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行业研究

传媒行业 2010 年日常报告 

评级：增持      维持评级 

寻求估值安全边际下的主业扩张 

2010年 07月 06日 

投资建议 

 行业策略：随着三网融合试点方案及相关政策公布后，有线网络并购整
合、大规模的网络改造升级以及多渠道竞争格局下内容产业链的价值提升
将成为三网融合背景下三条重要的投资逻辑；与此同时，鉴于今年整体震
荡弱市的市场环境，基于相对估值安全边际并积极谋求主业转型的平面媒
体公司仍是我们建议重点关注的投资逻辑，清晰的转型逻辑和较强的执行
力将是我们选择投资标的重要标准，新媒体行业的高增长以及新业务模式
同样值得关注。 

 推荐组合：建议重点关注新华传媒+时代出版+蓝色光标+华谊兄弟，新华传
媒与时代出版基本面发生积极变化的同时目前的估值安全边际较高，而多
渠道竞争格局下的华谊兄弟将长期受益，稳定的内生增长+收购预期是支撑
蓝色光标股价的重要动力。 

1H10业绩预览 

 广播影视行业：有线网络运营商处于数字化、双向化、高清化的整转期，
面临较大的折旧压力，增值业务发展缓慢，各有线运营商的业绩增长相对
平稳，歌华有线预计增长 15%左右，天威视讯预计增长 7%左右，广电网络
受益于数字化率提升预计增长 25%左右，电广传媒主营业务盈利水平仍然
较低，受投资收益影响较大；华谊兄弟由于档期安排问题，上半年难有亮
点，业绩预计下滑 10%以上。 

 广告与报刊经营：随着经济的复苏、广告行业的恢复性增长明显，博瑞传
播传统业务势头强劲，同时梦工厂业务合并，公司有望增长超过 40%，中
视传媒预计增长 15%以上，受益世博会带来的广告盈利能力提升，新华传
媒预计增长 5%左右。 

 出版发行行业：内生增长相对稳定，时代出版预计增长 18%，出版传媒预
计增长 14%，皖新传媒预计增长 17%左右. 

  新媒体&其它：2010 年公关行业增长势头强劲，营销服务市场空间大，蓝
色光标与华谊嘉信净利润都有望实现 30%以上增长。 

 综合类：东方明珠受益于上海世博会以及川沙商品房收入确实，预计净利
润同比增长 20%左右。 

盈利与估值 

 业绩：总体来看，传媒行业公司中报业绩超预期的可能性不大，传统媒体
内生增长较为稳定，新兴媒体行业的高增长推动行业中上市公司实现高增
长并有望超预期；关注有望在主业发展空间以及盈利层面实现重大变化的
公司：新华传媒主业转型带来的积极变化可能带动业绩实质性提升；博瑞
传播进一步的收购步伐有望在下半年推进；时代出版募投项目的顺利实
施、补贴收入的充分计入都有望实质性提升公司的经营业绩，建议关注。 

 估值：4 月份以来，大盘出现系统性下跌，在三网融合政策“水落石出”
后，传媒行业的高估值在当前市场环境下难以为继，跌幅较大。随着股价
的回落，行业重点公司的估值目前已经降到 40 倍以下，部分平面媒体类公
司的估值已降至 25~30 倍。在文化体制改革、三网融合等各项工作进一步
推进的背景下，我们认为，行业的整体估值将有望出现结构性分化，传统
媒体的估值将随着新业务转型、新战略的实施实现提升，代表新经济发展
方向的新兴媒体的高增长将对行业估值水平形成一定的支撑。 

