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   投资要点   
＃summary＃ 
⚫ 公司发布 2022年年报及 2023年一季报：2022年实现营收2.78亿元，同比增长 31.69%；

归母净利润 1.33 亿元，同比下降 17.02%；扣非后归母净利润 1.12 亿元，同比增长
6.34%。2023Q1 实现营收 0.40 亿元，同比增长 98.39%，环比下降 73.53%；归母净利
润 0.12 亿元，同比增长 15.36%，环比下降 83.16%；扣非后归母净利润 0.08 亿元，同
比增长 43.97%，环比下降 87.75%，剔除增值税退税及所得税基数影响后净利润增幅
与营收差距不大。归母净利润同比下降主要为公司 2021 年收到增值税退税 3318.54
万元，计入当期损益的政府补助较大所致。公司 2021 年度享受重点集成电路设计企
业所得税税收优惠免征所得税，2022 年度所得税税率为 10%。剔除所得税费用的影
响，公司 2022 年归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润同比增长 21.53%。 

⚫ 相控阵 T/R 芯片主业保持增长。2022 年公司相控阵 T/R 芯片业务实现营业收入 2.61
亿元，同比增长 35.03%；占总营业收入比重 93.82%，同比增加 2.32pct；毛利率 73.63%，
同比减少 5.44pct。技术服务业务实现营业收入 1717.43 万元，同比下降 4.19%；占总
营业收入比重 6.18%，同比减少 2.32pct；毛利率 35.19%，同比减少 19.45pct。 

⚫ 产品结构调整导致毛利率下降，研发投入力度持续加大。2022 年公司整体毛利率为
71.25%，同比减少 5.74pct；净利率为 47.79%，同比减少 28.05pct；加权平均 ROE 为
12.37%，同比减少 13.55pct。2022 年公司地面相控阵雷达领域 T/R 芯片销售额增加，
占营业收入比例提升，产品结构发生变动导致 2022 年毛利率出现波动。公司期间费
用总额 6951.56 万元，同比增长 32.61%，期间费用占营收比重 25.02%，营收占比同
比增加 0.17pct；其中，销售费用 990.81 万元，同比增长 18.80%，占营业收入的 3.57%，
营收占比同比减少 0.39pct；管理费用 1771.72 万元，同比增长 21.46%，占营业收入
的 6.38%，营收占比同比减少 0.54pct；财务费用-139.23 万元，同比减少 109.57 万元；
研发费用 4328.26 万元，同比增长 45.29%，占营业收入的 15.58%，同比增加 1.46pct。
2022 年，公司基于在星载相控阵雷达领域的技术积累，拓展产品应用领域进度可观，
前期布局的多个项目逐步量产，公司产品已批量应用于星载、地面、车载、机载相控
阵雷达及卫星互联网等领域。公司地面相控阵用 T/R 芯片增速较快，地面产品主要以
各类型地面雷达为主，已成为公司的重要收入来源之一。 

⚫ 2023 年度预计日常关联交易金额增加。公司根据业务发展及实际经营情况，2023 年
预计将与参股公司浙江集迈科微电子有限公司发生日常关联交易，交易内容为晶圆采
购及委托加工，关联交易连续 12 个月内合计不超过 4200 万元人民币，较 2022 年预
计关联交易金额增长 40.00%，较 2022 年实际发生的日常关联交易金额增长 371.95%。 

⚫ IPO 募投项目建设持续推进。公司 IPO 募投项目当中，新一代相控阵 T/R 芯片研发
及产业化项目募集资金承诺投资总额为 4.00 亿元，2022 年投入金额 1.47 亿元，投资
进度 36.83%，项目达到预定可使用状态日期为 2024 年 9 月 30 日；卫星互联网相控
阵 T/R 芯片研发及产业化项目承诺投资总额为 1.09 亿元，2022 年投入金额 2622.55
万元，投资进度 23.98%，项目达到预定可使用状态日期为 2024 年 9 月 30 日。 

⚫ 2022 年度利润分配及资本公积金转增股本预案。公司拟向全体股东每 10 股派发现金
红利人民币 3.6 元（含税），以此初步计算合计拟派发现金红利人民币 4025.27 万元
（含税）；以资本公积金向全体股东每 10 股转增 4 股，公司不送红股，以此初步计算
合计转增股本 4472.52 万股，本次转增实施后，公司总股本变更为 1.57 亿股，公司资
本公积金余额预计减少 4472.52 万元，余额预计为 8.41 亿元。 

