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[Table_Profit] 基本状况 

总股本(百万股) 1,178.52  

  流通股本(百万股) 1,178.09  

市价(元) 13.27 

市值(百万元) 15639.01  

流通市值(百万元) 15639.23  

[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 

  

公司持有该股票比例 
相关报告 

1 普洛药业(000739.SZ)-深度研究报

告：3 年 5 倍后，未来空间何在？—

—CDMO 有待重估，一体化优势值得

挖掘-20220520 

2 普洛药业(000739.SZ)-2022 年报

点评：API、CDMO、制剂全面增长，

盈利能力改善可期 

3 普洛药业(000739.SZ)-2023 中报

点评：大环境扰动下，业绩韧性十足，

看好持续稳健增长 

4 普洛药业(000739.SZ)-2023 年三

季报点评：业绩阶段波动，盈利能力

持续改善 

 

 

 事件：公司发布 2023 年报，实现营业收入 114.74 亿元，同比增长 8.81%，归母净
利润 10.55 亿元，同比增长 6.69%，扣非净利润 10.26 亿元，同比增长 22.73%。 

 符合预期，行业承压下业绩韧性十足。在价格下行、竞争加剧下，公司业绩韧性十足，
 收入实现 9%稳健增长，扣非利润实现 23%较快增长。单季度看，23Q4 营收 29.7
4 亿元（同比-0.76%，下同），归母净利润 2.04 亿元（-38.53%），扣非净利润 1.99
亿元（+14.71%）。归母利润下滑主要由于政府补助、固定资产加计扣除减少。 

 分业务：  

（1）CDMO：保持快速增长，转型升级成果显著。2023 年收入 20.05 亿元（+27.0
1%），占比 17.47%；其中国内、外客户占比分别为 45%、55%；毛利率 42.29%（+
1.27pp）。项目数量持续快速增长，报价项目 905 个（+10.37%），进行中项目 736
个（+40.46%），其中，研发阶段项目 451 个（+51.34%），商业化阶段项目 285 个
（+26.11%，包含人药项目 200 个，兽药项目 46 个，其他电子材料等项目 39 个）。
API 合作项目数 82 个（+49%），其中 18 个项目已进入商业化生产，10 个项目正在
验证阶段，54 个项目处于研发阶段。研发和生产能力持续提升， CDMO 研发楼、高
端 CDMO 多功能车间、AS21608 生产线、首个高活车间均已投入使用；美国波士顿
实验室处于收尾阶段，预计于 2024 年 4 月份投入使用。 

（2）API 中间体：保持稳健，预计抗生素系列景气上行，兽药阶段承压。2023 年收
入 79.87 亿元（+3.23%），收入占比 69.61%，毛利率 17.56%（+0.87pp）。2023 年
共有 9 个 API 品种注册获批，新增客户数量 25 个，有望带来后续增量贡献。 

（3）制剂：依托集采稳健增长，品种、产能持续扩张。2023 年收入 12.49 亿元（+
15.69%），占比 10.89%，毛利率 53.14%（+1.01pp）。公司“多品种”策略持续推进，
2023 年新增盐酸金刚烷胺片、盐酸安非他酮缓释片等 6 个品种；已立项 25 个新项
目并在持续新增中。同时加大制剂产能建设，七车间扩建项目、新建的头孢粉针生产
线已投入生产；新建头孢固体制剂生产线预计于 2024 年 3 月完成安装。 

 费用率：毛利率、费用率保持稳定，持续增加研发投入。毛利率：2023 年为 25.66%
（+1.76pp），业务结构调整带来稳步上行。费用率：2023 年销售费用率 5.74%（+
0.66pp），管理费用率 4.07%（-0.20pp），财务费用率-0.91%（+0.09pp），合计 8.8
9%（+0.54pp）。2023Q4 销售费用率 7.68%（+1.31pp，环比 23Q3，下同），管理
费用率 3.65%（-0.81pp），财务费用率-0.54%（+0.21pp），三项费用率合计 6.95%
（-3.14pp）。研发投入：2023 年研发费用 6.25 亿元（+17.25%），占收入 5.45%（+
0.4pp），研发投入持续增长，占比保持稳定。 

