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证券研究报告 

2017 年 4 月 28 日 

宝钢股份   

盈利略好于预期；优质龙头静待协同效应彰显  

  业绩回顾     
   

维持推荐  
 

16 年及 1Q17 业绩超过预期 

宝钢股份公布16年业绩：营业收入1854.6亿元，同比增长13.2%；
归属母公司净利润 89.7 亿（高于我们预期的 88 亿元以及市场预
期 86.5 亿），同比增长 849.3%，对应每股盈利 0.54 元。现金分
红方案为 0.21 元/股。1Q17 公司实现盈利 37.9 亿，对应 EPS 0.17
元，略超市场预期。评论： 

销量同比增长，吨钢利润居全球居首。16 年钢材销量 2409 万吨，
同比+8.8%；钢材均价同比-2.9%至 3590 元/吨，带动吨毛利同
比增加约 300 元至 714 元/吨；吨钢利润同比大增 342 元至 420
元/吨，位居全球第一。今年并表武钢后，1Q17 钢材销量同比+91%
至 1074.2 万吨，综合吨毛利 938 元/吨，同比增加 154 元。 

费用控制良好。1Q17 三项费率同比-1.9ppt 至 4.6%。其中管理
费用同比增加 8 亿，主要 1）计提辞退福利 3.6 亿；2）新产品试
制费用核算规则调整导致同比增加 4.3 亿元。资产减值损失同比
增加 9.2 亿，主要是存货跌价和坏账准备；营业外支出同比+4.4
亿，主要是宝山基地烧结技改报废损失所致。资产负债率同比
+2.7ppt 至 55.4%。  

发展趋势 

2017 年计划成本削减超 60 亿元，协同效益超 10 亿元。公司计
划今年实现钢材销量 4394 万吨（其中武钢 1440 万吨），营业收
入 3385 亿元。努力实现“经营业绩保持国内第一，吨钢利润全球
前三；成本削减超过 60 亿元；宝武协同效益超过 10 亿元；湛江
钢铁全面盈利（vs. 16 年亏损 7 亿元）”的经营总目标。 

盈利预测 

我们维持 2017/2018 年全年每股盈利预测不变。对应 17/18 年
EPS 0.62/0.70 元。 

估值与建议 

目前，公司股价对应 9.9x17e P/E 及 0.9x 17e P/B。我们维持推荐
的评级和人民币 8.80 元的目标价，较目前股价有 43.32%上行空
间。对应 14x P/E 和 1.2x P/B。公司 17 年 ROE 有望提升至 10%，
且现金流状况强劲，分红收益率较高（4.4%-5%）。公司作为低估
值优质龙头，中长期协同效应静待彰显。 

风险 

合并后协同效应不及预期；钢价超预期下跌。  

  

 
 
 

   

   

  
 

股票代码  600019.SH 

评级   推荐 

最新收盘价  人民币 6.14 

目标价  人民币 8.80 

   

52 周最高价/最低价  人民币 7.47~4.84 

总市值(亿)  人民币 1,357 

30 日日均成交额(百万)  人民币 379.67 

发行股数(百万)  22,103 

其中：自由流通股(%)  100 

30日日均成交量(百万股)  58.74 

主营行业  钢铁  

  
  
  
  
  
  
  
  

   
  

 

  

 

(人民币 百万) 2015A 2016A 2017E 2018E 

营业收入 163,790 185,459 284,532 309,841 

    增速 -12.6% 13.2% 53.4% 8.9% 

归属母公司净利润 944 8,966 13,649 15,467 

    增速 -83.7% 849.3% 52.2% 13.3% 

每股净利润 0.06 0.54 0.62 0.70 

每股净资产 6.85 7.36 7.05 7.44 

每股股利 0.06 0.28 0.31 0.35 

每股经营现金流 1.29 0.34 1.37 1.58 

市盈率 107.1 11.3 9.9 8.8 

市净率 0.9 0.8 0.9 0.8 

EV/EBITDA 10.6 7.0 5.4 4.8 

股息收益率 0.7% 3.4% 5.0% 5.7% 

平均总资产收益率 0.4% 3.6% 4.4% 4.2% 

平均净资产收益率 0.8% 7.7% 9.8% 9.7% 

     

     

      

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

  资料来源：万得资讯，彭博资讯，公司信息，中金公司研究部 
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财务报表和主要财务比率 
 
