态创

新中心并开展硬件合作。协议约定，广电运通及全资子公司运通信息将成为“鲲鹏”服务器及 PC 终端研发

生产和“昇腾”边缘计算与云端计算产业化应用的合作机构。 

图14：广电运通新一代 AI 智能设备产业基地   图15：该服务器满足各领域 IT 系统和数据中心计算需求  

 

 

 
资料来源：广电运通知乎号、东兴证券研究所   资料来源：广电运通知乎号、东兴证券研究所  

图16：该白板具有触控书写、会议分享、远程写作功能   图17：该工控机是自主可控金融机具的核心计算平台  

 

 

 

资料来源：广电运通知乎号、东兴证券研究所   资料来源：广电运通知乎号、东兴证券研究所  

“鲲鹏+昇腾”计算产业战略大幕开启，把控计算机全产业链算力核心。“鲲鹏”是数据中心高性能处理器。

“昇腾”是商用 AI 芯片，华为基于“鲲鹏”+“昇腾”双基石，是国内唯一一家具备完整打造“CPU、NPU、

存储控制、网络互联、智能管理”五大芯片能力的厂商。“鲲鹏”开启操作系统、办公软件、中间件、整机、

存储等领域“信创计算产业”重构之路，“昇腾”将开启 AI 算法、AI 算力、AI+金融、AI+汽车等领域“AI

计算产业”重构之路。 
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安全领域合作业绩辉煌，公司与华为业务协作渊源深厚。2018 年公司和华为合作主要在智慧安全领域，公

司这一板块占比 2018 年为 35%。公司收购信义科技切入公共安全领域，携手华为等公司建设智慧城市（公

共安全）解决方案，打造了南山区平安城市、龙岗区雪亮工程等众多行业标杆项目。 

看好公司融入“鲲鹏+昇腾”计算产业链，并与华为在金融等领域深化合作。鲲昇计算产业链将是贯穿硬件、

软件与应用场景的完整生态系统。公司融入该产业链将迎来巨大的机遇。智能金融一直以来是公司的主战场，

公司是国内银行智能自助设备的市场龙头。本次协议签订后，公司将基于华为“鲲鹏”和“昇腾”处理器，

进行 AIoT 战略算力布局，公司与华为的合作将从安全领域进一步深化到银行、财税、交通等领域。 

3.2 公司智能业务展开顺利，“中科江南”上市开启新纪元 

3.2.1 中科江南基本情况 

中科江南主营业务：1）向政府部门、银行、企事业单位提供整套新一代智慧财政解决方案；2）产品聚焦在

电子化解决方案、财政综合业务、财务软件及电子档案、财政和金融大数据以及银行代理财政业务。中科江

南与公司其他业务板块之间保持高度的业务独立性。 

公司直接持有中科江南 46.00%的股份，是中科江南的控股股东。广州市国资委为公司的实际控制人，亦为

中科江南的实际控制人。 

图18：公司股权控制关系 

 

资料来源：公司公告、东兴证券研究所  

3.2.2 中科江南拥有两大核心技术（区块链技术两大应用） 

一是分布式账本。对于分布式账本技术，公司主要是用它致力于实现财政制度的电子化，每年大概 4 到 5 个

亿收入，而且是独占市场份额 99%以上，计划从省推到市推到县推到乡。省、市项目都已经做完，目前在全

国 3000 个县进行推广。 

公司以区块链为中心的业务保持着 90%左右的市占率，全国已经签了 1000 个县的合同，还有 2000 个县，

预计在未来两年完成，预计每年能保持百分之几十的增长。 
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二是数字货币。未来如果发行 DCEP（Digital Currency Electronic Payment，为中国人民银行未发行的法定

