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[Table_Main]   

 

公司研究|医疗保健|医疗保健设备与服务 证券研究报告 

通策医疗(600763)公司点评报告 2021 年 04 月 11 日 

[Table_Title] 不惧疫情强势复苏，全年业绩稳中有进 
——通策医疗 2020 年报&2021Q1 季报点评 

 

[Table_Summary] 事件： 

4 月 9 日，公司公告 2020 年报和 2021 年一季报，2020 年实现营业收入
20.88 亿元，同比提升 8.12%，归母净利润 4.93 亿元，同比提升 5.69%，
扣非归母净利润 4.73 亿元，同比提升 3.77%。2021 年 Q1 实现营收 6.31

亿元，同比增长 221.59%，归母净利润 1.64 亿元，同比增长 962.95%，扣
非归母净利润 1.61 亿元，同比增长 777.50%。 

国元观点： 

 完全摆脱疫情影响, 全年业绩稳步提升 

2020 年年初受疫情影响，Q1 营收较往年同期有所下降，但 Q2 开始再次恢
复稳健的高增速，Q1-Q4 分别实现营收 1.96 亿元（-51.08%）、5.57 亿元
（+23.12%）、7.31 亿元（+27.32%）和 6.04 亿元（+27.46%）。 

从公司业务指标来看，口腔医疗服务营业面积超过 16 万平方米，开设牙椅
1986台（+25.70%）。2020年口腔医疗门诊量达到219.07万人次（+3.28%）。
2020 年口腔服务收入为 19.95 亿元，客单价为 953.06 元，单台牙椅产出
为 100.45 万元。目前拥有医生 1381 人（+38.1%），显著的增幅体现了强
大的获医能力。 

从各板块来看，各项业务保持高速增长，儿科业务进入发展新纪元，收入达
到 4.01 亿元（+18.9%）。正畸业务、种植业务和综合业务营收占比均保持
稳定，并全部实现营收小幅增长。 

从各院区情况来看，杭口平海院区、杭口城西院区和宁口三家总院分别实现
收入 6.08 亿元（-2.07%）、4.59 亿元（+16.06%）、1.26 亿元（-11.07%），
其余核心旗舰院正在筹划中。蒲公英计划逐步落地，目前公司省内开业医院
数量已经达到 33 家，未来将布局多个中心医院。省外方面，武汉存济、西
安存济、重庆存济体外发展形势良好，成都、上海存济医院正在布局中。 

 2021 年 Q1 延续高速增长，年度目标稳健推进中 

2021 年 Q1 公司实现营收 6.31 亿元，较 2019 年同期增长 57.23%；实现
归母净利润 1.64 亿元，较 2019 年同期增长 69.58%，保持高速增长态势。 

2021 年是通策医疗事业的第二个十年的开局之年，在不发生疫情反复等影
响正常运营的情形下，公司将努力实现全年营业收入较 2019 年不低于 60%

的增长。 

 投资建议与盈利预测 

省内总院+分院及蒲公英门店增长，考虑 2021 年蒲公英第一批优质分院上
线、宁口大楼落成开业，有望贡献长期成长性，公司未来三年收入确定性较
强。预计公司 21-23 年实现收入 30.55/ 39.33/ 49.80 亿元，归母净利润 7.53/ 

9.48/ 12.27 亿元，EPS 为 2.35/ 2.96/ 3.83 元/股，PE 分别为 117/ 93/ 72

倍，维持“买入”评级。 

 风险提示 

新院建设不达预期；市场竞争激烈超过预期；疫情复发影响诊疗服务等不可
预期因素等。 

 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 1931.05 2087.86 3055.13 3933.03 4980.17 

收入同比（%） 24.90 8.12 46.33 28.74 26.62 

归母净利润(百万元) 466.12 492.63 752.59 947.53 1226.50 

归母净利润同比(%) 40.36 5.69 52.77 25.90 29.44 

ROE（%） 25.95 22.91 25.95 24.61 24.16 

每股收益（元） 1.45 1.54 2.35 2.96 3.83 

市盈率(P/E) 188.96 178.80 117.04 92.96 71.81 

资料来源：Wind,国元证券研究所 
 

  

