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投资要点 

 要理解公司，首先需纠正“仅是一家做电线的”认识 

我们认为市场对于金信诺的业务性质存在认识不足。认为公司“是一家做电线

的”显然没有充分认识射频同轴电缆的行业性质，我们从二个要点说明行业性

质：1）行业下游客户包括通信、军工航天、高端工业应用，技术要求高，客户

关系稳定，进入壁垒高；2）行业盈利能力强，高端射频电缆产品毛利率在 30%

以上，而普通电缆产品毛利率仅在 10-20%左右。 

 高端射频线缆市场占据技术、市场优势 

金信诺是国内高端射频线缆领军企业，其突出优势表现在二个方面：1）技术领

先，目前已取得专利 4 项，5 项行业国际标准；并在制造工艺、材料配方等方

面积累了多项专有技术；2）高端产品市场份额领先，公司半柔电缆占据国内市

场 40%份额，排名第一；低损电缆占据国内市场 30%份额，排名第二。 

 2012 年展望：主设备商供货市场份额进一步提升 

2011 年公司业绩低于预期，通信行业整体低迷是主要原因。展望 2012 年，我

们认为：1）高端电缆市场，将继续保持平稳增长的态势，且市场竞争格局稳定；

2）中端馈线电缆市场，华为供货量提升将是公司主要增长点，南美、东南亚市

场开拓是明确新增长点；运营商市场，公司将选择盈利能力强、价格竞争相对

平缓的省份进行拓展。 

 盈利预测与估值： 

我们预计 2011-2013 年营业收入增速-3%，10% 和 15%；随着生产规模扩

大及高端业务增长，净利增速将高于收入增速，未来三年预计为-10%、24%

和 29%，EPS 分别为 0.47 元、0.58 元和 0.75 元，以 2012 年 2 月 17 日收

盘价 12.92 元计算，对应 2011-2013 年动态估值 27、22、17 倍，维持“推

荐”评级。 

 

 

 

推荐（维持） 

现价：12.92 元 

主要数据 

行业 通信行业 

公司网址 www.kingsignal.co

m 

大股东/持股 黄昌华/40.2% 

实际控制人/持股 黄昌华/40.2% 

总股本(百万股) 108 

流通 A 股(百万股) 21 

流通 B/H 股(百万股) 0 

总市值（亿元） 13.95 

流通 A 股市值(亿元) 3.49 

每股净资产(元) 5.9 

资产负债率(%) 39.92 
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2009A 2010A 2011E 2012E 2013E

主营收入（百万元） 335 509 494  542 628 

YoY(%) 9.8 51.7 -3.0  9.8 15.9 

净利润（百万元） 50 56 50  63 81 

YoY(%) 42.5 11.9 -10.3  24.8 29.2 

毛利率(%) 25.2 19.7 20.2  19.8 21.7 

净利率(%) 15.0 11.1 10.2  11.6 13.0 

ROE(%) 34.9 28.1 7.6  8.6 10.0 

EPS(摊薄/元) 0.47 0.52 0.47  0.58 0.75 

P/E(倍) 27.7 24.8 27.6  22.1 17.1 

P/B(倍) 9.7 7.0 2.1  1.9 1.7 
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一、 中国高端射频电缆行业领头羊 

1.1  与主流射频同轴电缆厂商相比，公司仍有较大增长空间 

公司从事于射频同轴电缆的研发、生产，产品包括半柔电缆、低损电缆、稳相电缆、军标电缆、半

刚电缆、轧纹电缆六个大类，下游应用行业包括通信、军事、航空航天等领域。 

图表1  公司现有六大产品类型 

种类 制造工艺 特性 应用领域 

半柔电缆 外导体为编织层 柔软、屏蔽性好、衰减低 移动通信、微波通信 

低损电缆  传输频率高、柔软、衰减低、一致性好 移动通信、微波通信 

稳相电缆 束状中心电缆、编织层 传输频率高、相位稳定、扛干扰 雷达、战机、电子对抗

军标电缆  轻、柔软、耐潮、耐腐蚀 移动通信、雷达 

半刚电缆 外导体为铜管、铝管 可靠性高、屏蔽好、衰减低 雷达、武器、电子对抗

轧纹电缆  传输功率大、防潮性好 移动通信、室内覆盖 

资料来源：平安证券研究所、Wind 

营收、净利增长稳健。2008-2010 年，公司收入从 3.05 亿增至 5.08 亿，复合年均增长率 30%；净

利从 3526 万增至 5626 万，复合年均增长率 26%。 

图表2  2008-2010收入CAGR30% 图表3  2008-2010净利CAGR26% 
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资料来源：招股说明书，平安证券研究所 资料来源：招股说明书，平安证券研究所 