⚫ 我们根据最新财报调整盈利预测，预计公司 2023-2025 年归母净利润分别为
1.85/2.51/3.25 亿元，EPS 分别为 1.18/1.60/2.08 元/股，对应 6 月 6 日收盘价 PE 为
64.6/47.6/36.8 倍，首次覆盖给予“增持”评级。 

⚫ 风险提示：核心技术及管理人员流失；市场竞争加剧；募投项目进度不及预期等风险。 

 

主要财务指标 
 
会计年度 2022  2023E 2024E 2025E 
营业收入(百万元) 278  423  598  775  
同比增长 31.7% 52.4% 41.2% 29.7% 
归母净利润(百万元) 133  185  251  325  
同比增长 -17.0% 39.6% 35.4% 29.8% 
毛利率 71.3% 68.7% 67.7% 68.5% 
ROE 9.7% 12.4% 14.6% 16.2% 
每股收益(元) 0.85  1.18  1.60  2.08  
市盈率 90.2  64.6  47.6  36.8  

 
 

    来源：WIND，兴业证券经济与金融研究院整理 
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事件 

⚫ 公司发布 2022 年年报：实现营收 2.78 亿元，同比增长 31.69%；归母净利润

1.33 亿元，同比下降 17.02%；扣非后归母净利润 1.12 亿元，同比增长 6.34%；

基本每股收益 1.33 元/股，同比下降 30.53%；加权平均净资产收益率 12.37%，

同比减少 13.55pct。 

⚫ 公司发布 2023 年一季报：实现营收 0.40 亿元，同比增长 98.39%，环比下降

73.53%；归母净利润 0.12 亿元，同比增长 15.36%，环比下降 83.16%；扣非

后归母净利润 0.08 亿元，同比增长 43.97%，环比下降 87.75%；基本每股收

益 0.11 元/股，同比下降 13.47%；加权平均净资产收益率 0.89%，同比减少

0.62pct。 

⚫ 2022 年利润分配方案：公司拟向全体股东每 10 股派发现金红利人民币 3.6 元

（含税），以此初步计算合计拟派发现金红利人民币 4025.27 万元（含税）；

以资本公积金向全体股东每 10 股转增 4 股，公司不送红股，以此初步计算合

计转增股本 4472.52 万股，本次转增实施后，公司总股本变更为 1.57 亿股，

公司资本公积金余额预计减少 4472.52 万元，余额预计为 8.41 亿元。 

点评 

⚫ 营收稳步增长，剔除增值税退税及所得税基数影响后净利润增幅与营收差距

不大 

2022 年，公司持续拓展业务布局，推进各项经营管理工作，整体经营业绩保持较

好的增长趋势，实现营业收入 2.78 亿元，同比增长 31.69%；归母净利润 1.33 亿

元，同比下降 17.02%；扣非后归母净利润 1.12 亿元，同比增长 6.34%；基本每股

收益 1.33 元/股，同比下降 30.53%。 

 

归母净利润同比下降主要为公司 2021 年收到增值税退税 3318.54 万元，计入当期

损益的政府补助较大所致。2022 年公司非经常性损益为 2061.18 万元，同比下降

62.20%；非经常性损益占归母净利润比重为 15.53%，同比减少 18.56pct。 

 

另一方面，公司 2022 年度所得税费用为 947.26 万元，相比 2021 年度所得税费用

-538.91 万元增加 1486.17 万元，主要因公司享受重点集成电路设计企业所得税税

收优惠 2021 年度免征所得税，2022 年度所得税税率为 10%所致。剔除所得税费

用的影响，公司归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润同比增长

21.53%。 
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分季度看，公司 2022 年四个季度分别实现营收 0.20 亿元（同比+306.61%，下同）、

0.94 亿元（+25.2%）、0.12 亿元（+379.97%）、1.52 亿元（+18.19%）；公司 2022 年

四个季度分别实现归母净利润 0.11 亿元（+355.44%）、0.45 亿元（-10.46%）、0.05

亿元（+244.40%）、0.72 亿元（-38.07%)。 

 

2023Q1，公司实现营收 0.40 亿元，同比增长 98.39%，环比下降 73.53%；归母净

利润 0.12 亿元，同比增长 15.36%，环比下降 83.16%；扣非后归母净利润 0.08 亿

元，同比增长 43.97%，环比下降 87.75%；基本每股收益 0.11 元/股，同比下降

13.47%；加权平均净资产收益率 0.89%，同比减少 0.62pct。 

 