数字货币），必然存在用现在的银行账户的货币和 DCEP 进行兑换的需求，银行自助设备就需要升级改造。

现在覆盖全国的八九十万台 ATM，今后都要有 DCEP 和银行账户货币兑换的一个模块中心。公司研究总院

正在围绕央行已经发布的技术体系，研发新模块。 

3.2.3 中科江南上市情况 

（1）政策背景： 

2019 年 12 月 13 日，中国证监会正式发布《上市公司分拆所属子公司境内上市试点若干规定》，自发布之日

起施行，鼓励上市公司通过分拆优化资本市场资源配置。 

（2）上市意义 

有助于公司做大做强，抓住行业发展机遇。公司分拆中科江南独立上市，有望通过融资增强资金实力，提升

管理水平，提升业务的竞争力和盈利水平，在科技产业重构的浪潮中不断发展壮大，并为未来引入战略投资

者、进行混改等深层次的改革打下基础。 

有助于提升融资效率，有效降低资金成本。独立的上市平台能够让中科江南直接与资本市场对接，提升了融

资的灵活性与效率，有利于降低资金的成本。 

激励提升业绩水平，市场化定价有助于股东价值最大化。管理层及核心人员获得的股权激励大小将与公司业

绩高低挂钩，激励公司管理层和核心人员不断改善管理水平，提升公司竞争力，规避风险。另外，上市后公

司的经营与财务透明度都将大增，有助于市场对中科江南业务进行合理估值，实现股东价值的最大化。 

（3）报表分拆 

把中科江南分拆出去，广电运通体量不产生显著变化。从总资产、净资产、营业收入以及营业利润等四个方

面考虑，当不考虑中科江南的数据时，广电运通仍然能够保持足够大的体量，分拆不对公司四类财务数据所

表示的公司体量产生显著影响。 

表2：公司合并报表主要数据（亿元） 

项目  2019 年 9 月 30 日 2018 年 12 月 31 日 

总资产 132.10 134.40 

净资产 97.69 95.10 

营业收入 40.72 54.59 

净利润 6.05 7.84 

资料来源：公司公告，东兴证券研究所  

 

表3：中科江南报表主要数据（亿元） 

项目  2019 年 9 月 30 日 2018 年 12 月 31 日 

总资产 6.07 5.30 

净资产 3.35 2.44 

营业收入 3.32 2.65 
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项目  2019 年 9 月 30 日 2018 年 12 月 31 日 

净利润 0.89 0.51 

资料来源：公司公告，东兴证券研究所  

表4：广电运通报表主要数据（不考虑购销抵消问题，亿元） 

项目  2019 年 9 月 30 日 2018 年 12 月 31 日 

总资产 126.03 129.1 

净资产 94.34 92.66 

营业收入 37.4 51.94 

净利润 5.16 7.33 

资料来源：公司公告，东兴证券研究所  

 

4. 公司盈利预测及投资评级 

我们预计公司 2020 年到 2022 年的每股收益为 0.35 元、0.40 元和 0.47 元，对应的动态 PE为 25.12 倍、22.08

倍和 18.95 倍。预计未来公司“AI+”场景战略将不断推进；与华为在硬件方面的合作一方面将增强公司硬

件实力，另一方面也将不断推动公司在场景方面应用的安全性和可靠性建设；此外，公司子公司的分拆上市

将能够激励其他子公司，并为其他子公司上市探索铺路，进一步地，公司将借力资本市场加快构建“AI+”

场景生态系统。我们看好公司未来发展，首次覆盖，给予“推荐”评级。 

5. 风险提示 

公司智能场景业务进步不及预期；公司与华为合作进展不及预期；公司上市子公司发展不及预期 
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附表：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 

 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E  2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