5.08 亿的收入与全球主要射频同轴电缆厂商相比，仍有增长空间。我们选取射频同轴电缆行业典型

的五家公司 Habia、H+S、亨鑫、Times、金信诺，2010 年五家公司平均收入 11.1 亿元人民币，金

信诺收入规模 5.08 亿元为平均营收一半。 
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图表4  金信诺收入规模约为五家典型企业平均营收的一半 
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资料来源：Habia、H+S、亨鑫、Times年报，金信诺招股说明书，平安证券研究所 

从 2008-2009 年数据看，无论收入还是毛利，半柔、低损电缆都是主要贡献者。半柔、低损在 2008、

2009 的收入构成接近 70%；2010 年由于轧纹电缆收入占比大幅提升，半柔、低损收入占比减少至

50%；2008-2010 三年间，半柔、低损产品毛利贡献占比都超过 75%。 

图表5  金信诺收入构成 图表6  金信诺毛利构成 
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资料来源：金信诺招股说明书，平安证券研究所 

 

资料来源：金信诺招股说明书，平安证券研究所 

1.2  高端氟塑料产品优势是公司与普通射频铜缆厂商的主要区别 

理解不同材料对于电缆产品的差异是理解公司产品线的关键。依据材料不同，公司射频同轴电缆产

品分二类，一是氟塑料类；另一类是聚乙烯类。 

从毛利率上便能直观感知，氟塑料类产品比聚乙烯类产品具备更强的盈利能力。金信诺氟塑料电缆

毛利率在 30%以上，高端产品甚至接近 50%；普通聚乙烯电缆毛利率普遍在 20%左右。 
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图表7  三类氟塑料电缆半柔、稳相、半刚电缆毛利率显著高于普通电缆 
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资料来源：招股说明书，平安证券研究所 

氟塑料射频同轴电缆以氟塑料作为绝缘层，该种电缆温度使用范围宽，化学性能稳定，相位稳定性

好。在石油、冶金、化工、电力、航天等环境恶劣行业具备重要用途：耐高温，适合作传输通信设

备内部接线、无线发射馈线与发射机之间跳线和视频音频线；绝缘电阻性好，适合作重要仪表仪器

控制电缆。 

在氟塑料与聚乙烯性能对比中，氟塑料的介电常数显著低于聚乙烯，氟塑料电缆的衰减更小，更适

合于高频信号传输，而电缆的使用频率越来越高已经成为趋势。 

图表8  氟塑料与聚乙烯性能对比 

项目名称 
聚全氟乙丙烯

FEP(F46)
可溶性聚四氟乙烯

PFA
聚四氟乙烯 

PTFE 
聚乙烯

PE

介电常数(2GHz) 1.96 2 1.94 2.2-2.4

介质损耗(2GHz) 8.24×10-4 11.9×10-4 4×10-4 3×10-4

工作温度/℃ 200 250 260 70

熔点/℃ 250-270 300-310 300-310 132-135

资料来源：平安证券研究所整理 

  

二、 行业：射频同轴电缆下游应用广泛 

电线电缆行业可细分为五大子行业，射频电缆是其中之一，用于信号传输，下游客户集中在通信、

军工航天、工业应用领域。. 

1） 裸线、裸导体：纯导体金属，无绝缘及护套层，主要用户城郊、农村、用户主线，包括铜、铝

制裸导体； 

2） 电气装备用电缆：包括核电用电缆、轨道交通用电缆、航空用电缆等产品 

3） 电力电缆：包括低压、中压、高压电缆，用于发、配、输、变、供电线路中强电电能传输，通

过的电流大、电压高； 

4） 光缆、射频电缆：包括光纤光缆、射频同轴电缆 

5） 绕阻线：包括漆包线、扁绕组线，用于电机、仪器仪表； 

半柔、稳相、半刚三类氟塑
料电缆 
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2.1  误区纠正，射频同轴电缆不仅应用于通信行业 

