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事件：智飞生物在深圳创业板市场首次公开发行 4000 万股。 

研究结论 

 合理价格区间为 24.15 元 　 27.60 元 

根据我们的盈利预测，公司 2010、2011、2012 年实现摊薄后每股收益 0.69

元、0.86 元、1.11 元。以 2010 年的预测市盈率的 35-40 倍计，对应合理

价格区间为 24.15 元—27.60 元。 

 公司稳居我国民营疫苗企业龙头地位 

公司充分利用自身优势深耕于二类疫苗市场，主要产品有 ACYW135 群流脑

多糖疫苗、A+C群流脑多糖结合疫苗、微卡、Hib 疫苗等，且已经在细分领

域占据一席地位。2007-2009 年公司疫苗总销售量分别占我国二类疫苗市

场份额的 10.99%、11.13%和 10.78%，稳居民营疫苗企业之首。 

 强大营销网络支撑自主和买断代理业务 

公司成立之初依靠代理业务完成了市场与资本的原始积累，公司对于营销

网络的建设显得格外重视，目前已经拥有了一个疫苗行业内规模最大、覆

盖最全、深入终端的营销网络体系，有利于吸引更多的疫苗生产商将产品

交由公司代理销售，同时新上市的自主产品可更快形成规模。 

 产品梯队丰富，具备较强持续增长能力 

公司通过自主研发与药品合同委托开发（CRO）两种模式，建立起丰富的产

品梯队。目前，子公司绿竹制药已有 Hib 疫苗、A+C 群流脑多糖疫苗、吸

附破伤风疫苗和伤寒 Vi 多糖疫苗 4个品种完成Ⅲ期临床试验，处于申请生

产批文阶段，有望于未来两年内陆续投放市场。 

 募集资金项目分析 

公司本次拟公开发行 4000 万股，拟募集资金 62538.16 万元。募投项目建

成后，将显著提升公司二类疫苗产品的产能与研发实力，同时也将增强公

司在仓储物流、营销网络建设上的能力。 

 风险分析 

市场竞争加剧的风险；新产品研发失败的风险；买断代理业务出现收入波

动的风险。
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发行概况            

本次发行股数（万股） 4,000
发行后总股本（万股） 40,000
行业 医药

报告日期 2010 年 9 月 8 日

 
 
重要财务指标   单位:百万元

主要财务指标 2009 2010E 2011E 2012E

营业收入 604 710 878 1118

  同比(%) 2% 18% 24% 27%

归属母公司净利润 232 277 344 446 

  同比(%) 22% 20% 24% 30%

毛利率(%) 68.8% 70.5% 70.3% 71.1%

ROE(%) 51.3% 16.5% 17.7% 18.7%

每股收益(元) 0.58 0.69 0.86 1.11 

P/E（X） 0.00 0.00 0.00 0.00

P/B(X) 0.00 0.00 0.00 0.00

资料来源：公司数据，东方证券研究所预测 
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1 合理价格区间为 24.15 元 - 27.60 元 
根据我们的盈利预测，公司 2010、2011、2012 年实现摊薄后每股收益 0.69 元、0.86 元、1.11 元。公司

营销能力突出，自主与买断代理业务都具有不错的发展前景。以 2010 年预测市盈率的 35-40 倍计，对应

合理价格区间为 24.15 元 – 27.60 元。 

2 盈利预测 
主要假设： 

 公司 2010 年综合毛利率维持在 70%左右；销售费用率维持在 17%左右；管理费用率维持在 7.0%

左右，此后随着自主业务收入占比的提高，我们预计综合毛利率水平将逐步上升； 

 我们假设母公司 2010-2012 年公司将按照 15%的税率缴纳所得税； 

 各业务板块的增长情况如表 1 所示； 

表 1：公司主营业务销售收入预测表（百万元） 

  2007 2008 2009 2010E 2011E 2012E

合计         
营业总收入 492.43 590.34 604.05 710.36  878.36  1118.16  

同比增长  - 19.88% 2.32% 17.60% 23.65% 27.30% 

毛利率  57.89% 63.60% 68.79% 70.53% 70.27% 71.09% 

自主产品             

A+C 群流脑多糖结合疫苗 - 21.61 45.03 56.29  67.55  81.05  

同比增长  - - 108.38% 25.00% 20.00% 20.00% 

毛利率  - 93.47% 94.09% 94.00% 94.00% 94.00% 

ACYW135 流脑多糖疫苗 - 51.87 145.50 196.43  255.35  344.73
同比增长  - - 180.51% 35.00% 30.00% 35.00% 