长期竞争力评级：高于行业均值 

研究报告

市场数据(人民币)  
行业优化平均市盈率 87.72

市场优化平均市盈率 29.70
国金传媒业指数 1782.59
沪深 300指数 2562.90

上证指数 2409.42

深证成指 9363.02

中小板指数 5221.30
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 行业研究

图表1：传媒行业主要公司估值一览 
价格 总市值 PB EV/EBITDA

2010-7-6 (亿元) 2009 2010E 2011E 2012E 2009 2010E 2011E 2012E 最新 2010

600037.SH 歌华有线 13.13 139.23 0.31 0.33 0.40 0.45 42.18 39.79 32.83 28.92 3.07 17.04 买入
002238.SZ 天威视讯 18.00 48.06 0.29 0.33 0.54 0.57 61.48 55.05 33.64 31.41 3.90 14.56 持有
600831.SH 广电网络 8.97 50.54 0.18 0.25 0.32 0.38 49.83 35.60 28.39 23.61 4.16 15.00 持有
000917.SZ 电广传媒 14.82 60.23 0.07 0.29 0.41 0.53 211.71 51.10 36.15 27.96 2.89 买入
300027.SZ 华谊兄弟 30.47 102.38 0.25 0.48 0.67 0.87 121.08 63.88 45.34 34.86 7.11 买入
600088.SH 中视传媒 18.08 42.80 0.48 0.48 0.53 0.60 37.36 37.94 34.11 30.24 4.53 持有

600825.SH 新华传媒 7.79 81.40 0.22 0.29 0.34 0.38 34.93 26.68 23.05 20.66 3.92 23.02 买入
600880.SH 博瑞传播 15.76 97.05 0.44 0.58 0.67 0.76 35.99 27.17 23.70 20.79 7.00 20.30 买入
000793.SZ 华闻传媒 5.13 69.77 0.12 0.13 0.14 0.15 42.50 39.80 36.18 34.71 3.00 持有
002181.SZ 粤传媒 10.47 36.66 (0.27) 0.07 0.09 0.10 (39.27) 145.42 117.64 106.84 3.07 持有
600386.SH 北巴传媒 9.06 36.53 0.29 0.49 0.60 0.75 31.24 18.44 15.04 12.15 3.58 买入
002400.SZ 省广股份 34.99 28.82 0.86 0.89 1.17 1.50 10.53 10.16 7.77 6.05 3.06 29.26 持有

图书出版发行
601999.SH 出版传媒 10.10 55.64 0.23 0.26 0.28 0.32 43.91 38.40 35.56 31.56 3.70 41.84 持有
600373.SH 鑫新股份 14.35 26.91 (0.46) 0.40 0.45 0.53 (31.11) 35.88 31.89 27.08 40.96 买入
600551.SH 时代出版 16.78 70.73 0.58 0.65 0.70 0.81 28.93 25.82 24.07 20.77 2.81 买入
601801.SH 皖新传媒 11.20 101.92 0.35 0.33 0.36 0.42 47.94 33.53 31.46 26.79 3.16 持有

新媒体&其它
300058.SZ 蓝色光标 27.10 32.52 0.40 0.64 0.91 1.22 41.53 42.61 29.91 22.30 3.96 32.04 买入
300071.SZ 华谊嘉信 29.38 15.21 0.49 0.68 0.92 1.19 33.91 43.08 32.11 24.79 3.92 41.43 持有
300059.SZ 东方财富 50.35 70.49 0.51 0.78 1.08 1.32 99.21 64.55 46.71 38.14 4.44 59.89  持有 

综合
600832.SH 东方明珠 7.94 252.99 0.14 0.21 0.24 0.27 55.52 37.45 32.81 29.41 3.22 26.62 持有
000839.SZ 中信国安 10.58 165.89 0.39 0.30 0.40 0.75 27.01 35.15 26.66 14.14 2.86 16.27 持有

Median 14.35 60.23 0.29 0.33 0.45 0.57 41.53 37.94 32.11 27.08 3.70 24.82
Average 17.35 75.51 0.28 0.42 0.53 0.66 46.97 43.21 34.52 29.20 5.63 28.11

代码

报纸经营、广告

投资建议公司名称

广电/有线网络

EPS PE

来源：国金证券研究所  

图表2：传媒行业主要公司业绩点评 
每股收益
(元 )