对于射频同轴电缆行业的理解，我们认为有二个要点： 

1、 射频同轴电缆下游行业应用面广，通信、军工、工业是重点应用行业，不应简单认为属于通信

行业。射频同轴电缆用于信号传输，下游应用行业较多，大类可分通信、国防军工、工业应用

三大类，属于应用广泛的工业品。 

2、 射频同轴电缆类公司营收天花板在 10-20 亿间。 

 

 射频同轴电缆下游应用行业宽泛 

通过分析全球主要射频同轴电缆厂商业务线，我们发现，射频同轴电缆下游应用领域非常宽泛，

可总结为四大类： 

1） 通信行业； 

2） 广电网络； 

3） 军工、航天； 

4） 工业，此类范围最为宽泛，包括汽车、轨道交通、传感器、医疗、仪器仪表、能源等。 

在这里，我们不简单引用咨询报告数据，而是对射频同轴电缆行业的领军企业进行分析，其中包括

瑞典的 Habia 电缆、瑞士的 HUBER+SUHNER 电缆、美国的安菲诺（收购 Times 电缆）、法国

的 Nexan 电缆、中国的亨鑫、汉胜。 

Habia 电缆是欧洲最大的同轴电缆生产企业之一。其三大类产品均属于特种应用线缆。 

1） 通信用射频电缆，主打产品为基站天线用射频电缆，此类产品要求有较高的稳定性、可靠性，

往往使用氟塑料材料的半柔电缆。全球主要的基站天线制造商都是公司客户，其基站天线电缆

市场占有率在 40%左右。 

2） 高端电缆，Habia 此类电缆产品主要应用于国防、核电、交运、微波医疗设备等。 

3） 工程用同轴电缆，此类电缆用于液压、电动工具用电缆、传感器用电缆、汽轮机用电缆设备。 

图表9  Habia Cable三大类产品收入占比 图表10  Habia Cable下游客户收入占比 
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34%
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资料来源：Habia Cable年报，平安证券研究所 资料来源：Habia Cable年报，平安证券研究所 

HUBER+SUHNER 是瑞士的电缆生产商。其射频同轴电缆下游应用集中于通信、交通运输、测试仪

器、医疗行业。 
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图表11  HUBER+SUHNER射频同轴电缆下游主要应用领域 

 客户 产品 

通信射频领域 
通信设备商 
电信运营商 

同轴电缆、连接器、天线
适配器、电缆组件 
60GHz无线连接器

工业射频领域 

仪器、仪表制造商
传感器 

医疗设备商 
国防军工、航天

同轴电缆、连接器 
电缆组件 
适配器 

射频保护件 
通信设备商
电信运营商 

集成商 

防雷器件 
天线馈线组件 

资料来源：HUBER+SUHNER年报，平安证券研究所 

亨鑫科技从事于通信用射频同轴电缆及组件，产品集中在低端馈线电缆、有线电视电缆。亨鑫产品

包括二个大类， 

 移动通信用 RF 射频同轴电缆，包括基站与天线间的馈线电缆，室内分布系统用馈线电缆，泄

漏电缆（用于地铁、高速公路、隧道、地下停车场、高层建筑）； 

 射频电缆组件，包括射频电缆连接器、挂件等线缆配套产品；有线电视网络用同轴电缆；微波

通信、雷达用射频同轴电缆。 

图表12 亨鑫典型产品 

 

资料来源：亨鑫招股说明书，平安证券研究所 

安菲诺是全球重要射频、光纤连接器，同轴线缆生产商。同轴线缆方面，通过收购 Times 线缆，成

为全球第二大的有线电视网络用同轴线缆商， 

总结全球几大射频同轴电缆公司的业务构成，我们发现： 

1、 通信领域是射频同轴电缆最重要的下游应用领域，国内外厂商都将此视为重点； 

2、 国外领先厂商如 Habia、HUBER+SUHNER 收入构成更为多元化，军工、工业应用收入占比与

通信相当； 

3、 国内高端产品生产能力匮乏，主要厂商如亨鑫、汉胜、俊知，其产品线仍集中在基站馈线、有

线电视网络线等低端产品领域，高端军工、工业应用产品几乎没有。 

 射频同轴电缆电缆厂商营收天花板或在 10-20 亿间 

通过总结全球主要射频同轴电缆公司的营收或相关业务营收，我们发现，全球主流射频电缆厂商营

收规模在 15 亿左右；其中，业务偏重低端线缆业务的亨鑫、Times 营收在 10 亿以上；业务偏重高

端线缆业务的 Habia 营收在 6 亿左右。 

射频同轴、
馈线电缆 

泄漏电缆 有线电视电缆 
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根据各厂家在主流市场中的领先地位，我们判断，以现有射频同轴电缆行业规模，一家主流厂商的