  
[Table_Invest] 
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[Table_TargetPrice] 当前价：  274.70 元 
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公司 2020 年整体业绩在 2019 年的基础上稳步提升，目前已完全摆脱疫情产生的影

响。2020 年全年公司实现营收 20.88 亿元（+8.12%），主要系医疗服务收入增加所

致，其中口腔医疗服务收入 19.95 亿（+9.34%）。2020 年年初受疫情影响，Q1 营收

较往年同期有所下降，但 Q2 开始再次恢复稳健的高增速。公司 Q1-Q4 分别实现营

收 1.96 亿元（-51.08%）、5.57 亿元（+23.12%）、7.31 亿元（+27.32%）和 6.04 亿

元（+27.46%）；归母净利润分别为-0.19 亿元（-120.00%）、1.65 亿元（+45.67%）、

2.54 亿元（+32.50%）和 0.93 亿元（+46.20%），呈现出强劲的复苏态势。2020 年

10 月 31 日起公司对 8 家三叶儿童口腔实行并表，并表收入达到 3683 万元。公司全

年实现归母净利润 4.93 亿元，同比增长 5.69%，实现扣非归母净利润 4.73 亿元，同

比增长 3.77%，由于三叶并表的利润仅为 305 万元，内生利润增速强劲，符合预期。 

2021 年是通策医疗事业的第二个十年的开局之年，在不发生疫情反复等影响正常运

营的情形下，公司将努力实现全年营业收入较 2019 年不低于 60%的增长。根据指

引，对应 2021 年预计收入将不低于 30 亿元，同比增速不低于 45%。 

2021 年延续高景气度。2021 年 Q1 实现营收 6.31 亿元，同比增长 221.59%，归母

净利润 1.64亿元，同比增长 962.95%，扣非归母净利润 1.61亿元，同比增长 777.50%。

考虑到 2020 年 Q1 公司业务受疫情影响较大，故将 2021 年 Q1 经营状况与 2019 年

同期进行对比更为客观，2021 年 Q1 公司营收较 2019 年同期增长 57.23%，归母净

利润较 2019 年同期增长 69.58%，保持持续高速增长态势。预计 2021Q2-Q4 营收

有望达到 24 亿元，同比 2020 年 Q2-Q4 增速为 26.62%。 

图 1：2016-2020 年公司营收及增速情况（亿元；%）  图 2：2016-2020 年公司归母净利润及增速情况（亿元；%） 

 

 

 

资料来源：Wind, 国元证券研究所  资料来源：Wind, 国元证券研究所 
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图 3：2016-2020 年公司扣非归母净利润情况（亿元;%）  图 4：2016-2020 年公司口腔主要业务收入（万元） 

 

 

 

资料来源：Wind, 国元证券研究所  资料来源：Wind, 国元证券研究所 

分板块来看，各项业务保持高速增长，尤其是儿科业务进入一个发展新纪元。2020

年儿科医疗服务收入达到 4.01 亿元，考虑三叶并表调整后，同比提升 18.9%。公司

正畸业务、种植业务和综合业务营收占比均保持稳定，并全部实现营收小幅增长，占

比分别为 19.68%、15.29%和 41.38%；营收分别为 4.11 亿元（+7.69%）、3.19 亿

元（+7.43%）和 8.64 亿元（6.80%）。疫情后时期，2020Q2-Q4 儿科医疗服务 3.58

亿元（+32%），正畸医疗服务 3.74 亿元（+22%），种植医疗服务 3.0 亿元（+26%），

综合医疗服务 7.79 亿元（+26%）。 

盈利能力保持在高位，效率进一步提升。2020 年公司毛利率为 45.17%，2020 年 Q2-

Q4 公司毛利率为 48.55%，2021 年 Q1 公司毛利率为 47.52%，延续稳中有进的良

好态势。费用率方面，公司管理费用率小幅下降，2020 年 Q2-Q4 为 9.61%，2021

年 Q1 为 9.71%；销售费用率和财务费用率控制良好，均维持在较低水平。2020 年

销售净利率达到 26.10%，2020 年 Q2-Q4 净利率更是达到了 30.15%的水平，而调

整后的 2019 年净利率水平为 24.10%，盈利能力进一步提升。 

图 5：2016 年-2021Q1 公司毛利率与净利率情况（%）  图 6：2016 年-2021Q1 公司费用率情况（%） 

 