每股收益
(元 )

每股收益
(元 )

2009H 1Q10 2010H（E）
10E 11E

600832
东方
明珠

0.08 0.03 0.09 19.21% 0.26 0.22

600831
广电
网络

0.08 0.05 0.11 26.66% 0.20 0.26

600037
歌华
有线

0.14 0.05 0.16 14.31% 0.35 0.40

000917
电广
传媒

0.05 0.01 0.05 -10.00% 0.45 0.53

002238
天威
视讯

0.14 0.06 0.15 7.32% 0.33 0.54

300027
华谊
兄弟

0.10 0.03 0.08 -16.05% 0.45 0.65

002181
粤  传
媒

0.02 0.01 0.03 43.54% 0.07 0.09

600880
博瑞
传播

0.19 0.11 0.27 45.63% 0.57 0.65

600825
新华
传媒

0.10 0.03 0.10 4.99% 0.35 0.40

600551
时代
出版

0.27 0.14 0.32 18.24% 0.66 0.75

601801
皖新
传媒

0.12 0.12 0.15 17.12% 0.33 0.36

601999
出版
传媒

0.09 0.07 0.11 13.98% 0.26 0.28

300058
蓝色
光标

0.18 0.14 0.25 38.38% 0.64 0.91

300071
华谊
嘉信

0.14 0.32 0.69 0.93

主营业务盈利有限，投资收益影响大

增值业务稳步推进，高清带来折旧压
力依然明显

影视剧档期带来业绩较大的波动性，
上半年缺少有影响力的影视剧

业绩可预测性差，重组方案具有一定
的不确定性

每股收益（元）

股票代码
股票
名称

10Hvs09H

2季度为传统旺季，旅游业务大大受
益于世博，川沙商品房收入确认

内生增长势头强劲，上市后先发优势
明显

点评

传统业务恢复势头强劲，梦工厂并
表，下半年其他并购有望实现

部分报纸广告受房产调控影响大，主
营战略转型业绩贡献有望超预期

主营稳定增长，补贴收入计入对业绩
影响较为关键

主营业务相对稳定，由于教材发行业
务季节性明显

主营业务相对稳定，教材结算带来季
节性波动

公关行业高速成长，公司获取客户和
项目能力出色，带动业绩高增长

受益于数字化改造的推进，同时所得
税免征

业绩受会计处理方法影响较大，高清
带来资本折旧高峰PE估值意义不大

来源：国金证券研究所  
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行业回顾与展望 

相对 PE仍然处于历史高位 

 2010年年后传媒板块在市场整体震荡的格局中，伴随着行业基本面的积极
向好以及在三网融合主题支撑下，整个行业表现出良好的运行态势，超越
大盘并且取得绝对性收益；自 4 月份以来伴随着大盘的系统性调整，整个
传媒板块也发生了较大幅度的调整，表现出强势股的补跌趋势，高估值的
压力得到一定程度的释放，目前行业重点公司估值大多降到 40 倍以下，
部分公司估值在 25-30倍，但行业的相对估值仍然处于历史的高位。 

 

 

 

 

 

图表3：近一年来传媒行业整体走势 
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来源：国金证券研究所  

图表4：传媒行业相对估值仍处于历史高位 
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来源：国金证券研究所  
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选择股票的策略 

 行业策略：随着三网融合政策的明朗以及试点城市的最终尘埃落定，三网
融合作为概念板块告一段落基本符合我们的预期，即使短期受基本面刺激
偶有表现也难大有作为，政策颁布后相关细分领域投资逻辑的进一步分化
将成为必然，在比较美国 1996 年颁布《电信法案》后产业运行的趋势，
我们认为有线网络整合、大规模网络改造升级以及多渠道竞争格局下内容
产业链的价值提升将成为三网融合背景下三条重要的投资逻辑；与此同
时，鉴于今年整体震荡弱市的市场环境，基于相对估值安全边际并积极谋
求主业转型的平面媒体公司仍是我们建议重点关注的投资逻辑，清晰的转
型逻辑和较强的执行力将是我们选择投资标的重要标准；我们建议关注公
关行业的高增长以及新的业务模式，有望实现超预期的发展。 