成长天花板在 10-20 亿间。 

Habia 电缆近年收入稳定在 5-6 亿元人民币左右，净利润在 4000-8000 万元间波动。 

图表13  Habia Cable收入，净利  单位：人民币 
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资料来源：Habia Cable年报，平安证券研究所 

MSEK：RMB以1：0.994计算 

HUBER+SUHNER 在 2009 年经济危机前，其射频同轴电缆业务营收稳定在 20 亿人民币这一数量

级。2009、2010 年间，其收入稳定在 16 亿左右。 

图表14  HUBER+SUHNER射频同轴电缆业务收入，EBIT  单位：人民币 
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资料来源：HUBER+SUHNER年报，平安证券研究所 

CHF：RMB以1：6.87计算 

亨鑫科技在 2009 年国内无线通信建设高峰期达到 16 亿人民币的营收规模，2010 年随着运营商无

线基站投资增速放缓，营收下滑到 11 亿，净利 4000 万。 
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图表15  亨鑫科技业务收入，净利  单位：人民币 
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资料来源：亨鑫年报，平安证券研究所 

安菲诺的 Times 线缆，全球第二大有线电视网络用同轴线缆商，最近 5 年，其收入稳定在 16-18 亿

人民币间。 

图表16  Times线缆收入  单位：人民币 
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资料来源：Amphenol年报，平安证券研究所 

USD：RMB以1：6.3计算 

汇总以上各家公司的营收规模，我们推算，以现有射频同轴线缆行业规模、竞争格局，一家主流射

频同轴电缆企业成长天花板在 10-20 亿间。 
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图表17  主流公司射频同轴电缆业务收入  单位：人民币 
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资料来源：Habia、H+S、亨鑫、Amphenol年报，平安证券研究所 

此外，我们根据 Habia 提供的行业数据，对下游细分子行业规模作初略估计。 

从 Habia 收入构成看，2010 年电信领域收入占比在 35%左右，即 1.8 亿人民币左右，根据 Habia

称其在天线用半柔线缆 40%的市场份额推算，全球每年天线用半柔线缆市场空间在 5 亿人民币左右。 

2010 年，Habia 军工领域收入占比 17%，即 9000 万人民币左右；根据 Haiba 估算其在高端军工同

轴线缆领域市场份额在 7%左右，由此推算每年全球高端军工同轴线缆市场空间在 15 亿人民币左右。 

除电信、军工领域外，Habia 产品涉及的行业较多，包括汽车、轨道交通、传感器、能源等行业，

这部分贡献收入在 2.6 亿元人民币左右。 

注：以上货币单位均以瑞典 MSEK：RMB 汇率 1：0.994 计算。 

 

三、 金信诺：高端产品为利基，中端产品促增长 

3.1  高端氟塑料产品居领先地位 

 氟塑料产品技术优势明显 

公司在氟塑料产品中，突出的成绩为起草 5 项氟塑料半柔电缆相关行业国际标准。 

图表18  中高端射频电缆主要竞争者 

标准编号 标准名称 撰写单位

IEC 61196-8 
《同轴通信电缆第8 部分：聚四氟乙烯绝缘

半柔电缆分规范》
本公司、中国电子技

术标准化研究所

IEC 61196-8-4 
《同轴通信电缆第8-4 部分：50-141 型聚四

氟乙烯绝缘半柔电缆详细规范》 
本公司、中国电子技

术标准化研究所 

IEC 61196-8-5 
《同轴通信电缆第8-5 部分：50-250 型聚四

氟乙烯绝缘半柔电缆详细规范》
本公司、中国电子技

术标准化研究所 

IEC 61196-8-8 
《同轴通信电缆第8-8 部分：75-141 型聚四

氟乙烯绝缘半柔电缆详细规范》
本公司、中国电子技

术标准化研究所 

IEC 61196-8-9 
《同轴通信电缆第8-9 部分：75-250 型聚四

氟乙烯绝缘半柔电缆详细规范》
本公司、中国电子技

术标准化研究所 

资料来源：招股说明书，平安证券研究所 
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半柔、低损电缆国内市场占有率绝对优势。半柔电缆方面，据中国电子元件行业协会光电线缆分会