 

 

资料来源：Wind, 国元证券研究所  资料来源：Wind, 国元证券研究所 

从公司业务指标来看，公司目前口腔医疗服务营业面积超过 16 万平方米，开设牙椅

1986 台，2020 年新增 406 台，同比提升 25.70%，主要系宁口新门店及蒲公英门店

顺利开业。2020 年口腔医疗门诊量达到 219.07 万人次（+3.28%），2021 年 Q1 口

腔医疗门诊量达到 66.87 万人次，较 2019 年 Q1 增加 34.63%。2020 年口腔服务收
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入为 19.95 亿元，客单价为 953.06 元，较 2019 年的 910.36 元进一步提升。单台牙

椅产出为 100.45 万元，主要系第一季度收入有所拖累。目前拥有 3064 名卫生技术

人员，其中医生 1381 人（+38.1%）、医技人员 169 人和护士 1514 人，卫生技术人

员人均产出为 65.11 万元。医生增幅显著，符合我们在之前对通策的判断，获医能力

进一步得到验证和巩固，能够强力支撑未来业务成长性。 

图 7：2016 年-2021Q1 口腔医疗门诊量（万人次）  图 8：2016-2020 年公司卫生技术人员构成（人） 

 

 

 

资料来源：Wind, 国元证券研究所  资料来源：Wind, 国元证券研究所 

 

 省内各院区情况 

杭州口腔医院平海院区、杭州口腔医院城西院区和宁波口腔医院三家总院分别实现

收入 6.08 亿元（-2.07%）、4.59 亿元（+16.06%）、1.26 亿元（-11.07%），其余核

心旗舰院正在筹划中。 

总院情况： 

杭口平海院区是公司体系内单体面积最大、营收最高的口腔医院，2021 年将重点推

广团队模式诊疗，实现新老医生以及不同学科医生的优化组合，建立“小综合，大专

科”专病中心。受到产能瓶颈和效率影响，2019 年平海总院收入增速为 8.01%，2020

年公司坚持团队模式，调整运行效率，2020Q2-Q4 后疫情期间，平海路收入增速恢

复到 13%，仍有较大上升潜力，考虑城西分红，净利润率已达 45.98%。 

杭口城西院区作为团队模式的先行者，其优势正不断得到体现，是单张牙椅产出最高

的院区。2019 年、2020 年城西营收达到 3.95 亿元、4.59 亿元，疫情期间仍逆势成

长 16.06%，净利润率亦进一步提升至 29.20%。 

宁波口腔医院新院区已于 2020 年内开业，建筑面积 2 万平米，总规划牙椅数量 190

张，目前已开设 90 余台牙椅，与中国科学院大学、杭州医学院展开深入合作，将科

研成果转化为医院效益，发展成为“研究型医院”，未来有望形成宁波地区口腔学术

高地。宁口新总院有望成为 2021 年的重要成长点。 

新院布局： 

绍兴集团作为新成立的区域医院集团，2021 年将以原有的诸暨分院为区域中心医院

进一步扩大规模，储备优秀医疗资源，致力于提升绍兴区域属地医生的专业技能水平。 
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分院方面，各主要分院经营状况基本良好。其中，杭口萧山分院和杭口城北分院分别

实现 63.85%和 66.09%的营收增速。蒲公英计划逐步落地，目前公司省内开业医院

数量已经达到 33 家(不包括三叶)，新开分院包括临平、下沙、普陀、镇海、临安、

富阳、和睦、台州、奉化、嘉兴等分院。公司继续贯彻“总院+分院”模式，建立区

域总院，加强中心医院建设，未来仍将布局紫金港院区、望江院区、金华分院、台州

分院等多个中心医院，强势扩大优势。 

继续推进打造儿童口腔第一品牌三叶。公司计划建设 3 家定位于儿童口腔与家庭的 

二级医院，在省内、南京、武汉、西安、成都等地再新投入 8 家三叶品牌诊所，目

标到 2021 年底实现管理二级医院 5 家，三叶品牌诊所超过 25 家，业务覆盖全国

主要城市，通过采用事业合伙人制度，助力三叶品牌诊所迅速铺开。 

 