 推荐组合：建议重点关注新华传媒+时代出版+蓝色光标+华谊兄弟，新华
传媒与时代出版基本面发生积极变化的同时目前的估值安全边际较高，而
多渠道竞争格局下的华谊兄弟将长期受益，稳定的内生增长+收购预期是
支撑蓝色光标股价的重要动力。 
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行业内重点公司简析 

新华传媒                      买入 

 投资要点 

 公司基本面正经历“底部反转”的拐点，随着新任领导层的上位，公
司新的经营战略正积极推进：借助于移动手持阅读终端这样一种新载
体，努力打造移动手持阅读运营平台对传统的俩大传媒产业链图书发
行、报刊经营与广告代理进行更为有效的整合。 

 移动手持阅读运营平台下，商业模式清晰，硬件销售首先贡献收入，
内容分账收入将成为未来主要的收入贡献来源，移动互联网条件下广
告市场的潜力巨大。目前公司正积极推进电子阅读器硬件的销售以及
加紧与出版社的谈判，签订数字版权协议从而加快内容的集聚速度，
目前已取得积极的成效。 

 盈利预测与估值 

 按照最新股本计算，我们预计公司 10-12 年每股收益 0.292，0.338，
0.377 元，对应当前股价估值分别为 25.9，22.4，20 倍，目前估值安
全边际较高，主业的积极转型成效有望实现超预期。 

图表5：新华传媒近 1年来股价走势 

-30%

-10%

10%

30%

50%

2009-6-8 2009-9-8 2009-12-8 2010-3-8 2010-6-8

沪深300 传媒 新华传媒

来源：国金证券研究所  

图表6：新华传媒主要财务数据 

公司基本情况 
项  目 2007 2008 2009 2010E 2011E 2012E

摊薄每股盈利（元） 0.264 0.417 0.268 0.292 0.338 0.377

净利润增长率 344.13% 248.73% -3.74% 30.78% 15.80% 11.65%

先前预期每股收益（元）

市场EPS预测均值（元） N/A N/A N/A 0.245 N/A N/A

市盈率（倍） 193.40 30.53 43.99 25.89 22.36 20.03

行业优化平均市盈率（倍） 93.73 55.96 81.18 81.18 81.18 81.18

市场优化平均市盈率（倍） 45.72 15.55 29.70 29.70 29.70 29.70

股息率 0.00% 0.86% 0.43% 1.72% 1.72% 1.72%

PE/G（倍） 0.56 0.12 -11.77 0.84 1.42 1.72

净资产收益率 7.69% 12.59% 11.14% 13.35% 13.99% 14.05%

每股净资产（元） 3.44 3.31 2.40 2.62 2.90 3.22

市净率（倍） 14.87 3.84 4.90 2.88 2.61 2.34

每股经营性现金（元） 0.12 0.21 0.52 0.59 0.44 0.50

已上市流通A股（百万股） 157.41 255.82 590.91 709.10 709.10 709.10

发行股数（百万股） 262.63 580.49 870.74 1,044.89 1,044.89 1,044.89

来源：国金证券研究所  
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歌华有线                   买入 

 

 投资要点 

 三网融合背景下公司可以进一步理顺台网之间的关系，高层人事变动
以及实际控制人变更都有利于公司进一步获取更多的媒体资源，在北
京市政府信息化发展战略定位中扮演更重要角色，作为三网融合试点
城市，后续对于产业链的整合和拓展仍然值得关注。 

 公司积极参与上游产业链整合，包括整合数字电视集成频道资源，参
股购物频道运营，加强对上游产业链资源的掌控，尽管短期的盈利贡
献较小，长期来看可以大大增强公司核心竞争力。 