毛利率  - 96.42% 96.47% 96.74% 95.00% 95.00% 

微卡 - 21.20 33.01 42.91  64.37  99.77 
同比增长  - - 55.71% 30.00% 50.00% 55.00% 

毛利率  - 90.99% 92.77% 87.39% 85.00% 85.00% 

代理产品             

Hib 疫苗 178.02 299.21 269.06 309.42  340.36  425.45  

同比增长  - 68.08% -10.08% 15.00% 10.00% 25.00% 

毛利率  57.59% 56.83% 51.30% 50.00% 50.00% 50.00% 

甲肝疫苗 138.65 104.35 71.33 74.90  74.90  74.90 
同比增长  - -24.74% -31.64% 5.00% 0.00% 0.00% 

毛利率  55.71% 55.58% 61.99% 60.00% 60.00% 60.00% 

A+C 群流脑多糖疫苗 103.03 49.19 0.70 - - -
同比增长  - -52.26% -98.58% - - - 

毛利率  72.28% 74.16% 63.91% - - - 

其它产品 67.38 27.59 15.14 1.51  46.93  63.36 
同比增长  - -59.05% -45.13% -90.00% 3000.00% 35.00% 

毛利率  NA NA NA 45.00% 45.00% 45.00% 

其它业务             

其它 5.35 14.34 23.12 28.90  28.90  28.90  

同比增长  - 168.04% 61.23% 25.00% 0.00% 0.00% 

毛利率  57.89% 63.60% 68.79% 70.00% 70.00% 70.00% 

资料来源：公司数据，东方证券研究所 
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根据上述假设，我们预计公司 2010-2012 年将实现营业收入 7.10、8.78 和 11.18 亿元，同比增长 17.6%、

23.7%和27.3%：公司2010-2012年实现归属母公司净利润2.77亿、3.44亿和4.46亿元，同比增长19.5%、

24.3%和 29.5%。 

表 2：公司盈利预测表 

利润表     单位:百万元

会计年度 2009 2010E 2011E 2012E 
营业收入 604 710 878 1118 

营业成本 189 209 261 323 

营业税金及附加 10 11 13 17 

营业费用 106 124 154 196 

管理费用 42 50 61 78 

财务费用 -0 -10 -16 -20 

资产减值损失 1 1 1 1 

公允价值变动收益 0 0 0 0 

投资净收益 0 0 0 0 

营业利润 258 326 405 524 

营业外收入 3 0 0 0 

营业外支出 0 0 0 0 

利润总额 261 326 405 524 

所得税 29 49 61 79 

净利润 232 277 344 446 

少数股东损益 0 0 0 0 

归属于母公司净利润 232 277 344 446 

EBITDA 271 347 462 604 

EPS（元）（最新摊薄） 0.58 0.69 0.86 1.11 

资料来源：东方证券研究所
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3 公司简介 
公司是一家主营疫苗、生物制品研发、生产和销售的民营企业。最近三年，公司二类疫苗产品销售量占我

国二类疫苗市场 10.99%、11.13%和 10.78%的份额，在国内民营疫苗企业中排名第一。 

3.1 公司历史沿革 
公司前身为重庆智飞生物制品有限公司。2009 年 8 月，智飞生物有限以经审计截止至 2009 年 6 月末账

面净资产 3.75 亿元为基数，按照 1 : 0.9606 的比例折合为 3.60 亿股，剩余净资产 1476 万元转为资本公

积金留存公司，整体变更成股份有限公司。 

2010 年 9 月，公司拟在深圳 A 股市场公开发行 4000 万股实现上市，发行后总股本变为 4 亿股，发行数量

占公司上市后总股本的 10.00%。 

3.2 公司股权结构 
若按本次发行 4000 万股测算，则本次发行后公司的股权结构将如图 1 所示。 

图 1：公司 IPO 后股权结构情况 

 
资料来源：公司招股说明书，东方证券研究所 

3.3 蒋仁生是公司实际控制人 
本次公开发行前，公司董事长兼总经理蒋仁生直接持有公司 62.00%的股权，为公司实际控制人。若按本

次公开发行 4000 万股测算，蒋仁生仍将直接持有公司 55.80%的股份，仍为公司的实际控制人。 

 