财务报表（百万元） 2015A 2016A 2017E 2018E 

利润表     

  营业收入 163,790 185,459 284,532 309,841 

  营业成本 149,258 161,851 249,699 271,932 

  营业税金及附加 466 523 797 868 

  营业费用 2,153 2,268 2,845 2,943 

  管理费用 7,287 7,588 10,812 11,619 

  财务费用 2,393 2,186 3,235 2,909 

  其他 -383 566 1,560 1,560 

  营业利润 1,850 11,608 17,704 20,210 

  营业外收支 4 -75 130 80 

  利润总额 1,854 11,520 17,834 20,210 

  所得税 1,117 2,315 3,567 4,042 

  少数股东损益 -299 240 619 701 

  归属母公司净利润 944 8,966 13,649 15,467 

  EBITDA 14,870 23,067 38,091 40,950 

资产负债表     

  货币资金 7,817 10,477 34,614 46,319 

  应收账款及票据 17,351 20,632 37,938 39,723 

  预付款项 4,160 7,800 6,345 6,910 

  存货 23,516 35,779 40,274 43,860 

  其他流动资产 17,060 27,521 19,774 19,991 

  流动资产合计 69,903 102,210 138,944 156,804 

  固定资产及在建工程 124,751 127,458 174,281 172,450 

  无形资产及其他长期资产 39,469 38,315 45,094 45,094 

  非流动资产合计 164,220 165,773 219,375 217,544 

  资产合计 234,123 267,983 358,320 374,348 

  短期借款 37,507 46,115 61,045 61,045 

  应付账款及票据 25,820 33,979 41,616 43,164 

  其他流动负债 28,533 39,796 48,766 52,403 

  流动负债合计 91,860 119,890 151,427 156,612 

  长期借款和应付债券 17,858 14,373 34,762 36,262 

  非流动负债合计 20,117 16,672 40,688 42,188 

  负债合计 111,977 136,562 192,115 198,800 

  股东权益合计 112,803 121,266 155,876 164,519 

  少数股东权益 9,343 10,155 10,328 11,029 

  负债及股东权益合计 234,123 267,983 358,320 374,348 

现金流量表     

  净利润 714 9,205 14,267 16,168 

  折旧和摊销 10,624 9,362 17,022 17,831 

  营运资本变动 6,139 -8,584 -3,311 -969 

  其他 3,700 -4,450 2,235 1,909 

  经营活动现金流 21,177 5,532 30,213 34,939 

  投资活动现金流入 33,926 84,745 1,000 1,000 

  投资活动现金流出 -55,603 -97,459 -16,000 -16,000 

  投资活动现金流 -21,676 -12,714 -15,000 -15,000 

  股权融资 0 0 0 0 

  银行借款 -6,581 -3,059 1,500 1,500 

  其他 5,462 -3,661 -7,609 -9,733 

  筹资活动现金流 -1,119 -6,721 -6,109 -8,233 

  汇率变动对现金的影响 -564 0 0 0 

  现金净增加额 -2,182 -13,903 9,104 11,706  

 
 