 盈利预测与估值 

 考虑到公司发展高清带来的巨大的折旧压力，我们下调公司 10-12 年
每股收益分别为 0.316，0.349，0.419 元，对应当前股价估值分别为
41.1、37.2、31.0 倍，大力发展高清所带来的巨大折旧压力以及补贴
收入的会计处理为公司的业绩带来一定的不确定性。 

 

图表7：歌华有线一年来股价走势 
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来源：国金证券研究所   

图表8：歌华有线主要财务数据 

公司基本情况 
项  目 2007 2008 2009 2010E 2011E 2012E

摊薄每股盈利（元） 0.346 0.310 0.311 0.316 0.349 0.419

净利润增长率 -15.20% -10.35% 0.38% 1.62% 10.45% 19.91%

先前预期每股收益（元）

市场EPS预测均值（元） N/A N/A N/A 0.369 N/A N/A

市盈率（倍） 90.87 30.60 45.58 41.06 37.18 31.01

行业优化平均市盈率（倍） 75.17 26.68 52.62 52.62 52.62 52.62

市场优化平均市盈率（倍） 45.72 15.55 29.70 29.70 29.70 29.70

股息率 0.95% 1.05% 0.00% 1.00% 1.00% 1.00%

PE/G（倍） -5.98 -2.96 121.44 25.34 3.56 1.56

净资产收益率 9.24% 7.65% 7.38% 7.18% 8.21% 9.22%

每股净资产（元） 3.74 4.06 4.22 4.40 4.25 4.54

市净率（倍） 8.40 2.34 3.36 2.95 3.05 2.86

每股经营性现金（元） 0.82 0.65 0.69 0.64 0.67 0.80

已上市流通A股（百万股） 583.25 583.27 1,060.36 1,060.36 1,060.36 1,060.36

发行股数（百万股） 1,060.17 1,060.19 1,060.36 1,060.36 1,060.36 1,060.36

来源：国金证券研究所  
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华谊兄弟                  买入 

 

 投资要点 

 随着“华谊季”在下半年的启动，影视业务将有效推动下半年业绩的
提升。 

 三网融合背景下多渠道的竞争格局有利于内容资源价值的提升，存量
内容资源的视频版权价值不断实现，公司“多媒体传媒娱乐集团”的
战略正稳步推进。 

 盈利预测与估值 

 我们预计公司 10-12 年每股收益分别为 0.477，0.672，0.874 元，对
应当前股价估值分别为 61.9、43.9、33.8 倍，未来公司大片票房表现
的超预期将成为支撑其股价的重要推动力。 

 

 

图表9：华谊兄弟上市以来股价走势 
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来源：国金证券研究所  

图表10：华谊兄弟主要财务数据 

公司基本情况 
项  目 2007 2008 2009 2010E 2011E 2012E

摊薄每股盈利（元） 1.106 0.540 0.503 0.477 0.672 0.874

净利润增长率 147.17% 16.86% 24.22% 89.38% 40.99% 30.02%

先前预期每股收益（元）

市场EPS预测均值（元） N/A N/A N/A 0.479 N/A N/A

市盈率（倍） N/A N/A 110.14 61.94 43.93 33.79

行业优化平均市盈率（倍） 156.76 41.48 71.79 71.79 71.79 71.79

市场优化平均市盈率（倍） 45.72 15.55 29.70 29.70 29.70 29.70

股息率 N/A N/A 0.54% 0.44% 0.44% 0.44%

PE/G（倍） N/A N/A 4.55 0.69 1.07 1.13

净资产收益率 37.53% 27.44% 5.71% 9.89% 12.38% 14.01%

每股净资产（元） 2.95 1.97 8.81 9.64 10.85 12.47

市净率（倍） N/A N/A 6.29 3.06 2.72 2.37

每股经营性现金（元） -0.85 -0.49 0.31 -1.56 0.12 2.56

已上市流通A股（百万股） N/A N/A 33.60 84.00 84.00 84.00

发行股数（百万股） 52.64 126.00 168.00 336.00 336.00 336.00

来源：国金证券研究所  
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时代出版                       买入 