统计，2009 年，公司半柔射频同轴电缆销售 1.17 亿元，国内市场占有率 40%，排名第一；2010 年，

半柔电缆销售额 1.2 亿，此规模已与 Habia 在 2010 年通信领域 1.8 亿人民币的收入规模靠近。 

2010 年低损射频同轴电缆销售额 1.17 亿，国内市场占有率约为 33%，市场占有率行业排名第二。 

图表19  中国半柔电缆份额估测 图表20  中国低损电缆份额估测 

金信诺, 
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40%

金信诺, 
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20%

汉胜, 3%

新泰爱克, 
2% 其他, 5%

资料来源：中国电子元件行业协会广电缆分会，平安证券研究所 资料来源：亨鑫年报，平安证券研究所 

 主要管理层均在电缆行业从事多年，行业经验丰富 

公司主要高管、技术骨干均出自国内骨干射频线缆企业。董事长兼技术总监一职，具有丰富行业技

术、业务经验；技术骨干均有十余年国内外通信电缆行业工作经验，在射频同轴电缆加工工艺、材

料设计、产品开发等具有丰富的经验。 

 

3.2  盈利预测 

 高端氟塑料业务：平稳增长 

高端产品的增长动力来自二个方面，一是行业本身的成长性；二是公司市场份额逐步扩大； 

我们认为半柔、半刚、稳相电缆业务将保持平稳增长： 

1）半柔、半刚、稳相电缆属于细分子行业，行业规模中等；我们已在第二章中讨论 

2）行业已经形成由几个大厂商竞争的相对稳定格局。高端氟塑料电缆市场对国内其他同轴电缆厂商

吸引力不大，半柔电缆绝缘材料为氟塑料，相比于聚乙烯材料，一方面加工难度较大，另一方面产

品价格较高，用量小，仅应用于温度、湿度条件苛刻的环境。因此，高端电缆市场规模对于亨鑫、

俊知、汉胜等国内企业吸引力不大。 

3）下游客户多是一些高端行业用户，客户关系稳定； 

4）公司相对于国外竞争对手成本优势明显。 

 

 通信用普通电缆：高速增长 

我们判断普通轧纹电缆，增速会较快，增长来自于华为、爱立信等大客户馈线供货体系的突破。 

轧纹产品下游主要有二类客户： 
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1）运营商客户： 

运营商客户的轧纹电缆利润情况较差，2012 年主要思路是选择盈利情况较好的省级运营商市场，

2010 年公司中移动轧纹份额第一的情况将不可能再现。 

此外，我们预计中国联通 2012 年的采购量大增，预计将是 2011 年采购量的 3 倍左右，此项将对公

司业绩产品较大正面影响。 

2）主设备商方面： 

华为是公司选择的重点服务客户，2012 年，与华为合作的重点是巴西、印尼市场的开拓。二个海外

市场的策略是跟随华为开拓市场。 

通过进入华为、爱立信的馈线一站式供货体系，营收有望出现新的增长点。公司 2007 年通过了爱立

信的 COC 审核，2010 年下半年，公司相继获得华为轧纹电缆、跳纤的供应资格，爱立信射频同轴

电缆组件的供应资格，成为爱立信射频电缆及组件总包服务的全球供应商。 

 

图表21  业务盈收预测  单位：百万元 

 2008 2009 2010 2011E 2012E 2013E

半柔电缆  

收入 44.59 116.90 120.92 114.87  120.62 127.22 

YoY(%) 162 3 -5 5 5
毛利率(%) 34.5% 34.4% 34.1% 34.0% 33.0% 33.0%

低损电缆  

收入 164.73 117.11 130.79 137.33  144.20 151.41 

YoY(%) -29 12 5 5 5
毛利率(%) 18.8% 23.2% 28.8% 25.0% 24.0% 25.0%

稳相电缆  

收入 1.57 2.57 2.32 2.55  5.10 6.12 

YoY(%) 64 -10% 10 100 20
毛利率(%) 47.1% 48.2% 79.3% 70.0% 70.0% 70.0%

军标系列  

收入 31.40 23.26 12.20 13.42  14.09 14.80 

YoY(%) -26 -48 10 5 5
毛利率(%) 18.7% 18.9% 28.0% 28.0% 30.0% 30.0%

半刚  

收入 2.69 6.50 3.38 3.72  4.09 12.27 

YoY(%) 142 -48 10 10 200
毛利率(%) 47.2% 47.4% 63.6% 50.0% 50.0% 50.0%

轧纹  

收入 34.10 47.65 205.07 102.54  112.79 124.07 

YoY(%) 40 330 -50 10 10
毛利率(%) 12.3% 13.0% 6.4% 7.0% 8.0% 9.0%

其他  

收入 26.48 21.40 33.98 119.08  140.94 192.21 

YoY(%) -19 59 250 18 36

毛利率(%) 11.3% 10.1% 2.4% 10.0% 10.0% 10.0%

资料来源：招股说明书，平安证券研究所 
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产负债表 单位:百万元 利润表 单位:百万元