 我们认为公司当前处于积蓄力量的阶段，包括产能的建设、研发和生产能力的提升、
产品及项目的储备等，然而公司综合研发制造实力领先，优势品种突出，有望在行业
竞争中生存，并迎接新一轮发展阶段。 

 盈利预测与投资建议：根据年报，我们调整盈利预测，预计公司 2024-2026 年收入
121.40、129.96、141.07 亿元（24-25 年调整前 139.29、164.20 亿元），同比增长
5.8%、7.1%、8.6%；归母净利润 11.68、13.67、16.10 亿元（24-25 年调整前 14.5
1、17.77 亿元），同比增长 10.7%、17.1%、17.8%。当前股价对应 24-26 年 PE 为
13/11/10 倍。考虑公司业绩增长稳健，估值合理偏低，维持“买入”评级。 

 风险提示事件：产品研发和技术创新风险；国际贸易环境变化风险；环保与安全生产
风险；汇率波动风险；公开资料信息滞后或更新不及时风险。 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 10544.91  11474.16  12140.10  12996.45  14107.15  

增长率 yoy% 17.92% 8.81% 5.80% 7.05% 8.55% 

净利润 989.17  1055.34  1167.74  1366.82  1610.28  

增长率 yoy% 3.52% 6.69% 10.65% 17.05% 17.81% 

每股收益（元） 0.84  0.90  0.99  1.16  1.37  

每股现金流量 1.13  0.88  0.75  1.14  1.32  

净资产收益率 17.95% 16.96% 16.18% 16.72% 17.30% 

P/E 15.68  14.70  13.28  11.35  9.63  

PEG 4.46  2.20  1.25  0.67  0.54  

P/B 2.81  2.49  2.15  1.90  1.67  

备注：数据截至 2023.03.08 

 
投资要点 

 

 

 
业绩符合预期、充满韧性，CDMO 保持快速增长 

普洛药业（000739.SZ）/化学
制药 

证券研究报告/公司点评 2024 年 03 月 09 日 

[Table_Industry] 
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业绩符合预期、充满韧性，CDMO 保持快速增长 

业绩符合预期，行业承压下业绩韧性十足 

 2023 年公司实现营业收入 114.74 亿元，同比增长 8.81%，归母净利润

10.55亿元，同比增长 6.69%，扣非净利润 10.26亿元，同比增长22.73%。

在行业价格下行、竞争加剧背景下，公司业绩韧性十足，单季度看，公

司 2023Q4 营收 29.74亿元（-0.76%），归母净利润 2.04亿元（-38.53%），

扣非净利润 1.99 亿元（+14.71%）。其中，归母净利润下滑主要系政府

补贴、固定资产加计扣除减少。 

 分业务看，CDMO 实现快速增长，同比增速达到 27.10%，API、制剂业

务同比增速则分别达到 3.23%，15.69%。盈利水平角度，2023 年毛利

率 25.66%（同比+1.76pp，下同），有所回升。我们认为公司当前处于积

蓄力量的阶段，包括产能的建设、研发和生产能力的提升、产品及项目

的储备等，但公司综合实力领先，优势品种突出，有望在行业竞争中生

存，且迎接新一轮发展。 

 

 

 

图表 1：公司 2023 年主要财务数据变化（单位：百万元，%） 

 

来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

营业收入 营业成本 销售费用 管理费用 研发费用 财务费用 所得税 归母净利润
扣非归母

净利润
经营现金流

2022 10544.91 8024.23 535.26 450.06 532.92 -105.75 153.38 989.17 836.31 1326.11

2023 11,474.16 8,529.45 658.42 466.55 624.87 -104.37 149.34 1,055.34 1,026.44 1,031.36

同比增速 8.81% 6.30% 23.01% 3.66% 17.25% -1.30% -2.63% 6.69% 22.73% -22.23%
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图表 2：普洛药业营收（百万元，%）  图表 3：普洛药业归母净利润（百万元，%） 

 

 

 

来源：公司公告，中泰证券研究所  来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

 

图表 4：普洛药业分季度财务数据（单位：百万元，%） 

  
来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

 

图表 5：分季度营收（单位：百万元，%）  图表 6：分季度归母净利润（单位：百万元，%） 

 

 

 

来源：公司公告，中泰证券研究所  来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

 

