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 投资要点： 

“龙口粉丝”行业龙头企业 

公司是目前全国规模最大的龙口粉丝生产厂家，占地面积 17 万平

方米，资产总额达 3.47 亿元，2009 年生产各类粉丝产品 3.52 万

吨，实现营业收入 3.21 亿元，其中出口收入 707.23 万美元。公司

拥有的“双塔”商标于 2006 年 10 月被认定为粉丝行业首家“驰

名商标”。 

历史文化和规模优势 

龙口粉丝作为中国传统粉丝产品的代表，以鲜明传统文化优势和

地域特色获得市场广泛认同，并被列入山东省非物质文化遗产，

公司产品在参与国内外市场竞争时具有难以复制和替代的历史文

化优势。公司目前已经具备年产 3 万吨粉丝的能力，居于国内同

行业第一，粉丝的规模化生产将有效提升公司的竞争力。 

募投项目继续扩大产能  

此次 IPO 募投项目为粉丝产能扩张项目，建成后将新增 2 万吨产

能，项目生产期正常年份销售收入为 20,688.40 万元，税后利润

为 3,539.29 万元。项目建成投产后将进一步扩大公司的规模优

势，巩固行业地位，提高公司在“龙口粉丝”市场的占有率。 

定价结论  

综合考虑同行业上市公司估值及近期上市中小板公司估值，谨慎

得出该股合理价格为 39.14～46.97 元。从近期上市的中小板股票

来看，截至 8 月 31 日的发行价相对于最新市场价格的平均折扣率

为 51.22%。综合考虑公司基本面、同行业上市公司的估值以及近

期新上市股票估值情况，我们选取一二级市场 40%的折让，建议

询价区间为 23.48-28.18 元，对应的 2009 年市盈率区间为

32.79-39.36 倍。 

 数据预测与估值： 

至 12 月 31 日（￥.百万元） 2008A 2009A 2010E 2011E 2012E 

营业收入 274.48 321.45  348.76  380.80 525.07 

年增长率（%） 48.39 17.11 8.50 9.18 37.89

归属于母公司的净利润 28.83 42.95  64.50  72.13 91.83 

年增长率（%） 41.46 48.98 50.19 11.83 27.30

（发行后摊薄）每股收益（元） 0.481 0.716  1.075  1.202 1.530 

数据来源：公司招股意向书；上海证券研究所 
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一、行业背景 

发行人的行业分类 

双塔食品股份有限公司属于制造业之食品、饮料；按照《国民

经济行业分类标准》，公司属于农副食品加工业。公司所在的农副食

品加工业属于农产品加工业范畴，位于整个产业链的中后端，是农业

与市场连接的重要纽带，是农产品商品化必不可少的中间环节，同时

也是国家农业产业现代化水平的重要标志。公司是国内最大的龙口粉

丝生产企业，主营业务为粉丝的生产和销售，同时公司还应客户需求

从事食用菌类产品的加工和贸易。粉丝类产品按原材料构成可分为纯

豆粉丝、杂粮粉丝、红薯粉丝；食用菌类产品主要有香菇、木耳等。 

 

行业成长前景 

粉丝作为中国传统饮食文化代表之一，是中国及亚洲各地区的

传统食品。由于受地域气候和水质、土壤等自然条件的限制，目前

95%以上的粉丝生产企业集中在中国，其它国家如越南、泰国等仅有

少量生产。作为粉丝产品的地域品牌，龙口粉丝已有 300 多年的生产

历史。目前我国粉丝行业仍处在产业整合阶段，粉丝企业发展水平开

始分化，出现了少数产量在万吨以上的规模化生产企业，规模化竞争

是产业发展的必然趋势。市场上的粉丝产品已发展为传统粉丝和方便

粉丝两个大类；在传统的豆类粉丝基础上按不同的原材料搭配和营养

结构扩展为豆类粉丝、杂粮类粉丝和薯类粉丝等。市场竞争由最初的

单一价格竞争趋向于品牌、品质、产品差异化和销售网络成熟程度等

多方面的综合竞争。食品安全控制的加强，将促使粉丝行业横向整合，

市场集中度提高,消费者在消费偏好和购买渠道上将更加理性。 

 

图 1 我国粉丝市场销售增长情况 
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资料来源：公司招股意向书；上海证券研究所整理 

 