图 1、2018-2022 年营收及增速  图 2、2018-2022 年归母净利润及增速 

 

 

 

资料来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理  资料来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

 

 

表 1、近年分季度营收和归母净利润情况 

年份 报告类型 
毛利率 

(%) 

营收 

（亿元） 
单季度/全年营收 

归母净利润

（亿元） 
单季度/全年净利润 

2021 

Q1 83.43 0.05 2.36% -0.04 -2.59% 

Q2 74.27 0.75 35.67% 0.50 31.44% 

Q3 73.45 0.02 1.16% -0.03 -2.01% 

Q4 78.42 1.28 60.81% 1.17 73.16% 

2022 

Q1 75.77 0.20 7.28% 0.11 7.97% 

Q2 64.21 0.94 33.91% 0.45 33.92% 

Q3 78.46 0.12 4.23% 0.05 3.50% 

Q4 74.46 1.52 54.58% 0.72 54.60% 

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

⚫ 相控阵 T/R 芯片主业保持增长，技术服务毛利率下滑 

公司主营业务为微波毫米波模拟相控阵 T/R 芯片的研发、生产、销售和技术服务，

主要向市场提供基于 GaN、GaAs 和硅基工艺的系列化产品以及相关的技术解决
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方案，是国内少数能够提供相控阵 T/R 芯片完整解决方案的企业之一。2022 年，

公司相控阵 T/R 芯片业务实现营业收入 2.61 亿元，同比增长 35.03%；占总营业

收入比重 93.82%，同比增加 2.32pct；毛利率 73.63%，同比减少 5.44pct。技术服

务业务实现营业收入 1717.43 万元，同比下降 4.19%；占总营业收入比重 6.18%，

同比减少 2.32pct；毛利率 35.19%，同比减少 19.45pct。 

 

2022 年，公司基于在星载相控阵雷达领域的技术积累，拓展产品应用领域进度可

观，前期布局的多个项目逐步量产，公司产品已批量应用于星载、地面、车载、

机载相控阵雷达及卫星互联网等领域。公司地面相控阵用 T/R 芯片增速较快，地

面产品主要以各类型地面雷达为主，已成为公司的重要收入来源之一。 

 

图 3、2019-2022 年分产品营收占比（亿元）  图 4、2019-2022 年分产品毛利率 

 

 

 

资料来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理  资料来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

⚫ 产品结构调整导致毛利率下降，研发投入力度持续加大 

2022 年，公司整体毛利率为 71.25%，同比减少 5.74pct；净利率为 47.79%，同比

减少 28.05pct；加权平均 ROE 为 12.37%，同比减少 13.55pct。2022 年公司地面相

控阵雷达领域 T/R 芯片销售额增加，相比 2021 年占营业收入比例提升，产品结构

发生变动导致 2022 年毛利率出现波动。 

 

2022 年，公司期间费用总额 6951.56 万元，同比增长 32.61%，期间费用占营收比

重 25.02%，营收占比同比增加 0.17pct；其中，销售费用 990.81 万元，同比增长

18.80%，占营业收入的 3.57%，营收占比同比减少 0.39pct；管理费用 1771.72 万

元，同比增长 21.46%，占营业收入的 6.38%，营收占比同比减少 0.54pct；财务费

用-139.23 万元，同比减少 109.57 万元，主要系公司银行存款利息收入增加所致。 
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图 5、2018-2022 年毛利率、净利率及加权平均 ROE  图 6、2019-2022 年期间费用及期间费用率 

 

 

 

资料来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理  资料来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

2022 年，公司持续加大研发投入力度，研发费用 4328.26 万元，同比增长 45.29%，

占营业收入的 15.58%，同比增加 1.46pct。公司自成立以来一直致力于推进相控阵

T/R 芯片的自主可控并打破高端射频芯片长期以来大规模应用面临的成本高企困

局，研发出多项自主可控的核心技术，形成多项经过重大型号装备验证的关键核

心技术，包括高性能微波功率放大器设计技术、相控阵芯片高成品率分析及优化

技术、高性能低噪放芯片技术、基于 MESFET 器件的限幅器电路设计技术、模拟

波束赋形芯片技术、宽频带幅度相位电路设计技术等。截至 2022 年末，公司拥有

已获授权发明专利 21 项（其中，国防专利 3 项），另有软件著作权 12 项，集成电

路布图设计专有权 46 项，知识产权自主可控。 

截至 2022年 12月 31日，公司拥有研发人员 75人，占公司人员总数比例为 42.61%。

其中，博士及以上学历 8 人，硕士学历 22 人，硕士及以上学历约占技术团队总人

数的 40%。团队主要由来自浙江大学、电子科技大学、西安电子科技大学、东南

大学等知名高校毕业生成员组成。 

 