图表 7：公司主营业务拆分（单位：百万元，%）  图表 8：公司分业务毛利率 

项目 2021-1Q 2021-2Q 2021-3Q 2021-4Q 2022-1Q 2022-2Q 2022-3Q 2022-4Q 2023-1Q 2023-2Q 2023-3Q 2023-4Q

营业收入 1,966.71 2,310.42 2,122.03 2,543.46 2,101.43 2,884.25 2,565.13 2,994.10 3,085.54 2,868.92 2,545.63 2,974.08

营业收入同比 15.63% 0.85% 16.67% 22.93% 6.85% 24.84% 20.88% 17.72% 46.83% -0.53% -0.76% -0.67%

营业收入环比 -4.95% 17.48% -8.15% 19.86% -17.38% 37.25% -11.06% 16.72% 3.05% -7.02% -11.27% 16.83%

营业成本 1,373.94 1,604.01 1,587.22 2,004.18 1,540.10 2,195.43 1,975.50 2,313.20 2,222.84 2,147.79 1,853.14 2,305.68

毛利率 30.14% 30.58% 25.20% 21.20% 26.71% 23.88% 22.99% 22.74% 27.96% 25.14% 27.20% 22.47%

销售费用 155.39 106.76 113.66 76.71 125.30 137.35 132.34 140.27 134.83 132.76 162.34 228.49

管理费用 100.35 94.76 113.76 145.61 116.54 110.96 117.00 105.56 136.78 107.55 113.58 108.63

研发费用 97.92 107.55 116.03 124.72 142.28 140.08 122.64 127.91 202.24 149.55 131.96 141.11

财务费用 -1.21 15.38 -29.23 0.77 8.13 -59.61 -73.90 19.63 17.41 -86.55 -19.05 -16.19

营业利润 260.09 388.80 254.18 216.28 180.35 329.42 256.04 245.82 296.20 412.73 304.59 206.62

利润总额 259.36 387.94 252.25 214.53 181.89 327.56 256.51 246.10 294.56 412.79 297.34 199.95

所得税 42.20 51.69 43.52 21.12 29.80 42.67 36.41 -85.98 55.26 51.06 47.07 -4.04

归母净利润 217.16 336.25 208.73 193.42 152.09 284.89 220.29 331.90 239.31 361.76 250.28 204.00

归母净利润同比 40.34% 22.39% 4.03% 3.65% -29.96% -15.27% 5.54% 71.60% 57.35% 26.98% 13.61% -38.53%

净利率 11.04% 14.55% 9.84% 7.60% 7.24% 9.88% 8.59% 11.08% 7.76% 12.61% 9.83% 6.86%

扣非归母净利润 189.54 313.86 169.75 159.94 135.90 282.42 244.80 173.19 233.62 361.38 232.78 198.67

扣非归母净利润同比 32.06% 21.74% 9.82% 18.21% -28.30% -10.02% 44.21% 8.29% 71.90% 27.96% -4.91% 14.71%
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来源：公司公告，中泰证券研究所  来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