智飞生物（300122.SZ） 社会公众股
10% 

100% 100% 100% 

55.80% 26.10% 

蒋仁生 吴冠江 

5.40% 0.90%

蒋凌峰 蒋喜生 

0.90% 0.90%

余农 陈渝峰 

安徽龙科马 绿竹制药 重庆智仁 

主营防治结核

类疾病的生物

制品及病毒疫

苗产品。 

主营预防脑膜

炎、肺炎为主

的细菌性疫苗

产品。 

主营疫苗产品

的买断代理销

售业务。 
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表 3：公司 IPO 前后股本变化情况 

发行前股本结构 发行后股本结构 
股东 

股数（万股） 比例（%） 股数（万股） 比例（%） 

蒋仁生 22,320 62.00% 22,320 55.80% 

吴冠江 10,440 29.00% 10,440 26.10% 

蒋凌峰 2,160 6.00% 2,160 5.40% 

蒋喜生 360 1.00% 360 0.90% 

余农 360 1.00% 360 0.90% 

陈渝峰 360 1.00% 360 0.90% 

社会公众股 - - 4,000.00 10.00% 

总股本  36,000.00 100.00% 40,000.00 100.00% 

资料来源：公司招股说明书，东方证券研究所 

4 业务分析 
公司拥有自主生产和买断代理销售两大主营业务。2010 上半年，自主和代理产品的销售毛利占公司同期毛

利的比重分别为 53.66%和 40.11%。 

表 4：过去 3 年公司主要产品概况 

业务类型 品名 临床用途 

A+C 群脑膜炎球菌多糖结合疫苗 用于预防 A 和 C 类流脑（适用 3 月龄以上）

ACYW135 群脑膜炎球菌多糖疫苗 用于预防 A、C、Y和W135类流脑 自主产品业务 

微卡（双向免疫调节剂） 用于结核病的辅助治疗 

A+C 群流脑多糖疫苗 用于预防 A 和 C 类流脑（适用 2 岁以上） 

Hib 疫苗（b 型流感嗜血杆菌） 用于预防 b型流感嗜血杆菌引起的感染性疾病

冻干甲型肝炎减毒活疫苗 用于预防甲型肝炎 

麻疹风疹二联减毒活疫苗 用于预防麻疹和风疹 

买断代理业务 

麻疹、腮腺炎、风疹三联减毒活疫苗 用于预防麻疹、腮腺炎和风疹 

资料来源：公司招股说明书，东方证券研究所 

4.1 公司营业收入稳定增长 
2007－2009 年间公司营业收入复合增长 10.76%，同期归属于母公司所有者的净利润复合增长 23.43%，

净利润增速快于营业收入。主要是因为高毛利率的自主产品业务增长较快，拉动公司综合毛利率从 07 年

的 57.89%提升至 09 年的 68.79%。 
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2010 年上半年公司实现销售收入 3.31 亿元，实现归属于母公司所有者的净利润 1.31 亿元，净利润率高达

39.64%，加权净资产收益率 25.35%。 

图 2：2007 年 – 2010 上半年公司营业收入增长情况                 图 3：2007 年 – 2010 上半年公司净利润增长情况  

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：公司招股说明书 . 东方证券研究所                                        资料来源：公司招股说明书 . 东方证券研究所 

4.2 自主业务与代理业务各占半壁江山 
2010 上半年，自主产品和代理产品的销售收入占公司同期收入的比重分别为 39.13%、55.52%；销售毛

利占公司同期毛利的比重分别为 53.66%、40.11%。 

图 4：2007 – 2010 上半年公司销售收入构成情况（单位：百万元）    图 5：2007 – 2010 上半年公司销售毛利构成情况（单位：百万元） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：Wind . 东方证券研究所                                                    资料来源：Wind . 东方证券研究所 

公司自主产品自 2008 年投放市场后，销售取得快速的增长。随着其它在研产品陆续投放市场，未来公司

将以自主产品为主，自主产品对公司营业收入和毛利的贡献将不断提高。 
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目前，ACYW135 群流脑多糖疫苗、A+C 群流脑多糖结合疫苗和微卡组成了公司的自主产品组合，2010