2023Q1，公司整体毛利率 72.01%，同比减少 3.76pct，环比减少 2.45pct；净利率

为 30.42%，同比减少 21.89pct，环比减少 17.39pct；加权平均净资产收益率 0.89%，

同比减少 0.62pct，环比减少 4.62pct。期间费用合计 0.18 亿元，同比增长 104.39%；

期间费用率为 44.66%，同比增加 1.31pct。其中销售费用 198.54 万元，同比增长

56.62%，主要原因是报告期内销售人员及薪酬增加所致，销售费用率 4.95%，同

比减少 1.32pct；管理费用 577.73 万元，同比增长 76.27%，主要原因是报告期内

新增房屋租赁所致，管理费用率 14.40%，同比减少 1.81pct；研发费用 1088.58 万

元，同比增长 154.99%，主要原因是报告期公司研发项目增加，研发投入上升所

致，研发费用率 27.13%，同比增加 6.02pct；财务费用-72.70 万元，上年同期为-

4.62 万元，同比减少 68.06 万元，主要原因是报告期公司利息收入增加所致，财

务费用率-1.81%，同比减少 1.58pct。公司信用减值损失 247.07 万元，上年同期为

41.86 万元，同比增加 205.22 万元，主要原因是报告期内计提应收款项跌价准备
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增加所致；公允价值变动收益 229.08 万元，同比增长 1185.16%，主要原因是报告

期内购买银行理财产品公允价值变动增加所致。 

 

⚫ 经营活动现金流净额下滑，存货同比大幅增长 

2022 年，公司经营活动产生的现金流净额-505.60 万元，同比下降 123.06%，主要

系销售规模扩大，购买商品、接受劳务支付的现金增加所致；投资活动现金流量

净额-7037.07 万元，上年同期为-2.09 亿元，同比增加 1.39 亿元，主要系购买理财

产品到期收回所致；筹资活动现金流量净额 5.07 亿元，同比增加 5.08 亿元，主要

系公司发行新股，募集资金到位所致。 

 

图 7、2019-2022 年净利润及经营活动产生的现金流

量净额 

 图 8、2019-2022 年应收账款及存货周转率 

 

 

 

资料来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理  资料来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

截至 2022 年末，公司应收项目合计 3.71 亿元，同比增长 31.01%，其中应收账款

2.60 亿元，同比增长 36.21%；应收票据 1.12 亿元，同比增长 20.35%；应收账款

周转率 1.23 次，同比减少 0.17 次。 

 

截至 2022 年末，公司存货 1.26 亿元，同比增长 58.16%，存货周转率 0.78 次，同

比增加 0.04 次。其中，原材料的账面余额为 8306.40 万元，较期初增长 125.02%，

发出商品的账面余额为 372.43 万元，同比下降 76.10%。截至 2022 年末，公司合

同负债 661.15 万元，较年初下降 55.10%，较三季度末下降 51.22%。 

 

2023Q1，公司经营活动产生的现金流净额为-0.66 亿元，2022 年同期为-0.51 亿元，

同比减少 0.15 亿元；投资活动产生的现金流净额为-3.14 亿元，2022 年同期为 0.61

亿元，同比下降 614.34%，主要原因是报告期内公司购买的理财产品增加所致；

筹资活动产生的现金流净额为-0.13 亿元，2022 年同期为 0 亿元，同比减少 0.13
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亿元，主要原因是支付新增房屋租赁款及保证金所致。 

 

截至 2023 年一季度末，公司应收账款及应收票据合计 4.10 亿元，较期初增长

10.45%。其中应收账款为 2.90 亿元，较期初增长 11.74%，应收账款周转率为 0.15

次，同比增加 0.03 次；应收票据为 1.20 亿元，较期初增长 7.46%；存货为 1.47 亿

元，较期初增长 16.72%，同比增长 62.07%；存货周转率为 0.08 次，同比增加 0.02

次。合同负债为 640.18 万元，较期初下降 3.17%，同比下降 59.53%。 

 