产业竞争结构 

粉丝产业存在加工规模和整体水平较小、行业技术装备水平较

落后、产品标准和质量控制体系不完善等不足，行业发展具有“小生

产、大市场、小规模、大群体”的特征，整个行业大型企业较少，以

中小型企业为主，产业集中度低。我国获得食品生产许可证和卫生许

可证的粉丝生产企业有 200 多家，地域性分布特征较为明显，主要

生产企业基本集中在山东、四川和河北等地，3 大省份集中了全国

60%左右的企业，地域集中度较高。国际上主要粉丝进口国为日本、

韩国、菲律宾、马来西亚、美国、加拿大、意大利、澳大利亚等国家。

2006 年到 2008 年，我国粉丝出口数量和金额始终保持增长趋势。

2008 年我国粉丝出口量为 8.67 万吨，相对 2007 年出口量增长

7.6%，出口金额为 11,476 万美元，相对 2007 年出口金额增长 19.4%。 

 
图 2 粉丝生产企业地域分布 图 3 2008 年我国粉丝出口情况 

资料来源：公司招股意向书；上海证券研究所整理 

 

公司位于龙口粉丝的发源地和主产区——招远市，是目前全国

规模最大的龙口粉丝生产厂家，占地面积 17 万平方米，资产总额达

3.47 亿元，2009 年生产各类粉丝产品 3.52 万吨，实现营业收入 3.21

亿元，其中出口收入 707.23 万美元。公司是 2009 年国家火炬计划重

点高新技术企业，是粉丝行业唯一一家获此荣誉的企业。公司生产的

龙口粉丝 2003 年首批获得国家质检总局的“原产地保护产品”认可，

同年获得“无公害农产品标志”认证，2006 年被授予“中国名牌产

品”称号，生产的红薯粉丝类产品于 2009 年 7 月被中国绿色食品发

展中心认定为绿色食品 A 级产品。公司拥有的“双塔”商标于 2006 年
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10 月被认定为粉丝行业首家“驰名商标”。 

 
表 1 主要竞争对手情况  

公司名称  注册资本  介绍 

山东金城股份有限公司  5,100 万元 
主要生产龙口粉丝及淀粉、米、面制品,年产各种粉丝 10,000 余吨，

旗下有“丝宝宝”牌粉丝。 

山东春雨食品有限公司  150.6 万美元 
年生产龙口粉丝 12,000 吨、占地 7 万多平方米，拥有现代化生产流

水线两条，旗下有“春雨”牌粉丝。 

招远三嘉粉丝蛋白有限公司 2,500 万元 

年产龙口粉丝 11,000 余吨，其中方便粉丝 1,200 吨，纯豆粉丝 1,200 

吨，杂豆粉丝 8,000 吨，宽粉、红薯粉丝及其它粉丝 1,000 吨，旗下

有“冠珠”牌粉丝。 

山东六六顺食品有限公司  55 万美元 各种粉丝的年生产能力达到万余吨，旗下有“六六顺”牌粉丝。 

资料来源：公司招股意向书；上海证券研究所整理 

 

公司竞争优势 

区位优势  

国家对龙口粉丝采用原产地域保护。公司地处烟台招远市，属

于龙口粉丝原产地域范围内，所生产的“双塔”牌龙口粉丝于 2003 年

8 月第一批获得国家质检总局的龙口粉丝原产地产品专用标志认可。

2008 年 1 月，龙口粉丝被列入全国 10 个与欧盟互认的地理标志产

品之一，龙口粉丝成为了粉丝产品在国际和国内市场上的代名词。山

东省发达的农业、丰富的农产品资源为公司原材料采购提供了有利条

件，保证公司生产所用原材料的来源稳定、价格稳定。区域内适宜的

自然因素有利于粉丝生产。 

历史文化和品牌优势 

作为我国传统食品之一的粉丝，有着深厚的历史和文化底蕴。

随着中国饮食文化的传播，粉丝的制作工艺、传统品牌也逐步得到了

重视。龙口粉丝作为中国传统粉丝产品的代表，以鲜明传统文化优势

和地域特色获得市场广泛认同，并被列入山东省非物质文化遗产，公

司产品在参与国内外市场竞争时具有难以复制和替代的历史文化优

势。目前公司正在向日本、韩国、德国、美国等国家和地区申请注册

商标，通过知识产权等法律方式保护公司在国外市场的品牌权益，公

司产品的历史文化价值以及品牌影响力使得公司在开拓市场、引导消

费时具有一定优势。 

销售网络优势  

公司经过多年的发展，销售网络建设已经日趋完善。考虑到国

内市场和国外市场的销售模式差异，公司专门设立国内贸易部和国际

贸易部，拓展不同业务市场客户。公司在国外市场拥有多年的发展历
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史和品牌影响力，拥有一批长期合作、信誉良好的国外经销商客户。