会计年度 2010A 2011E 2012E 2013E 会计年度 2010A 2011E 2012E 2013E

流动资产 504 768 822 904 营业收入 509 494 542 628

现金 88 429 476 537 营业成本 408 394 434 492

应收账款 304 243 241 248 营业税金及附加 0 0 1 1

其他应收款 14 14 15 17 营业费用 13 20 19 22

预付账款 8 8 8 9 管理费用 16 25 22 25

存货 85 67 74 84 财务费用 5 0 -3 -2

其他流动资产 5 7 8 9 资产减值损失 4 2 2 2

非流动资产 86 150 183 217 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 2 2 2

固定资产 56 108 135 158 营业利润 61 55 69 90

无形资产 17 25 35 47 营业外收入 4 4 4 4

其他非流动资产 13 16 14 12 营业外支出 1 1 1 1

资产总计 590 918 1006 1122 利润总额 65 58 72 94

流动负债 390 251 276 311 所得税 8 8 9 12

短期借款 40 0 0 0 净利润 56 50 63 81

应付账款 231 157 174 197 少数股东损益 0 0 0 0

其他流动负债 119 94 102 115 归属母公司净利润 56 50 63 81

非流动负债 0 0 0 0 EBITDA 66 59 72 96

长期借款 0 0 0 0 EPS（元） 0.69 0.47 0.58 0.75

其他非流动负债 0 0 0 0  

负债合计 390 251 276 311  

少数股东 权益 0 0 0 0 主要财务指标 

股本 81 108 108 108 会计年度 2010A 2011E 2012E 2013E

资本公积 64 452 452 452 成长能力 

留存收益 56 106 169 250 营业收入（%） 51.7% -3.0% 9.8% 15.9%

归属母公司股东权益 200 666 729 811 营业利润（%） 8.6% -10.4% 26.1% 30.6%

负债和股东权益 590 918 1006 1122 归属母公司股东权益（%） 11.9% -10.3% 24.8% 29.2%

  获利能力 

  毛利率（%） 19.7% 20.2% 19.8% 21.7%

现金流量表 单位:百万元 净利率（%） 11.1% 10.2% 11.6% 13.0%

会计年度 2010A 2011E 2012E 2013E  ROE(%) 28.1% 7.6% 8.6% 10.0%

经营活动现金流 44 47 82 99 ROIC(%) 34.6% 20.2% 22.7% 28.1%

净利润 56 50 63 81 偿债能力 

折旧摊销 0 4 6 8 资产负债率（%） 66.1% 27.4% 27.5% 27.7%

财务费用 5 0 -3 -2 净负债比率（%） 14.26% 0.00% 0.00% 0.00%

投资损失 -0 -2 -2 -2 流动比率 1.29 3.05 2.98 2.91

营运资金变动 0 -5 18 14 速动比率 1.07 2.79 2.71 2.64

其他经营现金流 -17 -1 -0 0 营运能力 

投资活动现金流 -44 -66 -38 -40 总资产周转率 1.16 0.65 0.56 0.59

资本支出 44 60 30 30 应收账款周转率 2 2 2 3

长期投资 0 0 0 0 应付账款周转率 3.08 2.03 2.62 2.65

其他投资现金流 0 -6 -8 -10 每股指标（元） 

筹资活动现金流 6 360 3 2 每股收益 0.52 0.47 0.58 0.75

短期借款 26 -40 0 0 每股经营现金流 0.41 0.44 0.76 0.92

长期借款 -30 0 0 0 每股净资产 1.85 6.17 6.75 7.51

普通股增加 71 27 0 0 估值比率 

资本公积增加 63 389 0 0 P/E 24.76 27.61 22.12 17.12

其他筹资现金流 -125 -16 3 2 P/B 6.96 2.09 1.91 1.72

现金净增加额 5 341 47 61 EV/EBITDA 21 23 19 14
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