上半年产品销售分别占同期自主产品业务收入的 63.35%、22.27%和 14.38%。在买断代理业务中，Hib

疫苗为支柱产品，贡献了公司 2010 上半年代理业务收入的 91.10%。 

图 6：2008-2010 上半年自主业务销售构成情况（单位：百万元）     图 7：2007-2010 上半年代理业务销售构成情况（单位：百万元） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：Wind . 东方证券研究所                                                   资料来源：Wind . 东方证券研究所 

4.3 费用控制能力极佳，盈利能力提升显著 
2008-2010 年上半年公司期间费用率分别为 24.07%、24.42%和 20.92%，展示了极佳的费用控制能力。

公司拥有疫苗行业内覆盖最全的营销网络，营运模式已趋成熟稳定，保证了公司高效的运作。 

表 5：2008- 2010 年 1-6 月份公司期间费用变化情况 

2010 年 1-6 月 2009 年 2008 年 
项目 

金额 占营业收

入比重 

较上年同

期增长 

金额 占营业收

入比重 

较上年同

期增长 

金额 占营业收

入比重 

销售费用 4,802.38 14.52% -54.61% 10,580.44 17.52% -2.88% 10,894.30 18.77% 

管理费用 2,181.80 6.59% -48.09% 4,203.40 6.96% 34.59% 3,123.17 5.29% 

财务费用 -64.15 -0.19% 78.24% -35.99 -0.06% -565.59% 7.73 0.01% 

合计 6,920.03 20.92% -53.08% 14,747.85 24.42% 5.15% 14,025.20 24.07% 

资料来源：公司招股说明书，东方证券研究所 

经过多年的发展，公司的营运与销售平台都已经形成较为完备的体系。我们认为，依托于公司庞大完善的

销售网络，以及管理层对于费用控制的重视，公司的销售费用率不会随着销售收入的增长而走高。 

随着高毛利率的自主产品营业收入占比不断提高，公司的盈利能力得到了显著的提升。2010 上半年公司的

综合毛利率高达 69.04%，同比 07 年大幅提高了 11.15 个百分点。 
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图 8：2007-2010 上半年公司盈利能力变化情况 
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资料来源：Wind  . 东方证券研究所 

5 公司竞争力分析 

5.1 依托强大的营销网络，实现自主和买断代理业务两翼齐飞 
就处方类药品来说，强大的营销能力是决定该产品是否能为公司创造利润的关键因素。公司成立之初依靠

代理业务完成了市场与资本的原始积累，公司对于营销网络的建设显得格外重视，目前已经拥有了一个行

业内规模最大、覆盖最全、深入终端的营销网络体系。 

图 9：公司营销网络体系的特点 

 

资料来源：公司招股说明书 . 东方证券研究所 
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专业销售队伍 

健全网络覆盖 

深入销售终端 

密集网点布局 

终端反应快速 

拥 366 名专业销售人员，80%以上拥有 3 年以上疫苗销售和管理经验

网络覆盖全国 30 个省市，约 300 多个地市，2300 多个县区 

网络贯通省市县各级，深入乡镇、社区第三终端等基层预防接种门诊 

服务网点密集，目前约覆盖 12000 多个乡镇、社区第三终端医疗机构

网络执行力强，能在产品投放之初即迅速于全国各级疾控中心铺开 
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随着本次募投项目“智飞生物仓储物流基地及营销网络建设项目”的建成，届时公司的营销办事处将由现