目前公司拥有国外经销商 92 家，其中日本经销商 27 家，韩国经销商

12 家，其他国家和地区的经销商 53 家。公司正在计划进一步拓宽粉

丝产品在欧洲、美洲等国家和地区的市场销售渠道。凭借长期积累的

品牌影响力和知名度，公司近年来国内销售市场份额不断扩大。目前，

公司已基本建立覆盖全国各大中心城市的销售网络，且已在部分二级

市场建立了初步的销售网络。随着销售渠道的进一步完善，公司在国

内外市场的竞争力将得到加强。 

生产规模优势 

作为山东省非物质文化遗产的“龙口粉丝”，其露天晾粉、泡粉、

洗粉的生产方式仍被保留。公司通过不断加大技术研发和设备投入力

度，实现粉丝的作坊式生产向工厂化生产的转变，提高了生产效率，

扩大了产量，保证了食品质量。技术水平上的领先使公司目前已经具

备年产 3 万吨粉丝的能力，居于国内同行业第一，实现了粉丝的规模

化生产。规模化生产使得公司能够通过集中采购保证原材料供应稳定

和采购成本的降低，充分利用现有管理能力、研发能力、领先的生产

技术和优秀的品牌效应，有效降低固定成本和管理成本，保证产品品

质和供货能力，与大型零售商建立长期稳定的合作关系。 

 

二、公司分析及目集资金投向 

公司历史沿革及股本结构 

公司系由原烟台金华粉丝有限公司依法整体变更设立。公司控

股股东君兴投资负责人暨法定代表人杨君敏先生同时为公司第二大

股东金都投资控股股东，公司第一大股东与第二大股东因此存在关联

关系，其各自持股比例分别为 51.37%及 23.08%，合计 74.45%，因此

杨君敏先生是公司的实际控制人。 

 

表 2 本次发行前、后的公司股本结构 

发行前 发行后 

股本 比例 股本 比例 股东名称 

（股） （％） （股） （％） 

 招远市君兴投资管理中心   23,120,000 51.37 23,120,000 38.53 

 招远市金都投资有限公司   10,380,000 23.08 10,380,000 17.30 

 北京怡合财富投资顾问有限公司 3,200,000 7.11 3,200,000 5.33 

 阳江市金科投资有限公司   2,800,000 6.22 2,800,000 4.67 

 北京巨龙环球科技有限公司 2,400,000 5.33 2,400,000 4.00 
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 上海裕坤和投资管理有限公司 2,100,000 4.67 2,100,000 3.50 

 冠基国际投资有限公司 1,000,000 2.22 1,000,000 1.67 

 本次发行股份   - - 15,000,000 25.00 

 合 计   45,000,000 100.00% 60,000,000 100.00 

资料来源：公司招股意向书；上海证券研究所整理 

 

图 2 双塔食品股份公司发行前股权结构 

资料来源：公司招股意向书；上海证券研究所整理 

 

 主业简况及收入利润结构 

主业为粉丝的生产及销售 

公司是国内最大的龙口粉丝生产企业，主营业务为粉丝的生产和

销售，同时公司还应客户需求从事食用菌类产品的加工和贸易。粉丝

类产品按原材料构成可分为纯豆粉丝、杂粮粉丝、红薯粉丝；食用菌

类产品主要有香菇、木耳等。公司 2007 年、2008 年和 2009 年的营

业收入分别为 18,496.75 万元、27,447.67 万元和 32,145.26 万元。粉

丝产品销售收入占主营业务收入比分别为 66.11%、84.95%、92.33%，

比例逐年增加。2007 年随着国内市场的拓展，粉丝主要产品收入显

著提高，毛利大幅增长；与此同时当年客户对食用菌类产品需求量也

较大，因此当年食用菌的收入与毛利也大幅增长，食用菌类产品毛利

在总毛利中的比例下降不明显；2008 年以来，公司粉丝类产品内销

市场继续增长，而食用菌类产品客户需求逐期下降，因此粉丝主要产

品与食用菌在毛利中的比重分化日趋明显。纯豆粉丝产品是公司海外

市场的主要产品，过去 3 年均保持高速增长，韩国、日本是主要的出

口国家。 
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图 3 双塔食品近年收入及净利润增长 图 4 双塔食品主营收入结构（分产品，2009 年） 