流动资产合计 9350  11110  12470  14785  17546  营业收入 5459  6499  7759  9461  11555  

货币资金 4250  5404  5986  7280  8868  营业成本 3200  3797  4632  5721  6948  

应收账款 1312  1530  1790  2139  2561  营业税金及附加 45  45  54  66  81  

其他应收款 110  131  156  190  232  营业费用 715  910  1040  1268  1618  

预付款项 69  92  114  145  181  管理费用 386  455  504  634  820  

存货 1865  2169  2593  3138  3735  财务费用 -57  1  1  1  1  

其他流动资产 1649  1680  1718  1769  1832  研发费用 359  427  510  622  760  

非流动资产合计 4090  3073  2981  2889  2797  资产减值损失 157.50  77.00  77.00  77.00  77.00  

长期股权投资 626  626  626  626  626  公允价值变动收

益 
0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

固定资产 1089  1002  915  828  741  投资净收益 103.97  100.00  100.00  100.00  100.00  

无形资产 152  143  134  126  119  加：其他收益 147.50  100.00  100.00  100.00  100.00  

其他非流动资产 18  0  0  0  0  营业利润 907  988  1143  1274  1452  

资产总计 13440  14183  15451  17674  20343  营业外收入 6.11  52.88  0.00  0.00  0.00  

流动负债合计 3821  4038  4769  6367  8289  营业外支出 13.43  2.54  2.54  2.54  2.54  

短期借款 23  0  399  1579  3024  利润总额 900  1039  1140  1271  1450  

应付账款 824  945  1129  1367  1627  所得税 116  104  114  127  145  

预收款项 1811  1914  2036  2186  2368  净利润 784  935  1026  1144  1305  

一年内到期的非流

动负债动负债 
0  0  0  0  0  少数股东损益 114  172  172  172  172  

非流动负债合计 110  73  73  73  73  归属母公司净利

润 
670  763  855  972  1133  

长期借款 2  2  2  2  2  主要财务比率      

应付债券 0  0  0  0  0   2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

负债合计 3931  4111  4842  6440  8362  成长能力      

少数股东权益 823  995  1166  1338  1510  营业收入增长 24.53% 19.05% 19.40% 21.92% 22.14% 

实收资本（或股本） 2429  2409  2409  2409  2409  营业利润增长 -19.82% 8.97% 15.65% 11.42% 14.02% 

资本公积 2298  2298  2298  2298  2298  归属于母公司净

利润增长 
6.58% 13.81% 12.01% 13.75% 16.54% 

未分配利润 3813  4270  4783  5366  6046  获利能力      

归属母公司股东权

益合计 
8687  9077  9442  9896  10470  毛利率(%) 41.38% 41.57% 40.30% 39.52% 39.87% 

负债和所有者权益 13440  14183  15451  17674  20343  净利率(%) 14.36% 14.38% 13.23% 12.09% 11.29% 

现金流量表       单位:百万元 

百万元 

总资产净利率（%） 4.99% 4.99% 5.38% 5.53% 5.50% 

 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E ROE(%) 7.72% 8.40% 9.05% 9.82% 10.82% 

经营活动现金

流流 

967  611  657  617  686  偿债能力      

净利润 784  935  1026  1144  1305  资产负债率(%) 29% 29% 31% 36% 41% 

折旧摊销 163.27  99.02  99.10  99.13  99.10  流动比率  2.45   2.75   2.61   2.32   2.12  

财务费用 -57  1  1  1  0  速动比率  1.96   2.21   2.07   1.83   1.67  

应收账款减少 -511  -219  -260  -349  -531  营运能力      

预收帐款增加 86  103  123  149  225  总资产周转率 0.42  0.47  0.52  0.57  0.61  

投资活动现金流 101  665  -259  -259  -259  应收账款周转率 5.17  4.57  4.67  4.81  4.92  

公允价值变动收益 0  0  0  0  0  应付账款周转率 8.66  7.35  7.48  7.58  7.72  

长期投资减少 0  0  0  0  0  每股指标（元）      

投资收益 104  100  100  100  100  每股收益(最新摊

薄) 
0.28  0.32  0.35  0.40  0.47  

筹资活动现金流 -548  -122  184  936  1471  每股净现金流(最

新摊薄) 
0.21  0.48  0.24  0.54  0.00  

应付债券增加 0  0  0  0  0  每股净资产(最新

摊薄) 
3.58  3.77  3.92  4.11  4.35  

长期借款增加 2  0  0  0  0  估值比率      

普通股增加 0  -20  0  0  0  P/E 31.82  28.14  25.12  22.08  18.95  

资本公积增加 0  0  0  0  0  P/B 2.49  2.36  2.27  2.17  2.05  

现金净增加额 521  1154  582  1294  1898  EV/EBITDA 17.39  14.80  12.81  11.51  10.09   
资料来源：公司财报、东兴证券研究所  
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