⚫ 2023 年度预计日常关联交易金额增加 

公司根据业务发展及实际经营情况，2023 年预计将与参股公司浙江集迈科微电子

有限公司发生日常关联交易，交易内容为晶圆采购及委托加工，关联交易连续 12

个月内合计不超过 4200 万元人民币，较 2022 年预计关联交易金额增长 40.00%，

较 2022 年实际发生的日常关联交易金额增长 371.95%。 

 

集迈科为公司参股公司，公司持有集迈科股权比例为 5.19%，公司控股股东深圳

和而泰智能控制股份有限公司曾持有集迈科股权比例为 7.70%。 

 

⚫ IPO 募投项目建设持续推进 

公司 IPO 募投项目当中，新一代相控阵 T/R 芯片研发及产业化项目募集资金承诺

投资总额为 4.00 亿元，2022 年投入金额 1.47 亿元，投资进度 36.83%，项目达到

预定可使用状态日期为 2024 年 9 月 30 日；卫星互联网相控阵 T/R 芯片研发及产

业化项目承诺投资总额为 1.09 亿元，2022 年投入金额 2622.55 万元，投资进度

23.98%，项目达到预定可使用状态日期为 2024 年 9 月 30 日。 

 

⚫ 2022 年度利润分配及资本公积金转增股本预案 

公司拟向全体股东每 10 股派发现金红利人民币 3.6 元（含税），以此初步计算合

计拟派发现金红利人民币 4025.27 万元（含税）；以资本公积金向全体股东每 10 股

转增 4 股，公司不送红股，以此初步计算合计转增股本 4472.52 万股，本次转增

实施后，公司总股本变更为 1.57 亿股，公司资本公积金余额预计减少 4472.52 万

元，余额预计为 8.41 亿元。 

 

⚫ 盈利预测与投资建议 

我们根据最新财报调整盈利预测，预计公司 2023-2025 年归母净利润分别为

1.85/2.51/3.25 亿元，EPS 分别为 1.18/1.60/2.08 元/股，对应 6 月 6 日收盘价 PE 为

64.6/47.6/36.8 倍，首次覆盖给予“增持”评级。 
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⚫ 风险提示 

核心技术及管理人员流失；市场竞争加剧；募投项目进度不及预期等风险。 
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表 2、铖昌科技分季度业绩对比（单位：百万元、元、%） 

主要数据 21-4Q 22-1Q 22-2Q 22-3Q 22-4Q QOQ 2021-12 2022-12 YOY 

营业收入 20  94  12  152  40  98.4% 211  278  31.7% 

营业成本 5  34  3  39  11  129.2% 49  80  64.6% 

毛利 15  60  9  113  29  88.5% 162  198  21.9% 

销售费用 1  2  2  4  2  56.6% 8  10  18.8% 

管理费用 3  4  4  6  6  76.3% 15  18  21.5% 

财务费用 -0  -0  -0  -1  -1  - -0  -1  - 

研发费用 4  6  9  24  11  155.0% 30  43  45.3% 

资产减值 0  -0  -0  -1  0  -17.7% -0  -1  - 

公允价值 0  0  0  0  2  1885.2% 1  1  -27.3% 

投资收益 1  0  1  2  1  22.2% 4  4  8.5% 

营业利润 11  48  5  75  12  10.3% 152  140  -7.5% 

利润总额 11  50  5  75  12  10.3% 155  142  -8.0% 

归母净利润 11  45  5  72  12  15.4% 160  133  -17.0% 

EPS 0.068  0.288  0.030  0.463  0.078  15.4% 1.022  0.848  -17.0% 

          

销售费用率 6.3% 2.5% 19.7% 2.6% 4.9% -1.3pcts 4.0% 3.6% -0.4pcts 

管理费用率 16.2% 4.7% 35.0% 3.9% 14.4% -1.8pcts 6.9% 6.4% -0.5pcts 

财务费用率 -0.2% -0.2% -3.6% -0.5% -1.8% -1.6pcts -0.1% -0.5% -0.4pcts 

研发费用率 21.1% 6.6% 75.0% 15.8% 27.1% 6.0pcts 14.1% 15.6% 1.5pcts 

所得税率 6.5% 10.1% 13.5% 3.9% 2.2% -4.3pcts -3.5% 6.7% 10.1pcts 

          