 省外院区情况 

疫情后（4-12 月）公司省外医疗服务实现收入 1.67 亿元，同比增长 21%；省外口腔

医院门诊接待 27 万人次，同比增长 17.3%，呈现出良好的增长态势。 

根据协议规定，公司收取省外存济医院年营业收入的 2%作为管理费用。公司 2020

年从武汉存济口腔医院、西安存济医学中心有限公司、重庆存济口腔医院分别收取

93.47、10.78、13.22 万元管理费，对应收入 4673.73、538.98、661.01 万元，体外

发展形势良好。疫情情况下，作为震中的武汉在营业半年情况下仍然实现营收接近

5000 万，预计 2021 年有望实现盈亏平衡或小幅盈利。成都、上海存济医院正在布

局中，有望于今年内试营业。 

表 1：体外存济医院营收情况（万元） 

医院 开业时间 2018A 2019A 2020A 

武汉存济 2018.01 1778.19 3625.39 4673.73 

重庆存济 2019.02 N/A 521.72 661.01 

西安存济 2020.10 N/A N/A 538.98 

资料来源：Wind, 国元证券研究所 

 

盈利预测与投资建议 

我们对通策近几年做复盘来看，2017 年后，公司管理模式逐渐清晰，省内以公司控

股+医生集团+当地合伙人形式，并于 2019 年正式推出蒲公英计划，在未来 3-5 年在

浙江省内开到 100 家分院；省外以基金托管模式进行，依托“中国科学院存济口腔

医院”统一品牌建设武汉、重庆、西安等地。2019 年起进入新一轮门店拓展期，并

快速在 2021 年有望阶段性落地，远期行业景气度+公司业绩成长性高。 
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图 9：通策医疗 2016-2021 年复盘 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

通策医疗浙江省内总院+分院及蒲公英门店增长，考虑 2021 年蒲公英第一批优质分

院上线、宁口大楼落成开业，有望贡献长期成长性，公司未来三年收入确定性较强。

预计 2021-2023 年，营收有望达到 30.55/ 39.33/ 49.80 亿元，年复合增长率有望突

破 30%，归母净利润分别为 7.53/ 9.48/ 12.27 亿元，对应 PE 为 117/ 93/ 72 倍，考

虑口腔行业和公司仍处在高速发展期，长期看好，维持“买入”评级。 

风险提示 

新院建设不达预期；市场竞争激烈超过预期；疫情复发影响诊疗服务等不可预期因素

等。 
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表 2：2017-2023 年公司收入拆分与预测（万元） 