分业务：CDMO 研发生产能力快速提升，API 中间体保持稳健，制剂依托集采
增长稳健 

 CDMO：高效推进各项目从研发端到制造端的商业化落地, 研发和生产

能力快速提升，转型升级成果显著。公司 2023 年收入 20.05 亿元

（+27.01%），占总收入 17.47%，其中国内、外客户占比分别为 45%、

55%，毛利率 42.29%（+1.27pp）。项目数量快速增长，报价项目 905 个

（+10.37%），进行中项目 736 个（+40.46%），其中，研发阶段项目 451

个（+51.34%），商业化阶段项目 285 个（+26.11%，包含人药项目 200

个，兽药项目 46 个，其他电子材料等项目 39 个）。API 合作项目数共

82 个（+49%），其中 18 个项目进入商业化生产，10 个项目处于验证阶

段，54 个项目处于研发阶段。研发和生产能力持续提升，新建 CDMO

研发楼、高端药物研发设计制造服务平台 CDMO 多功能车间、AS21608

生产线、首个高活化合物车间分别于今年 11 月、5 月、4 月、1 月份投

入使用；美国波士顿实验室正在收尾阶段，预计 2024 年 4 月份投入使

用。 

 API 中间体：保持稳健，预计抗生素系列景气上行，兽药阶段承压。公

司 23 年 API 中间体收入 79.87 亿元（+3.23%），收入占比 69.61%，毛

利率 17.56%（+0.87pp）。2023 年共有 9 个 API（SSD、AP118、AP111、

AP089、AP062、3CFT（EU）、CCFA（US）、FPNO、NMT）品种注册

获批，新增客户数 25 个，有望后续带来增量贡献。头孢克肟、盐酸金刚

烷胺、（伪）麻黄碱等原料药占有重要市场地位，盐酸安非他酮、阿莫西

林侧链系列、沙坦联苯母核、氟苯尼考母核、AE 活性酯、吉他霉素等具

有市场主导地位，预计抗生素系列将继续贡献增长。受产能过剩，消费

疲软等因素影响兽用药价格阶段性承压。 

 制剂：依托集采稳健增长，制剂品种、产能持续扩张。2023 年收入 12.49

亿元（+15.69%），占收入的 10.89%，毛利率 53.14%（+1.01pp）。公

司“多品种”策略持续推进，2023 年新增盐酸金刚烷胺片、盐酸安非他酮

缓释片等 6 个品种，已立项 25 个新项目并在持续新增，涉及抗感染类、

心脑血管类、中枢神经系统类、化痰利胆类等多个领域。按新注册分类

获批 2 个产品，其中盐酸安非他酮缓释片(Ⅱ) 4 类获批，盐酸金刚烷胺

片 3 类获批；注射用头孢呋辛钠（与亿帆医药合作品种）一致性评价获

批；NMT 制剂 WHO 获批；己酮可可碱肠溶片、治伤软膏获省局恢复生
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产；注射用丁二磺酸腺苷蛋氨酸、丁二磺酸腺苷蛋氨酸肠溶片、左氧氟

沙星片、盐酸安非他酮缓释片(Ⅱ)等 5 个制剂品种递交国内注册申请。

加大制剂产能建设，七车间扩建项目、新建头孢粉针生产线已投入生产；

新建头孢固体制剂生产线预计于 2024 年 3 月完成安装。 

图表 9：公司产能建设加速推进（2023 年报） 

 
来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

 

图表 10：公司 2023 年报公布的 CDMO 项目情况（个，%） 

 

来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

图表 11：公司 CDMO 收入及增速（亿元，%）  图表 12：公司 CDMO 毛利率 

 

 

 
来源：公司公告，中泰证券研究所  来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

 

 

业务板块 新产能建设情况

API
对战略品种07110实施了新工艺改进，降低生产成本；新建AH22081生产线，一期工程已于

8月份完成建设；YP266生产线已完成建设，正在试生产；新增303、304两个API多功能车

间，正在收尾阶段。

CDMO

持续提升CDMO研发和制造能力，新建CDMO研发楼、高端药物研发设计制造服务平台CDMO多

功能车间、AS21608生产线、首个高活化合物车间分别于今年11月、5月、4月、1月份投入
使用；美国波士顿实验室正在收尾阶段，预计2024年4月份投入使用。

制剂

持续打造先进制造能力，制剂七车间扩建项目已于7月份通过现场审计投入生产；为满足

后续通过一致性评价的注射用头孢粉针产品生产需要，新建年产1亿瓶头孢粉针剂生产

线，于4月份投入生产；新建头孢固体制剂生产线，计划2024年3月份完成安装。

报价项目, 905, 

55%

研发服务项目, 451, 

28%

商业化人用药项目, 

200, 12%

商业化兽药项目, 46, 

3%

其他电子材料等项目, 

39, 2%

正在进行的

CDMO项目, 
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图表 13：公司 CDMO 项目数量（个）  图表 14：公司正在进行的 CDMO 项目数量（个） 

 

 

 

来源：公司公告，中泰证券研究所（截至 2022 年报）  来源：公司公告，中泰证券研究所（截至 2022 年报） 

  

图表 15：公司 API 中间体收入及增速（亿元，%）  图表 16：公司 API 中间体业务毛利率 

 

 

 

来源：公司公告，中泰证券研究所  来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

 

图表 17：公司制剂收入及增速（亿元，%）  图表 18：公司制剂业务毛利率 

 

 

 
来源：公司公告，中泰证券研究所  来源：公司公告，中泰证券研究所 
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费用率：毛利率、费用率保持稳定，研发投入持续增加 