主要财务比率 2015A 2016A 2017E 2018E 

成长能力     

  营业收入 -12.6% 13.2% 53.4% 8.9% 

  营业利润 -75.8% 527.3% 52.5% 14.2% 

  EBITDA -22.9% 55.1% 65.1% 7.5% 

  净利润 -83.7% 849.3% 52.2% 13.3% 

盈利能力     

  毛利率 8.9% 12.7% 12.2% 12.2% 

  营业利润率 1.1% 6.3% 6.2% 6.5% 

  EBITDA 利润率 9.1% 12.4% 13.4% 13.2% 

  净利润率 0.6% 4.8% 4.8% 5.0% 

偿债能力     

  流动比率 0.76 0.85 0.92 1.00 

  速动比率 0.50 0.55 0.65 0.72 

  现金比率 0.09 0.09 0.23 0.30 

  资产负债率 47.8% 51.0% 53.6% 53.1% 

  净债务资本比率 25.0% 25.9% 29.2% 20.5% 

回报率分析     

  总资产收益率 0.4% 3.6% 4.4% 4.2% 

  净资产收益率 0.8% 7.7% 9.8% 9.7% 

每股指标     

  每股净利润（元） 0.06 0.54 0.62 0.70 

  每股净资产（元） 6.85 7.36 7.05 7.44 

  每股股利（元） 0.06 0.28 0.31 0.35 

  每股经营现金流（元） 1.29 0.34 1.37 1.58 

估值分析     

  市盈率 107.1 11.3 9.9 8.8 

  市净率 0.9 0.8 0.9 0.8 

  EV/EBITDA 10.6 7.0 5.4 4.8 

  股息收益率 0.7% 3.4% 5.0% 5.7%  

资料来源：公司数据，中金公司研究部 

公司简介 
 
宝钢是国有世界级钢铁联合企业，于 2000 年上市。公司专业生产高技术含量、高附加值的钢铁产品，包括冷热轧汽车用钢、家电用
钢、造船用钢、油气开采和输送用钢管、电工用钢等；公司是全球唯一能同时供应一二三代汽车钢的企业，汽车板国内市场占有率超
过 50%，通过材料服务的综合模式产品价格相对国内和进口均有溢价优势，具有短期难被超越的护城河；无论在产品品质还是吨钢经
营指标上均为全球领先。公司拥有上海、梅山和湛江(2016 年投产)三大基地，粗钢产能 2300 万吨(湛江投产后达 3200 万吨)。公司负
债率低，分红比例超过 50%，现金流稳健；已完成首次管理层股权激励。  
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图表 1: 季度盈利概览 

 
资料来源：公司资料，中金公司研究部 *1Q16 为未重述数据 

图表 2: 关键盈利假设 

 
资料来源：公司资料，中金公司研究部 *此处吨费用包含销售费用及管理费用，不含财务费用 

图表 3: 季度财务数据 

 
资料来源：公司资料，中金公司研究部 *1Q16 为未重述数据 

（人民币百万元） 1Q16A 4Q16A 1Q17A YoY QoQ 2017E
1Q as % of

FY

收入 35,273 52,023 85,010 141.0% 63.4% 284,532 29.9%

毛利 4,403 7,290 10,080 129.0% 38.3% 34,833 28.9%

营业利润 2,188 3,466 5,435 148.4% 56.8% 17,704 30.7%

净利润 1,529 3,381 3,786 147.7% 12.0% 13,649 27.7%

全面摊薄每股收益（元） 0.07 0.15 0.17 147.7% 12.0% 0.62 27.7%

毛利率 12.5% 14.0% 11.9% -0.6ppt -2.2ppt 12.2%

营业利润率 6.2% 6.7% 6.4% 0.2ppt -0.3ppt 6.2%

净利润率 4.3% 6.5% 4.5% 0.1ppt -2ppt 4.8%

主要假设 2012A 2013A 2014A 2015A 2016A 2017E 2018E

钢材销量（万吨） 2,357          2,199          2,182          2,156          2,394          4,236          4,576          

综合均价（元/吨）

原宝钢 5,119          4,730          4,543          3,698          3,590          4,224          4,297          

合并后 3,993          4,075          

主业吨毛利（元/吨）

原宝钢 340             559             540             410             714             796             797             

合并后 632             647             

综合吨费用（元/吨）

原宝钢 398             402             455             438             369             345             342             

合并后 322             318             

(人民币百万元） 1Q15 2Q15 3Q15 4Q15 1Q16 2Q16 3Q16 4Q16 1Q17 YoY QoQ

营业收入 41,386      39,385      41,421  41,598  35,273  42,719  55,443  52,023  85,010  141.0% 63.4%

营业成本 36,625      34,901      38,519  39,214  30,871  36,200  50,048  44,733  74,930  142.7% 67.5%

主营业务税金及附加 106            178            79          103        139        158        78          148        452        224.8% 204.3%

主营业务利润 4,655        4,306        2,824    2,280    4,264    6,361    5,317    7,142    9,629    125.8% 34.8%

其他业务收支净额 23              18              11          8            7            9            14          37          57          748.3% 54.1%

营业费用 498            473            524        658        490        527        474        777        741        51.3% -4.6%

管理费用 1,744        1,750        1,666    2,126    1,148    2,214    1,627    2,599    2,321    102.3% -10.7%

财务费用 199            245            1,765    183        528        628        596        433        840        59.0% 93.9%

资产减值 9                81              261        1,136    -190      492        -39         718        749        n.a. 4.3%

公允价值变动损益 -76             78              -41         45          -176      129        34          116        -15         n.a. -112.8%

投资收益 30              395            -153      766        69          287        323        698        416        501.6% -40.4%

汇兑损益 -         -         

营业利润 2,180        2,248        -1,575   -1,003   2,188    2,924    3,030    3,466    5,435    148.4% 56.8%