 

 投资要点 

 公司积极推进内容资源整合和渠道扩张，取得了一系列成效，进一步
提升公司优质内容的获取能力以及内容资源价值的最大化。 

 “内容提供商”的战略定位，随着移动互联网、手持终端阅读时代的
来临，公司内容资源的价值将进一步充分显现。另外，2010 年在出版
业加速全面改革的背景下，公司拥有更为广阔的资源整合空间，同时
跨地域、跨媒体扩张步伐也有望提速。 

 盈利预测与估值 

 我们考虑了出版基金计入 2010 年盈利，按照增发后最新股本进行调
整，预计 10-12 年每股收益分别为 0.668，0.699，0.809 元，对应当
前估值分别为 24.4、23.3、20.1倍，估值安全边际明显。 

 

 

图表11：时代出版一年来股价走势 
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来源：国金证券研究所  

图表12：时代出版主要财务数据 

公司基本情况 
项  目 2007 2008 2009 2010E 2011E 2012E

摊薄每股盈利（元） 0.074 1.099 0.577 0.651 0.696 0.807

净利润增长率 54.40% 3769.12% 4.88% 21.91% 6.91% 15.96%

先前预期每股收益（元）

市场EPS预测均值（元） N/A N/A N/A 0.618 N/A N/A

市盈率（倍） 204.75 15.15 32.59 25.00 23.38 20.16

行业优化平均市盈率（倍） 100.80 41.45 90.05 90.05 90.05 90.05

市场优化平均市盈率（倍） 45.72 15.55 29.70 29.70 29.70 29.70

股息率 0.00% 0.60% 0.53% 0.80% 0.80% 0.80%

PE/G（倍） 3.76 0.00 6.68 1.14 3.39 1.26

净资产收益率 4.06% 12.36% 11.50% 12.58% 12.10% 12.54%

每股净资产（元） 1.82 8.90 5.01 5.59 6.21 6.95

市净率（倍） 8.31 1.87 3.75 2.91 2.62 2.34

每股经营性现金（元） 0.17 0.18 0.79 0.98 0.75 0.88

已上市流通A股（百万股） 47.72 51.60 150.00 150.00 150.00 150.00

发行股数（百万股） 75.00 195.30 390.61 421.52 421.52 421.52

来源：国金证券研究所  
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博瑞传播                     买入 

 

 投资要点 

 广告业务恢复势头强劲，户外广告资源整合和拓展将不断取得积极成
效，“成都通”有望成为 2010年户外广告新的亮点。 

 博瑞梦工厂将进一步提升自身的网游业务研发能力，加快资源的整合
和收购步伐，加快实现网游业务收入规模和市场份额的提升，另外公
司通过设立新媒体资本平台，把握产业发展的机遇，积极布局多层次
的多媒体平台，为拓展新的业务增长点赢得空间，年内实现大规模的
收购是大概率事件。 

 盈利预测与估值 

 10-12 年每股收益分别为 0.572，0.648，0.739 元，对应当前股价估
值分别为 27.3，24.1，21.1倍，估值安全边际良好。 

 

 