毛利率 75.8% 64.2% 78.5% 74.5% 72.0% -3.8pcts 77.0% 71.3% -5.7pcts 

净利率 52.3% 47.8% 39.5% 47.8% 30.4% -21.9pcts 75.8% 47.8% -28.1pcts 

资料来源：天软投资系统，兴业证券经济与金融研究院整理 
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附表 

＄gscwbb|公司财务报表＄ 资产负债表   单位:百万元  利润表   单位:百万元 

会计年度 2022 2023E 2024E 2025E  会计年度 2022 2023E 2024E 2025E 

流动资产 1206  1395  1642  1978   营业收入 278  423  598  775  

货币资金 498  459  334  355   营业成本 80  133  193  244  

交易性金融资产 190  159  175  172   税金及附加 2  4  5  6  

应收票据及应收账款 371  544  785  1014   销售费用 10  15  22  27  

预付款项 20  30  47  59   管理费用 18  27  38  49  

存货 126  202  301  379   研发费用 43  66  91  118  

其他 0  0  0  0   财务费用 -1  0  0  0  

非流动资产 211  161  155  145   其他收益 15  25  25  24  

长期股权投资 0  0  0  0   投资收益 4  0  0  0  

固定资产 58  50  41  33   公允价值变动收益 1  1  1  1  

在建工程 6  6  6  6   信用减值损失 -5  -6  -6  -6  

无形资产 9  5  1  -3   资产减值损失 -1  -1  -1  -1  

商誉 0  0  0  0   资产处置收益 0  -0  -0  -0  

长期待摊费用 0  -0  -0  -1   营业利润 140  199  269  349  

其他 139  101  107  110   营业外收入 2  0  0  0  

资产总计 1418  1556  1797  2124   营业外支出 0  0  0  0  

流动负债 39  44  60  105   利润总额 142  199  269  349  

短期借款 0  0  8  47   所得税  9  13  18  23  

应付票据及应付账款 13  13.72  22.32  29.32   净利润  133  185  251  325  

其他 26  30  29  29   少数股东损益 0  0  0  0  

非流动负债 14  16  15  15   归属母公司净利润 133  185  251  325  

长期借款 0  0  0  0   EPS(元) 0.85  1.18  1.60  2.08  

其他 14  16  15  15        

负债合计 53  59  75  120   主要财务比率     

股本 112  157  157  157   会计年度 2022 2023E 2024E 2025E 

资本公积 885  841  841  841   成长性     

未分配利润 308  442  645  902   营业收入增长率 31.7% 52.4% 41.2% 29.7% 

少数股东权益 0  0  0  0   营业利润增长率 -7.5% 41.6% 35.4% 29.8% 

股东权益合计 1364  1497  1722  2004   归母净利润增长率 -17.0% 39.6% 35.4% 29.8% 

负债及权益合计 1418  1556  1797  2124   盈利能力     

      毛利率 71.3% 68.7% 67.7% 68.5% 

现金流量表   单位:百万元   归母净利率 47.8% 43.8% 42.0% 42.0% 

会计年度 2022 2023E 2024E 2025E  ROE 9.7% 12.4% 14.6% 16.2% 

归母净利润 133  185  251  325   偿债能力     

折旧和摊销 9  10  10  10   资产负债率 3.8% 3.8% 4.2% 5.7% 

资产减值准备 6  -2  7  6   流动比率 30.79  32.03  27.44  18.86  

资产处置损失 0  0  0  0   速动比率 27.58  27.39  22.41  15.25  

公允价值变动损失 -1  -1  -1  -1   营运能力     

财务费用 0  0  0  0   资产周转率 25.6% 28.5% 35.7% 39.5% 

投资损失 -4  0  0  0   应收账款周转率 120.5% 130.6% 128.7% 122.6% 

少数股东损益 0  0  0  0   存货周转率 76.6% 79.6% 75.5% 70.7% 

营运资金的变动 -150  -257  -355  -318   每股资料(元)     

经营活动产生现金流量 -5  -34  -92  21   每股收益 0.85  1.18  1.60  2.08  

投资活动产生现金流量 -70  49  -15  4   每股经营现金 -0.03  -0.22  -0.59  0.14  

融资活动产生现金流量 507  -53  -18  -5   每股净资产 8.72  9.56  11.00  12.80  

现金净变动 432  -39  -125  21   估值比率(倍)     

现金的期初余额 67  498  459  334   PE 90.2  64.6  47.6  36.8  

现金的期末余额 498  459  334  355   PB 8.8  8.0  7.0  6.0  
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