 毛利率：2023 年毛利率 25.66%（+1.76pp），业务结构调整带来稳步上

行。23Q4 毛利率 22.47%，环比下降 4.73pp。 

 费用率：2023 年销售费用率 5.74%（+0.66pp），管理费用率 4.07%（-

0.20pp），财务费用率 -0.91%（0.09pp），三项费用率合计 8.89%

（+0.54pp），其中销售费用率同比上升 23.01 个百分点，主要是销售业

务量同比增加所致。23Q4 销售费用率 7.68%（+1.31pp，环比 23Q3，

下同），管理费用率 3.65%（-0.81pp），财务费用率-0.54%（+0.21pp），

三项费用率合计 6.95%（-3.14pp）。 

 研发投入：2023 年公司研发费用 6.25 亿元（+17.25%），占收入比例

5.45%（+0.4pp），研发投入持续增长，占比保持稳定；23Q4 研发费用

1.41 亿元（+10.32%），占收入比例 5.54%（1.27pp）。公司现有研发人

员 1205 名，其中博士 52 名，硕士 312 人。 

图表 19：普洛药业历年毛利率和净利率（%） 

 

来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

图表 20：普洛药业研发费用率（百万元，%）  图表 21：普洛药业历年三项费用率（%） 

 

 

 

来源：公司公告，中泰证券研究所  来源：公司公告，中泰证券研究所 
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风险提示 

 产品研发和技术创新风险。新产品和新工艺开发具有技术难度大、前期

投资大、审批周期长的特点，公司以研发创新驱动，不断丰富产品种类，

可能面临新产品研发或技术创新失败风险。 

 国际贸易环境变化风险。公司境外收入占比约 40%。全球经济环境复杂

多变，国际形势的复杂性和未知性可能会给公司经营带来不利影响，公

司可能面临着一定的国际贸易环境变化风险。 

 环保与安全生产风险。特色原料药及中间体在生产中会产生废水、废气、

固体废物等污染性排放物，国家对环保的要求日趋严格，公司可能面临

环保指标不达标的风险。另外，生产过程中需要使用易燃、易爆、有毒

物质等，公司可能面临因操作不当或设备老化导致的安全生产事故风险。 

 汇率波动风险。公司出口业务占主营业务收入的比重较高，主要采用美

元等外币进行结算，因此，当汇率出现较大波动时，汇兑损益对公司的

经营业绩会造成一定的影响。 

 公开资料信息滞后或更新不及时风险。报告中部分内容来自于公开资料，

可能存在公开资料信息滞后或更新不及时的情况。 
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图表 22：普洛药业财务报表预测 

 
来源：中泰证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资产负债表(百万元) 2023 2024E 2025E 2026E 利润表(百万元) 2023 2024E 2025E 2026E

流动资产 8,368.16 8,163.38 9,300.48 10,657.75 营业收入 11,474.16 12,140.10 12,996.45 14,107.15

  现金 3,580.69 3,242.23 4,054.00 5,020.68 营业成本 8,529.45 8,925.53 9,409.21 10,074.55

  应收账款 1,695.03 1,864.44 1,980.76 2,144.53 营业税金及附加 56.09 59.34 63.53 68.96

  其他应收款 33.36 33.99 36.49 39.85 营业费用 658.42 667.71 714.80 775.89

  预付账款 256.96 274.34 281.98 304.76 管理费用 466.55 509.88 539.35 578.39

  存货 2,083.30 2,043.55 2,195.84 2,354.73 财务费用 -104.37 6.14 1.63 0.73

  其他流动资产 718.81 704.84 751.41 793.20 资产减值损失 -91.83 0.00 0.00 0.00

非流动资产 4,399.50 4,535.66 4,624.00 4,717.02 公允价值变动收益 -0.02 -11.56 -9.59 -8.65 

  长期投资 84.67 84.67 84.67 84.67 投资净收益 -21.68 -20.00 -15.00 0.00

  固定资产 3,001.11 3,203.70 3,579.47 3,819.04 营业利润 1,220.14 1,350.69 1,580.35 1,860.93