经常性业务营业利润 2,226        1,775        -1,380   -1,815   2,295    2,509    2,673    2,652    5,034    119.4% 89.8%

营业外收入 48              276            175        169        71          99          119        150        130        82.9% -13.0%

营业外支出 23              330            47          264        76          184        64          191        520        581.3% 172.6%

利润总额 2,205        2,194        -1,447   -1,098   2,183    2,839    3,085    3,425    5,045    131.2% 47.3%

所得税 568            537            -474      508        644        756        881        33          878        36.3% 2574.9%

少数股东损益 90              30              -53         -365      10          143        75          12          381        3784.7% 3168.1%

净利润 1,547        1,627        -920      -1,241   1,529    1,940    2,129    3,381    3,786    147.7% 12.0%

全面摊薄每股收益 (元/股) 0.07           0.07           -0.04     -0.06     0.07       0.09       0.10       0.15       0.17       147.7% 12.0%

毛利率 11.5% 11.4% 7.0% 5.7% 12.5% 15.3% 9.7% 14.0% 11.9% -0.6ppt -2.2ppt

营业费用率 1.2% 1.2% 1.3% 1.6% 1.4% 1.2% 0.9% 1.5% 0.9% -0.5ppt -0.6ppt

管理费用率 4.2% 4.4% 4.0% 5.1% 3.3% 5.2% 2.9% 5.0% 2.7% -0.5ppt -2.3ppt

财务费用率 0.5% 0.6% 4.3% 0.4% 1.5% 1.5% 1.1% 0.8% 1.0% -0.5ppt 0.2ppt

营业利润率 5.3% 5.7% -3.8% -2.4% 6.2% 6.8% 5.5% 6.7% 6.4% 0.2ppt -0.3ppt

净利润率 3.7% 4.1% -2.2% -3.0% 4.3% 4.5% 3.8% 6.5% 4.5% 0.1ppt -2ppt

有效税率 25.8% 24.5% 32.7% -46.3% 29.5% 26.6% 28.6% 1.0% 17.4% -12.1ppt 16.5ppt
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图表 4: 宝钢股份 P/E 和 P/B Bands 

 
资料来源：彭博资讯，中金公司研究部 

图表 5: 可比公司估值表 

 
资料来源：彭博资讯，中金公司研究部  
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股票代号 公司名称 交易货币 现价

2017/4/28 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E

600019.SH 宝钢股份* RMB 6.1 17.5 99.8 11.5 10.1 10.2 0.9 0.9 0.8 0.8 0.7 10.3 13.4 7.6 5.2 5.1

000898.SZ 鞍钢股份* RMB 5.2 40.4 n.a 23.2 15.8 12.8 0.8 0.9 0.8 0.8 0.7 9.2 40.8 10.1 8.6 7.3

600808.SH 马钢股份* RMB 3.1 104.7 n.a 19.7 12.9 11.2 1.0 1.3 1.2 1.1 1.0 8.7 n.a 7.5 6.3 5.6

000709.SZ 河钢股份* RMB 4.6 69.8 84.8 32.3 34.2 30.4 1.1 1.1 1.1 1.1 1.0 15.4 13.8 13.4 13.4 12.8

000778.SZ 新兴铸管* RMB 6.7 40.8 60.6 44.3 38.7 5.8 1.5 1.4 1.4 1.4 1.3 11.9 13.4 13.7 13.0 11.9

601028.SH 玉龙股份* RMB 9.9 67.2 59.9 82.3 54.2 8.4 3.0 3.0 2.9 2.8 2.2 27.6 31.6 39.2 28.8 28.7

中金覆盖A股平均值 54.6 81.7 26.2 22.4 14.1 1.1 1.1 1.1 1.0 1.0 11.1 20.3 10.5 9.3 8.5

中金覆盖A股中位数 40.8 84.8 23.2 15.8 11.2 1.0 1.1 1.1 1.1 1.0 10.3 13.6 10.1 8.6 7.3

000825.SZ 太钢不锈 RMB 4.3 55.1 17.0 21.5 17.0 13.7 1.0 1.0 1.1 1.0 1.0 11.9 11.9 8.1 7.4 6.7

600231.SH 凌钢股份 RMB 3.0 n.a 32.9 68.8 32.9 21.1 1.5 1.4 1.5 1.4 1.3 n.a n.a 14.2 9.8 8.0

600117.SH 西宁特钢 RMB 5.2 87.0 47.5 74.6 47.5 37.3 1.4 n.a n.a n.a n.a 17.4 17.4 n.a n.a n.a