图表13：博瑞传播一年来股价走势 

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

2009-6-8 2009-9-8 2009-12-8 2010-3-8 2010-6-8
沪深300 传媒 博瑞传播

来源：国金证券研究所  

图表14：博瑞传播主要财务数据 

公司基本情况 
项  目 2007 2008 2009 2010E 2011E 2012E

摊薄每股盈利（元） 0.670 0.522 0.701 0.572 0.648 0.739

净利润增长率 48.16% 41.57% 37.17% 34.01% 13.34% 13.93%

先前预期每股收益（元）

市场EPS预测均值（元） N/A N/A N/A 0.572 N/A N/A

市盈率（倍） 52.98 25.39 38.44 27.30 24.09 21.14

行业优化平均市盈率（倍） 100.80 41.45 90.05 90.05 90.05 90.05

市场优化平均市盈率（倍） 45.72 15.55 29.70 29.70 29.70 29.70

股息率 0.56% 1.13% 0.56% 0.83% 0.83% 0.83%

PE/G（倍） 1.10 0.61 1.03 0.80 1.81 1.52

净资产收益率 14.95% 18.82% 20.21% 21.96% 20.42% 19.27%

每股净资产（元） 4.48 2.77 3.47 4.28 5.21 6.29

市净率（倍） 7.92 4.78 7.77 3.65 3.00 2.48

每股经营性现金（元） 1.10 0.70 1.03 0.34 1.30 1.48

已上市流通A股（百万股） 127.29 233.19 241.59 401.91 401.91 401.91

发行股数（百万股） 202.05 367.29 375.29 615.82 615.82 615.82

来源：国金证券研究所  
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蓝色光标                 买入 

 

 投资要点 

 今年公关行业恢复势头强劲，公司获取项目和客户资源的效果显著，
推动公司业务的高增长。 

 行业资源的拓展和延伸一直是公司未来发展壮大的一个重要手段，我
们判断年内实现外延式并购是大概率事件，通过收购实现业务模式以
及业务规模的扩张。 

 盈利预测与估值 

 10-12 年每股收益分别为 0.636，0.906，1.215 元，对应当前股价估
值分别为 43.5、30.6、22.8 倍，我们认为其合理的内生增长+并购预
期是支撑公司股价的重要动力。 

 

 

图表15：蓝色光标上市以来股价走势 
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来源：国金证券研究所  

图表16：蓝色光标主要财务数据 

公司基本情况 
项  目 2007 2008 2009 2010E 2011E 2012E

摊薄每股盈利（元） 0.280 0.361 0.404 0.636 0.906 1.215

净利润增长率 175.80% 29.17% 11.75% 57.61% 42.44% 34.08%

先前预期每股收益（元）

市场EPS预测均值（元） N/A N/A N/A 0.613 N/A N/A

市盈率（倍） N/A N/A N/A 43.53 30.56 22.79

行业优化平均市盈率（倍） 93.73 55.96 81.18 81.18 81.18 81.18

市场优化平均市盈率（倍） 45.72 15.55 29.70 29.70 29.70 29.70

股息率 N/A N/A N/A 0.47% 0.47% 0.47%

PE/G（倍） N/A N/A N/A 0.76 0.72 0.67

净资产收益率 47.31% 25.23% 23.09% 8.67% 11.03% 12.92%

每股净资产（元） 47.30 2.93 3.50 14.36 16.09 18.42

市净率（倍） N/A N/A N/A 1.93 1.72 1.50

每股经营性现金（元） 25.19 1.12 0.60 1.16 1.59 2.15

已上市流通A股（百万股） N/A N/A N/A 30.00 30.00 30.00

发行股数（百万股） N/A N/A 60.00 120.00 120.00 120.00

来源：国金证券研究所  
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长期竞争力评级的说明： 

长期竞争力评级着重于企业基本面，评判未来两年后公司综合竞争力与所属行业上市公司均值比较结果。 

 
 
 
 
 

公司投资评级的说明： 
强买：预期未来 6－12个月内上涨幅度在 20%以上； 

买入：预期未来 6－12个月内上涨幅度在 10%－20%； 

持有：预期未来 6－12个月内变动幅度在 -10%－10%； 

减持：预期未来 6－12个月内下跌幅度在 10%－20%； 

卖出：预期未来 6－12个月内下跌幅度在 20%以上。 

 
 
 
 
 

行业投资评级的说明： 

增持：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%以上； 

持有：预期未来 3－6个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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