资料来源：公司招股意向书；上海证券研究所整理 

 

 募资项目 

募资项目对公司的未来发展提供助力 

公司本次发行所募集资金将主要运用于公司年产 20,000 吨粉丝

项目。该项目建成投产后，预计新增产能：纯豆粉丝 6,000 吨/年，

杂粮粉丝 14,000 吨/年，饲料蛋白 2,400 吨/年。 

 

表 3 双塔食品 IPO 项目概况  

 项目名称   投资金额（万元）  建设期  年销售收入（万元）  年净利润（万元） 

 2 万吨粉丝项目 21,470.38 1.5 年 20,688.40 3,539.29

 合 计   21,470.38  20,688.40 3,539.29

资料来源：公司招股意向书；上海证券研究所整理 

 

（一）2 万吨粉丝项目 

年产 20,000 吨粉丝项目建设的主要内容为：6,000 吨/年纯豆粉

丝生产线 1 条、14,000 吨/年的杂粮粉丝生产线 1 条、自动化包装车

间 2 个以及 2,400 吨/年的饲料蛋白生产车间 1 个。配套粉丝生产所

需的 5,000 吨/年淀粉生产车间 1 个、存储容量为 4,000 吨/次的物流

仓库 2 个，同时扩建龙口粉丝科研中心、污水处理设施及其它配套

项目。项目建设期为 1.5 年，生产期第一年达产 80%，第二年达产

100%，全部达产后，项目生产期正常年销售收入为 20,688.40 万元。

生产期正常年份利润总额为 4,719.05 万元，税后利润为 3,539.29 万

元。该项目所得税前全部投资财务内部收益率为 22.50%，大于行业

基准收益率经验值 12%，投资回收期为 4.6 年（不含建设期），项目

具有较强的抗风险能力，具有较好的经济收益。 
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三、财务状况和盈利预测 

07、08 及 09 年，双塔食品公司的综合毛利率分别为 26.77%、

21.58%、22.83%，公司的粉丝产品毛利率呈现稳步上升的趋势，2007

年综合毛利率偏高是由于当年食用菌代加工的毛利率较高所致；净利

率较为稳定，近 3 年来维持在 10%以上。随着公司通过不断优化产品

生产流程，强化自身产品质量安全控制，提高生产规模，市场竞争地

位及议价能力不断加强，预计未来公司利润率将基本保持平稳走高的

趋势。 

 

图 5 双塔食品综合毛利率水平 图 6 双塔食品净利率水平 

资料来源：公司招股意向书；Wind 资讯；上海证券研究所整理 

 

 业绩预测 

随着公司募投项目的建成投产，我们预计公司未来将在粉丝主业

方面保持快速增长，初步预计公司 2010、2011、2012 年净利润将实

现年递增 50.19%、11.83%、17.30%；稀释后每股收益为 1.075 元、

1.202 元、1.530 元。 

 

表 4 双塔食品收入分项预测表 

 产品   项目    2008 年   2009 年   2010 年   2011 年   2012 年

粉丝    

内销纯豆粉丝    销量（吨）   7526.54 11031.78 12134.96  13348.45 17668.45 

 单价（元/公斤） 11.43 11.54 11.55  11.60 11.60 

 销售金额（万元） 8602.84 12730.67 14015.88  15484.21 20495.41 

 毛利率 20.72% 21.22% 21.50% 21.70% 21.70%

 销售成本（万元） 6820.33 10029.23 11002.46  12124.13 16047.90 

杂粮粉丝    销量（吨）   7825.54 13452.84 14798.12  16277.94 28291.83 

 单价（元/公斤） 6.54 6.15 6.20  6.25 6.30 

 销售金额（万元） 5121.74 8270.38 9174.84  10173.71 17823.85 

 毛利率 16.97% 16.17% 17.00% 17.50% 17.50%

 销售成本（万元） 4252.58 6933.06 7615.11  8393.31 14704.68 
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红薯粉丝    销量（吨）   13681.41 10138.33 10645.25  11177.51 11736.38 