  无形资产 319.80 304.77 289.74 274.72 营业外收入 1.42 3.30 3.11 2.89

  其他非流动资产 993.93 942.52 670.11 538.59 营业外支出 16.92 11.78 12.45 12.97

资产总计 12,767.66 12,699.04 13,924.47 15,374.77 利润总额 1,204.64 1,342.21 1,571.02 1,850.85

流动负债 6,307.73 5,260.26 5,517.31 5,837.38 所得税 149.34 174.49 204.23 240.61

  短期借款 807.80 50.00 50.00 50.00 净利润 1,055.31 1,167.72 1,366.79 1,610.24

  应付账款 2,013.89 2,107.41 2,221.61 2,378.70 少数股东损益 -0.03 -0.02 -0.03 -0.03 

  其他流动负债 3,486.04 3,102.86 3,245.70 3,408.68 归属母公司净利润 1,055.34 1,167.74 1,366.82 1,610.28

非流动负债 229.52 214.31 224.58 222.49 EBITDA 1,674.75 1,375.17 1,600.09 1,879.51

  长期借款 18.71 18.71 18.71 18.71 EPS（元） 0.90 0.99 1.16 1.37

  其他非流动负债 210.80 195.60 205.86 203.78

负债合计 6,537.25 5,474.57 5,741.89 6,059.87 主要财务比率 2023 2024E 2025E 2026E

 少数股东权益 7.69 7.67 7.64 7.61 成长能力

  股本 1,178.52 1,178.52 1,178.52 1,178.52 营业收入 8.8% 5.8% 7.1% 8.5%

  资本公积 438.01 438.01 438.01 438.01 营业利润 20.6% 10.7% 17.0% 17.8%

  留存收益 4,804.39 5,599.72 6,557.83 7,689.72 归属于母公司净利润 6.7% 10.7% 17.0% 17.8%

归属母公司股东权益 6,222.73 7,216.80 8,174.95 9,307.30 获利能力

负债和股东权益 12,767.66 12,699.04 13,924.47 15,374.77 毛利率(%) 25.7% 26.5% 27.6% 28.6%

净利率(%) 9.2% 9.6% 10.5% 11.4%

现金流量表(百万元) 2023 2024E 2025E 2026E ROE(%) 17.0% 16.2% 16.7% 17.3%

经营活动现金流 1,031.36 882.58 1,344.98 1,555.18 ROIC(%) 30.2% 31.1% 34.9% 39.6%

  净利润 1,055.31 1,167.72 1,366.79 1,610.24 偿债能力

  折旧摊销 558.98 18.34 18.10 17.85 资产负债率(%) 51.2% 43.1% 41.2% 39.4%

  财务费用 -104.37 6.14 1.63 0.73 净负债比率(%) 14.01% 2.17% 2.18% 2.12%

  投资损失 21.68 20.00 15.00 0.00 流动比率 1.33 1.55 1.69 1.83

营运资金变动 -814.80 -354.01 -88.03 -87.10 速动比率 0.98 1.15 1.27 1.40

  其他经营现金流 314.56 24.39 31.49 13.46 营运能力

投资活动现金流 -676.80 -236.16 -129.19 -113.25 总资产周转率 0.93 0.95 0.98 0.96

  资本支出 630.47 200.00 100.00 100.00 应收账款周转率 6 6 6 6

  长期投资 77.90 0.00 0.00 0.00 应付账款周转率 4.63 4.33 4.35 4.38

  其他投资现金流 31.57 -36.16 -29.19 -13.25 每股指标（元）

筹资活动现金流 -301.48 -984.88 -404.02 -475.25 每股收益(最新摊薄) 0.90 0.99 1.16 1.37

  短期借款 244.99 -757.80 0.00 0.00 每股经营现金流(最新摊薄) 0.88 0.75 1.14 1.32

  长期借款 -230.91 0.00 0.00 0.00 每股净资产(最新摊薄) 5.28 6.12 6.94 7.90

  普通股增加 0.00 0.00 0.00 0.00 估值比率

  资本公积增加 0.00 0.00 0.00 0.00 P/E 14.70 13.28 11.35 9.63

  其他筹资现金流 -315.56 -227.09 -404.02 -475.25 P/B 2.49 2.15 1.90 1.67

现金净增加额 80.57 -338.46 811.77 966.68 EV/EBITDA 8 9 8 7
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合

指数为基准（另有说明的除外）。 
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