    2017 2018 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

平海分院（直属，原总院） 收入 48791.13 57479.37 62082.19 60797.00 71132.49 77534.41 83737.17 

  收入增速 17.81% 8.01% -2.07% 17.00% 9.00% 8.00% 

  净利润 14833.89 21529.05 25504.42 27954.46 32009.62 35665.83 38519.10 

  净利润增速 45.13% 18.47% 9.61% 14.51% 11.42% 8.00% 

  净利润率 30.40% 37.46% 41.08% 45.98% 45.00% 46.00% 46.00% 

城西总院 收入 22910.87 29810.45 39520.90 45867.00 67883.16 80102.13 94520.51 

  收入增速 30.11% 32.57% 16.06% 48.00% 18.00% 18.00% 

  净利润 3770.89 6680.88 11023.09 13393.16 20364.95 27234.72 33082.18 

  净利润增速 77.17% 64.99% 21.50% 52.05% 33.73% 21.47% 

  净利润率 16.46% 22.41% 27.89% 29.20% 30.00% 34.00% 35.00% 

宁波分院（直属，计宁口) 收入 10508.68 12223.83 14207.31 12633.00 18949.50 24634.35 30792.94 

  收入增速 16.32% 16.23% -11.08% 50.00% 30.00% 25.00% 

  净利润 1656.55 2170.62 2978.64 2946.02 5305.86 6897.62 9237.88 

  净利润增速 31.03% 37.23% -1.10% 80.10% 30.00% 33.93% 

  净利润率 15.76% 17.76% 20.97% 23.32% 28.00% 28.00% 30.00% 

浙江省内其他分院 收入 23054.00 34597.23 45538.43 54582.87 84848.69 112917.48 142154.03 

（非蒲公英） 收入增速 50.07% 31.62% 19.86% 55.45% 33.08% 25.89% 

  净利润 1773.02 4844.64 10097.32 13053.38 26493.64 33978.51 44884.65 

  净利润增速 173.24% 108.42% 29.28% 102.96% 28.25% 32.10% 

  净利润率 7.69% 14.00% 22.17% 23.91% 31.22% 30.09% 31.57% 

蒲公英 收入   565.83 10600.00 25600.00 54100.00 94500.00 

  收入增速     1773.35% 141.51% 111.33% 74.68% 

  净利润   -789.00 -400.00 2170.00 6200.00 13650.00 

  净利润增速     49.30% 642.50% 185.71% 120.16% 

  净利润率   -139.44% -3.77% 8.48% 11.46% 14.44% 

浙江省外及其他 收入 8414.63 13210.72 16649.23 18130.00 24952.50 29514.51 34924.65 

  收入增速 57.00% 26.03% 8.89% 37.63% 18.28% 18.33% 

基金存济管理费 收入 16.98 35.56 82.94 117.47 274.00 456.00 709.20 

（2% of 年营业额） 收入增速 109.43% 133.22% 41.63% 133.24% 66.42% 55.53% 

三叶儿童（2016 年并表） 收入 733.78 782.04 462.88 1086.00 1954.80 2638.98 3562.62 

  收入增速 6.58% -40.81% 134.62% 80.00% 35.00% 35.00% 

公司其他收入 收入 3114.81 7174.44 10311.21 7934.00 9917.50 11405.13 13115.89 

  收入增速 130.33% 43.72% -23.05% 25.00% 15.00% 15.00% 

总收入   117544.88 155313.64 189420.92 208786.00 305512.64 393302.98 498017.01 

收入增速%   32.13% 21.96% 10.22% 46.33% 28.74% 26.62% 

归母净利润 21657.47 33209.29 46307.30 49262.00 75283.55 94746.81 122611.64 

归母净利润增速 53.34% 39.44% 6.38% 52.82% 25.85% 29.41% 

归母净利润率 18.42% 21.38% 24.45% 23.59% 24.64% 24.09% 24.62% 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表    单位: 百万元  利润表    单位: 百万元 

会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E  会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

流动资产 650.78 833.24 1653.09 2591.78 3970.86  营业收入 1931.05 2087.86 3055.13 3933.03 4980.17 

  现金 495.79 674.09 1393.23 2260.55 3555.20  营业成本 1049.40 1144.87 1600.12 2081.35 2591.17 

  应收账款 56.44 66.46 101.58 130.77 165.59  营业税金及附加 4.95 4.49 9.47 11.01 14.94 

  其他应收款 35.62 36.27 47.84 61.59 77.99  营业费用 11.96 17.62 39.72 43.22 57.27 

  预付账款 45.32 38.57 64.00 83.25 103.65  管理费用 212.92 230.03 351.34 471.96 579.21 

  存货 16.39 17.66 39.40 51.25 63.81  研发费用 22.14 40.06 20.00 18.00 20.00 

  其他流动资产 1.22 0.19 7.02 4.36 4.62  财务费用 24.58 15.23 2.14 -7.37 -20.35 

非流动资产 2038.44 2231.16 2231.55 2471.75 2617.68  资产减值损失 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

  长期投资 231.89 241.90 250.00 300.00 350.00  公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

  固定资产 797.67 792.82 964.92 1125.79 1275.49  投资净收益 32.91 38.86 30.03 30.00 30.00 

  无形资产 13.64 13.00 10.14 7.28 4.42  营业利润 638.92 678.64 1065.37 1347.85 1770.92 

  其他非流动资产 995.24 1183.44 1006.49 1038.68 987.77  营业外收入 1.83 3.07 3.24 3.00 3.00 

资产总计 2689.22 3064.40 3884.64 5063.54 6588.54  营业外支出 2.32 1.64 1.10 1.10 1.00 

流动负债 354.12 458.58 439.49 518.64 608.97  利润总额 638.42 680.07 1067.51 1349.75 1772.92 