600307.SH 酒钢宏兴 RMB 2.9 459.7 33.5 57.0 33.5 21.9 1.1 n.a n.a n.a n.a 17.1 17.1 n.a n.a n.a

600581.SH 八一钢铁 RMB 8.3 n.a 8.1 213.3 8.1 5.4 4.0 -2.0 14.1 -2.0 -1.0 n.a n.a n.a n.a n.a

600022.SH 山东钢铁 RMB 2.6 n.a 29.2 n.a 29.2 20.2 1.1 1.3 1.4 1.3 1.2 24.0 24.0 14.6 12.9 10.3

600282.SH *ST南钢 RMB 3.4 45.3 12.3 38.8 12.3 12.4 1.5 1.8 2.0 1.8 1.4 14.6 14.6 11.0 9.7 8.5

000629.SZ 攀钢钒钛 RMB 3.1 n.a n.a 712.7 105.8 3.0 1.8 2.5 3.1 3.1 1.5 17.4 17.4 n.a n.a n.a

002110.SZ 三钢闽光 RMB 14.0 233.0 17.8 20.2 17.8 15.7 2.9 2.4 2.6 2.4 2.1 25.0 25.0 12.5 11.0 10.3

000708.SZ 大冶特钢 RMB 14.1 23.7 18.4 20.8 18.4 16.6 1.9 1.6 1.7 1.6 1.5 10.1 10.1 10.6 9.2 8.3

000717.SZ 韶钢松山 RMB 4.8 n.a 44.8 121.0 44.8 32.9 4.0 17.3 26.2 17.3 12.1 59.4 59.4 14.4 13.1 11.8

000761.SZ 本钢板材 RMB 5.2 69.6 18.2 25.8 18.2 15.1 1.0 1.2 1.3 1.2 1.1 11.1 11.1 7.8 7.1 6.5

000932.SZ 华菱钢铁 RMB 5.3 215.4 n.a n.a 35.5 19.0 1.6 2.7 2.7 1.7 1.5 12.1 12.1 n.a n.a n.a

000959.SZ 首钢股份 RMB 7.3 616.1 45.4 62.7 45.4 35.1 1.6 1.6 1.6 1.6 1.6 43.7 43.7 28.7 9.7 8.9

600010.SH 包钢股份 RMB 3.0 41.1 149.5 299.0 149.5 n.a 2.4 n.a n.a n.a n.a 25.5 25.5 n.a n.a n.a

600126.SH 杭钢股份 RMB 7.5 747.0 28.2 36.4 28.2 n.a 1.9 n.a n.a n.a n.a 50.1 50.1 n.a n.a n.a

600569.SH 安阳钢铁 RMB 2.8 231.7 23.2 34.8 23.2 n.a 0.9 n.a n.a n.a n.a 7.5 7.5 n.a n.a n.a

600782.SH 新钢股份 RMB 3.3 22.6 11.7 17.9 11.7 7.8 1.1 1.0 1.1 1.0 0.9 8.0 8.0 n.a n.a n.a

601003.SH 柳钢股份 RMB 4.0 60.6 99.8 57.0 99.8 79.8 1.8 n.a n.a n.a n.a 13.8 13.8 n.a n.a n.a

601005.SH 重庆钢铁 RMB n.a. n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a

002478.SZ 常宝股份 RMB 6.4 22.3 20.9 35.3 35.3 35.3 1.9 1.8 1.6 1.7 1.6 14.5 12.0 12.0 18.6 17.7

002443.SZ 金洲管道 RMB n.a. n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a 31.4 40.1 40.1 35.9 n.a

002318.SZ 久立特材 RMB 8.6 30.8 35.4 28.6 24.7 28.6 3.8 3.0 2.2 n.a 2.2 18.8 19.1 19.1 n.a 16.6

A股市场平均值 (市场一致预期 ) 167.4 44.1 91.5 37.1 20.4 1.7 2.2 3.6 2.1 1.7 19.3 21.4 12.4 9.7 8.7

A股市场中位数 (市场一致预期 ) 69.6 31.1 37.6 28.7 15.7 1.5 1.3 1.4 1.3 1.3 14.2 14.6 11.7 9.7 8.4