在的 22 个增加至 47 个，营销人员由现在的 366 人增加至 496 人，建立智能化的企业信息化管理系统

（ERP），建设符合 GSP 标准的现代化疫苗仓储和物流基地、疫苗冷链运输系统，建成后将进一步增强

公司的营销网络优势。 

今后随着公司整体营销能力和网络覆盖率的不断提升，有利于吸引更多的疫苗生产商将产品交由公司代理

销售。 

5.2 国民免疫预防意识提升，二类疫苗市场空间广阔 
公司妥善利用自身优势深耕于二类疫苗市场，目前已经在细分领域占据主动。2007-2009 年公司疫苗总销

售量分别占我国二类疫苗市场份额的 10.99%、11.13%和 10.78%，稳居民营疫苗企业之首。 

表 6：公司主要产品市场份额占有率情况（单位：万剂） 

产品 项目 2007年 2008年 2009年 

公司销售量 - 78.50 197.05 

细分市场销售总量 - 630.00 682.50 

A+C群流脑多糖结合疫苗 

占比 - 12.46% 28.87% 

公司销售量 - 114.00 380.88 

细分市场销售总量 - 305.00 717.20 

ACYW135群流脑多糖疫苗 

占比 - 37.38% 53.11% 

公司销售量 513.76 869.85 799.49 

细分市场销售总量 1024.80 1534.60 1560.90 

Hib疫苗 

占比 50.13% 56.68% 51.22% 

公司销售量 340.44 366.87 389.45 

细分市场销售总量 1507.30 1552.80 1450.23 

甲肝减毒活疫苗 

占比 22.59% 23.63% 26.85% 

资料来源：公司招股说明书，东方证券研究所  

目前，我国居民疫苗接种率还很低，例如，流感疫苗的接种率还不到 2%，相较于欧美发达国家 20%-30%

的接种普及率还有很大的提升空间。 

随着国民可支配收入的提升，我国居民免疫预防的意识已经明显的提高，2009 年我国疫苗市场的规模已经

达到 90 亿元。公司作为细分市场的龙头，将直接受益于行业增长的带动。 

5.3 注重产品研发，产品梯队已初步成型 
公司通过自主研发与药品合同委托开发（CRO）两种模式，建立起了丰富的产品梯队。随着新研发产品的

陆续投放，将显著提升公司可持续发展的能力。 
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表 7：公司获得专利和在研项目情况 

 已经获得的专利 正在申请的专利 

人用狂犬病裂解疫苗 含有复合佐剂的结核亚单位疫苗 

脑膜炎球菌多价联合疫苗 一种细菌性痢疾多价疫苗 

微卡及其制备方法和用途 流脑百白破联合疫苗 

一种多糖-蛋白结合疫苗（AC+Hib） 一种特异性多糖制备方式 

伤寒、副伤寒外膜蛋白疫苗 一种免疫佐剂和含该佐剂的疫苗 

发明的专利 

多价细菌荚膜多糖-蛋白质结合物联合疫苗 - 

 自主研发 合作研发 

AC-Hib型流感多糖结合疫苗 人乳头瘤病毒疫苗 

ABC群流脑疫苗 初免-加强型结核疫苗 

ACYW135流脑多糖结合疫苗 新型结核病疫苗 

13价肺炎结合疫苗 治疗用乙肝疫苗 

细菌性痢疾结合疫苗 重组结核体外诊断试剂 

伤寒、副伤寒外膜蛋白疫苗 混合型乙型肝炎治疗性疫苗 

水痘疫苗 手足口病疫苗 

在研项目 

流感病毒裂解疫苗 戊型肝炎疫苗 

资料来源：公司招股说明书，东方证券研究所  

目前，子公司绿竹制药已有 Hib 疫苗、A+C 群流脑多糖疫苗、吸附破伤风疫苗和伤寒 Vi 多糖疫苗 4 个品

种完成Ⅲ期临床试验，处于申请药物生产批文阶段，有望于未来两年内陆续投放市场。 

6 募集资金项目分析 
公司本次拟公开发行 4000 万股，拟募集资金 62538.16 万元，募集所得资金将主要投入到以下 4 个项目中： 

表 8：公司本次公开发行募投项目情况（单位：万元） 

序号 项目名称 拟投资金额

1 北京绿竹生物制药有限公司产业化基地 38,593.19

2 注射用母牛分枝杆菌生产车间技术改造项目 11,336.22

3 智飞生物疫苗研发中心项目 7,659.50

4 智飞生物仓储物流基地及营销网络建设项目 4,949.25

资料来源：公司招股说明书，东方证券研究所  

募投项目设计与项目达产后产能情况如表 9 所示: 
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表 9：募投项目建成后主要产品产能变化情况（单位：万剂/年） 

产品名称 现有产能 新增产能 总产能 

A+C群流脑多糖结合疫苗 500 700 1,200 

ACYW135流脑多糖疫苗 500 700 1,200 

微卡 100 400 500 

A+C群流脑多糖疫苗 - 1,200 1,200 

Hib疫苗 - 1,200 1,200 

合计 1,100 4,200 5,300 

资料来源：公司招股说明书，东方证券研究所  

本次募投项目建成后，公司固定资产将相应的大幅增加，投产后首年将新增固定资产折旧 4152 万元，对

当期利润将产生一定的影响。 

7 风险提示 

市场竞争加剧的风险 

随着新的竞争对手的不断加入，同类产品的不断推出，行业竞争日趋激烈，公司面临市场竞争不断加剧的

风险。 

新产品研发失败的风险 
疫苗产品研发具有周期长、技术难度大、风险高的特点，研究结果存在较大的不确定性，公司可能面临新

产品研发失败的风险。 

买断代理业务的风险 

随着自主产品的不断推出，未来公司将以自主产品为主，自主产品对公司营业收入和毛利的贡献将不断提

高，买断代理业务收入存在波动风险。 
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附表：财务报表预测与比率分析 