 单价（元/公斤） 5.16 5.88 5.90  5.90 5.90 

 销售金额（万元） 7059.13 5957.70 6280.70  6594.73 6924.47 

 毛利率 30.27% 29.19% 30.00% 31.00% 31.00%

 销售成本（万元） 4922.33 4218.65 4396.49  4550.36 4777.88 

出口纯豆粉丝    销量（吨）   1629.33 1560.69 1638.72  1720.66 2200.66 

 单价（元/公斤） 15.53 17.46 17.50  17.50 17.50 

 销售金额（万元） 2530.35 2724.96 2867.77  3011.16 3851.16 

 毛利率 28.07% 41.45% 35.00% 36.00% 36.00%

 销售成本（万元） 1820.08 1595.47 1864.05  1927.14 2464.74 

食用菌    销量（吨）   123.02 47.29 50.00  50.00 50.00 

 单价（元/公斤） 138.02 94.89 100.00  100.00 100.00 

 销售金额（万元） 1698.04 448.73 500.00  500.00 500.00 

 毛利率 31.42% 5.47% 15.00% 15.00% 15.00%

 销售成本（万元） 1164.52 424.19 425.00  425.00 425.00 

蛋白饲料及蛋白

车间租赁收入 
销售金额（万元） 1095.05 1226.01 1287.31  1416.04 1911.66 

大粉及粉皮 销售金额（万元） 951.58 784.75 750.00  900.00 1000.00 

其它业务收入 销售金额（万元） 386.59 6.10 0.00  0.00 0.00 

合计 销售收入（万元） 27447.67 32145.26 34876.49  38079.84 52506.54 

 销售成本（万元） 18979.84 23200.59 25303.11  27419.95 38420.21 

数据来源：公司招股意向书 上海证券研究所整理 

 

四、风险因素 

生产经营的风险 

公司粉丝类产品可细分为纯豆粉丝、杂粮粉丝、红薯粉丝。公司

销售市场同时涉及国内和海外。由于公司不同类别产品销售价格差异

明显、同类别产品在不同市场的销售价格也存在较大差异，因此公司

销售产品的结构与市场分布变化对公司主营业务收入、毛利率产生直

接影响，从而形成各会计期间主营业务收入与毛利率波动风险。 

主要原材价格波动的风险 

粉丝生产所需主要原材料为豌豆、甘薯等农产品和各类淀粉制

品，2009 年期末生产所用原材料占存货的比例为 77.86%。因此，公

司主要原材料价格的波动会直接影响到公司盈利水平。由于农产品的

产量和价格受到天气、市场情况等不可控因素的影响较大，价格变化

波动较难预测。近三年公司农作物原材料采购价格都存在不同程度的

上涨，如果将来主要原材料供求情况发生变化或者价格产生异常波

动，而公司产品的市场价格未随之作相应的调整，将会直接影响到公

司的盈利水平。因此，公司存在由于主要原材料价格发生异常变动而

导致的经营业绩波动的风险。 
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气候变化带来的风险 

在粉丝的传统生产工艺中，淀粉提取及粉丝干燥工艺受生产地域

气候影响较大，其中淀粉提取所需菌群生存、繁殖的最佳温度为 18

－20 摄氏度，而干燥工艺中利用日照、自然风力去除粉丝中水分的

传统生产方式至今仍在使用。公司虽然拥有室内粉丝定型烘干、挂杆

烘干生产线各两条，进行工业化烘干，但是仍有部分产品通过露天晾

晒进行干燥。因此，如果气候变化异常，没有足够的阳光和风力，将

会影响公司的正常生产。 

 