  短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  所得税 126.15 135.10 208.16 256.45 336.85 

  应付账款 114.96 167.77 208.01 274.74 349.81  净利润 512.26 544.96 859.34 1093.30 1436.06 

  其他流动负债 239.16 290.81 231.48 243.90 259.16  少数股东损益 46.15 52.34 106.75 145.77 209.56 

非流动负债 348.70 257.43 239.83 244.68 243.55  归属母公司净利润 466.12 492.63 752.59 947.53 1226.50 

 长期借款 320.43 225.27 225.27 225.27 225.27  EBITDA 754.00 786.74 1149.78 1433.62 1854.58 

 其他非流动负债 28.28 32.17 14.56 19.41 18.28  EPS（元） 1.45 1.54 2.35 2.96 3.83 

负债合计 702.82 716.02 679.32 763.32 852.52        

 少数股东权益 189.98 198.26 305.01 450.78 660.34 
 主要财务比率      

  股本 320.64 320.64 320.64 320.64 320.64  会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

  资本公积 14.57 0.00 0.00 0.00 0.00  成长能力      

  留存收益 1454.05 1822.30 2574.90 3522.42 4748.93  营业收入(%) 24.90 8.12 46.33 28.74 26.62 

归属母公司股东权益 1796.42 2150.13 2900.32 3849.44 5075.68  营业利润(%) 45.41 6.22 56.99 26.52 31.39 

负债和股东权益 2689.22 3064.40 3884.64 5063.54 6588.54  归属母公司净利润(%) 40.36 5.69 52.77 25.90 29.44 

       获利能力      

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 45.66 45.17 47.63 47.08 47.97 

会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 
 

净利率(%) 24.14 23.59 24.63 24.09 24.63 

经营活动现金流 658.96 708.50 951.61 1127.15 1543.37  ROE(%) 25.95 22.91 25.95 24.61 24.16 

  净利润 512.26 544.96 859.34 1093.30 1436.06  ROIC(%) 51.56 53.98 69.01 82.06 101.86 

  折旧摊销 90.50 92.87 82.27 93.15 104.01  偿债能力      

  财务费用 24.58 15.23 2.14 -7.37 -20.35  资产负债率(%) 26.13 23.37 17.49 15.07 12.94 

  投资损失 -32.91 -38.86 -30.03 -30.00 -30.00  净负债比率(%) 54.13 39.84 41.99 37.37 33.46 

营运资金变动 35.83 85.30 -92.98 39.00 36.43  流动比率 1.84 1.82 3.76 5.00 6.52 

 其他经营现金流 28.70 9.00 130.87 -60.92 17.22  速动比率 1.79 1.78 3.67 4.90 6.41 

投资活动现金流 -424.85 -294.49 -227.87 -268.80 -268.80  营运能力      

  资本支出 127.59 170.49 215.00 215.00 215.00  总资产周转率 0.80 0.73 0.88 0.88 0.85 

  长期投资 46.24 -13.71 8.10 50.00 50.00  应收账款周转率 34.28 32.26 34.54 32.16 31.93 

 其他投资现金流 -251.02 -137.71 -4.76 -3.80 -3.80  应付账款周转率 10.38 8.10 8.52 8.62 8.30 

筹资活动现金流 -93.81 -236.11 -4.60 8.97 20.08  每股指标（元）      

  短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股收益(最新摊薄) 1.45 1.54 2.35 2.96 3.83 

  长期借款 -94.37 -95.16 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 2.06 2.21 2.97 3.52 4.81 

  普通股增加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 5.60 6.71 9.05 12.01 15.83 

  资本公积增加 14.38 -14.57 0.00 0.00 0.00  估值比率      

 其他筹资现金流 -13.82 -126.38 -4.60 8.97 20.08  P/E 188.96 178.80 117.04 92.96 71.81 

现金净增加额 140.30 177.90 719.14 867.32 1294.65  P/B 49.03 40.96 30.37 22.88 17.35 

       EV/EBITDA 115.53 110.72 75.76 60.76 46.97 



    

      

 

 