资产负债表 单位:百万元 利润表 单位:百万元

会计年度 2009 2010E 2011E 2012E 会计年度 2009 2010E 2011E 2012E
流动资产 348 1080 1058 1535 营业收入 604 710 878 1118
  现金 182 818 817 1230 营业成本 189 209 261 323
  应收账款 72 82 101 129 营业税金及附加 10 11 13 17
  其它应收款 4 4 5 6 营业费用 106 124 154 196
  预付账款 60 52 65 81 管理费用 42 50 61 78
  存货 30 31 39 48 财务费用 -0 -10 -16 -20
  其他 0 92 31 41 资产减值损失 1 1 1 1
非流动资产 170 646 937 927 公允价值变动收益 0 0 0 0
  长期投资 0 0 0 0 投资净收益 0 0 0 0
  固定资产 66 460 724 732 营业利润 258 326 405 524
  无形资产 60 60 60 59 营业外收入 3 0 0 0
  其他 44 125 153 136 营业外支出 0 0 0 0
资产总计 518 1725 1995 2462 利润总额 261 326 405 524
流动负债 51 35 41 62 所得税 29 49 61 79
  短期借款 8 0 0 0 净利润 232 277 344 446
  应付账款 1 3 4 5 少数股东损益 0 0 0 0
  其他 42 32 37 57 归属于母公司净利润 232 277 344 446
非流动负债 15 12 12 12 EBITDA 271 347 462 604
  长期借款 0 0 0 0 EPS（元） 0.58 0.69 0.86 1.11
  其他 15 12 12 12 
负债合计 66 47 52 74 主要财务比率

 少数股东权益 0 0 0 0 会计年度 2009 2010E 2011E 2012E
  股本 360 400 400 400 成长能力

  资本公积 15 925 925 925 营业收入 2.3% 17.6% 23.7% 27.3%
  留存收益 77 354 618 1063 营业利润 16.3% 26.4% 24.3% 29.5%
归属母公司股东权益合计 452 1679 1943 2388 归属于母公司净利润 21.9% 19.5% 24.3% 29.5%
负债和股东权益 518 1725 1995 2462 获利能力

 毛利率 68.8% 70.5% 70.3% 71.1%
现金流量表 单位:百万元 净利率 38.3% 39.0% 39.2% 39.8%
会计年度 2009 2010E 2011E 2012E ROE 51.3% 16.5% 17.7% 18.7%
经营活动现金流 211 178 412 468 ROIC 84.9% 35.0% 32.8% 40.9%
  净利润 232 277 344 446 偿债能力

  折旧摊销 14 31 74 100 资产负债率 12.8% 2.7% 2.6% 3.0%
  财务费用 -0 -10 -16 -20 净负债比率

  投资损失 0 0 0 0 流动比率 6.78 30.64 25.99 24.69
营运资金变动 -34 -121 11 -57 速动比率 6.20 29.75 25.03 23.91
  其它 -0 1 0 0 营运能力

投资活动现金流 -43 -493 -350 -75 总资产周转率 1.33 0.63 0.47 0.50
  资本支出 12 500 350 75 应收账款周转率 9 9 10 10
  长期投资 0 -2 0 0 应付账款周转率 47.65 100.34 74.00 73.76
  其他 -32 5 0 -0 每股指标（元）

筹资活动现金流 -47 952 -64 20 每股收益 0.58 0.69 0.86 1.11
  短期借款 3 -8 0 0 每股经营现金流 0.53 0.44 1.03 1.17
  长期借款 0 0 0 0 每股净资产 1.13 4.20 4.86 5.97
  普通股增加 340 40 0 0 估值比率

  资本公积增加 15 910 0 0 P/E 0.00 0.00 0.00 0.00
  其他 -404 10 -64 20 P/B 0.00 0.00 0.00 0.00
现金净增加额 120 637 -2 413 EV/EBITDA 0.00 0.00 0.00 0.00

资料来源：东方证券研究所 
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