五、估值及定价分析 

国内同类公司的比较 

由于公司所处的行业在 A 股无粉丝类上市公司，故选取业务模

式较为相近的 8 家公司（参见下表）进行比较。剔除极端波动的因素

后，同类股目前的平均 PE 估值 10 年为 68.34 倍，我们注意到农副食

品加工类公司的溢价较多，高于 A 股市场水平，同时中小成长型公

司也大抵在这一高水平附近。故在此主要参照 A 股估值体系定价。 

 
表 5 可比国内/国际同类股票的相对估值 

每股收益（元/股） 市盈率（倍） 
股票代码 公司简称 股价

2009A 2010E 2011E 2009A 2010E 2011E 

市净率

（倍） 

600108.SH 亚盛集团 5.2 0.07 0.10 0.13 74.29  52.00 40.00 3.48 

600186.SH 莲花味精 5.29 0.016 0.04 0.07 330.63  132.25 75.57 3.44 

600298.SH 安琪酵母 39.16 0.77 1 1.31 50.86  39.16 29.89 9.22 

600127.SH 金健米业    8.18 0 0.03 0.04 / 272.67 204.50 8.10 

600598.SH 北大荒 13.9 0.21 0.26 0.28 66.19  53.46 49.64 4.40 

600311.SH 荣华实业 9.14 -0.17 0.11 0.28 / 83.09 32.64 6.92 

600962.SH 国投中鲁 13.41 0.04 0.18 0.35 335.25  74.50 38.31 2.70 

600737.SH 中粮屯河 13.61 0.27 0.31 0.37 50.41  43.90 36.78 4.40 

国内平均值 / 151.27  68.34 43.26 5.33 

数据来源：Wind 资讯；上海证券研究所整理；股价取 2010 年 8 月 31 日收盘价 

 

表 6 近期上市中小板股票的市况 

每股收益（元/股） 市盈率（倍） 证券 

代码 
证券简称 

首发 PE

摊薄 

首日涨

跌幅% 

累计 

溢价率% 2009A 2010E 2011E  2009A 2010E 2011E

市净率

（倍）

002457.SZ 青龙管业 33.33  29.20 25.20 0.84 1.05 1.28  37.34  29.81 24.45 3.24 

002458.SZ 益生股份 32.43  50.25 33.96 0.75 0.77 0.98  42.79  41.75 32.81 4.08 

002459.SZ 天业通联 49.91  62.51 40.47 0.47 0.78 1.10  66.51  40.45 28.68 4.27 

002460.SZ 赣锋锂业 69.42  185.99 230.19 0.34 0.44 0.62  201.86  155.34 110.24 9.89 

002461.SZ 珠江啤酒 44.62  177.24 250.00 0.13 0.16 0.19  161.11  126.88 106.84 4.40 

002462.SZ 嘉事堂 50.00  75.92 136.17 0.27 0.29 0.38  106.90  97.72 74.58 4.51 

002463.SZ 沪电股份 35.56  26.38 22.38 0.45 0.50 0.61  43.84  39.16 32.10 4.76 

002464.SZ 金利科技 51.67  107.74 107.74 0.32 0.41 0.52  100.88  78.54 61.92 6.17 

002465.SZ 海格通信 71.20  31.39 31.39 0.64 0.73 0.92  78.33  68.40 54.27 4.03 

002466.SZ 天齐锂业 90.36  176.83 176.83 0.37 0.49 0.70  223.19  169.49 118.64 8.71 

平均值 52.85  92.35 105.43 0.46 0.56 0.73  106.28  84.75 64.45 5.41 

数据来源：Wind 资讯；上海证券研究所整理，估值股价取自 2010 年 8 月 31 日收盘价 
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公司可给的估值水平及报价区间 

综合考虑同行业上市公司估值及近期上市创业板公司估值，谨慎

得出该股合理价格为 39.14～46.97 元。 

从 近期上市的中小板股票来看，截至 8 月 31 日的发行价相对于

最新市场价格的平均折扣率为 51.22%。综合考虑公司基本面、同行

业上市公司的估值以及近期新上市股票估值情况，我们选取一二级市

场 40%的折让，建议询价区间为 23.48~28.18 元，对应的 2009 年市

盈率区间为 32.79-39.36 倍。 

 

表 7 双塔食品损益简表及预测（单位：百万元人民币） 

指标名称 2008A 2009A 2010E 2011E 2012E 

营业总收入 274.48 321.45  348.76  380.80 525.07 

营业成本 215.24 248.06  253.03  274.20 384.20 

营业税金及附加 2.38 1.69  1.83  2.00 2.76 

销售费用 9.18 7.18  7.79  8.51 11.73 

管理费用 9.79 14.94  16.21  17.70 24.40 

财务费用 9.37 6.25 6.78  7.40 10.21 

营业利润 27.73 42.62  69.90  78.39 101.97 

营业外收入 2.53 9.61 5 5 5

营业外支出 1..42 0.62 1 1 1

利润总额 28.84 51.61  73.90  82.39 105.97 

所得税费用 0.01 8.66  9.40  10.26 14.15 

净利润 28.83 42.95  64.50  72.13 91.83 

少数股东损益 0 0 0 0 0

归属于母公司所有者的净利润 28.83 42.95  64.50  72.13 91.83 

摊薄 EPS（元） 0.481 0.716  1.075  1.202 1.530 

数据来源：公司招股意向书 上海证券研究所整理 
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