347 HK 鞍钢股份* HKD 5.0 31.2 n.a 21.8 14.9 12.3 0.6 0.7 0.7 0.7 0.6 9.2 40.8 9.0 6.8 5.9

323 HK 马钢股份* HKD 2.5 66.8 n.a 13.5 8.9 7.7 0.7 0.9 0.8 0.8 0.7 8.7 n.a 8.3 8.4 8.0

中金覆盖H股平均值 49.0 n.a n.a 148.9 149.9 0.6 0.8 0.8 0.7 0.7 8.9 40.8 8.7 7.6 7.0

中金覆盖H股中位数 49.0 n.a n.a 11.9 10.0 0.6 0.8 0.8 0.7 0.7 8.9 40.8 8.7 7.6 7.0

1053 HK 重庆钢铁 HKD 1.3 84.1 52.9 108.8 54.4 28.3 0.4 n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a

656 HK 复星国际 HKD 11.7 9.7 17.4 9.3 7.6 7.1 1.3 n.a 1.0 0.9 0.8 13.3 13.3 10.9 16.6 17.6

581 HK 中国东方集团 HKD 2.3 89.4 n.a n.a n.a n.a 0.6 n.a n.a n.a n.a 5.9 5.9 n.a n.a n.a

697 HK 首钢国际 HKD 0.2 n.a n.a n.a n.a n.a 0.5 n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a

H股市场平均值 (市场一致预期 ) 56.2 35.1 38.3 n.a n.a 0.7 0.8 0.9 0.8 0.7 9.3 20.0 9.4 10.6 10.5

H股市场中位数 (市场一致预期 ) 66.8 35.1 17.7 n.a n.a 0.6 0.8 0.8 0.8 0.7 8.9 13.3 9.0 8.4 8.0

NUE US 纽柯钢铁 USD 62.0 27.9 49.2 28.9 14.0 13.5 2.5 2.4 2.5 2.2 2.0 10.9 10.9 11.4 7.0 7.1

X US E 美国钢铁 USD 22.8 33.0 26.5 n.a 9.6 8.0 0.9 1.6 1.4 1.5 1.2 5.5 5.5 12.2 4.6 4.0

5401 JP 新日铁 JPY 2,539.0 9.5 78.1 15.6 24.6 11.6 0.9 n.a 0.8 0.8 0.8 6.9 6.9 9.1 10.6 7.5

5411 JP JFE控股 JPY 1,882.5 10.6 39.5 32.0 21.3 10.7 0.6 n.a 0.6 0.6 0.6 7.5 7.5 9.0 9.1 6.9

005490 KS 浦项钢铁 KRW 271,000.0 36.5 41.9 14.7 9.2 8.6 0.5 0.6 0.5 0.5 0.5 6.2 6.2 6.3 5.5 5.4

TATA IN 塔塔钢铁 INR 445.9 12.0 50.0 n.a 23.2 9.9 1.1 n.a 1.5 1.5 1.3 7.2 7.2 16.7 8.2 6.8

其他市场平均值(市场一致预期) 21.6 48.7 24.9 17.0 10.4 1.0 1.5 1.2 1.0 0.9 7.3 7.3 10.4 6.4 5.4

其他市场中位数(市场一致预期) 20.0 49.2 28.9 17.6 10.3 0.9 1.6 0.9 0.8 0.8 7.0 7.1 9.1 7.0 6.8

所有市场平均值 113.8 47.5 71.2 31.6 17.0 1.4 2.0 2.6 1.7 1.4 15.6 18.4 12.4 9.6 8.7

所有市场中位数 54.6 43.4 32.2 22.4 12.6 1.1 1.3 1.3 1.1 1.0 11.1 13.5 10.6 9.1 7.5

（注:*为中金覆盖公司，其他为市场一致预测）
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北京建国门外大街证券营业部  北京科学院南路证券营业部  上海淮海中路证券营业部 

北京市建国门外大街甲 6号 
SK 大厦 1层 
邮编：100022 
电话：(86-10) 8567-9238 
传真：(86-10) 8567-9235 
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邮编：201400 
电话：（86-21) 5879-6226 
传真：（86-21) 6887-5123 

 深圳市福田区福华一路 6号 
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邮编：610021 
电话：(86-28) 8612-8188 
传真：(86-28) 8444-7010 
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电话：(86-592) 515-7000 
传真：(86-592) 511-5527 

 武汉市武昌区中南路 99号 
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邮编：430070 
电话：(86-27) 8334-3099 
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 青岛市市南区香港中路 9号 
香格里拉写字楼中心 11层 
邮编：266071 
电话：(86-532) 6670-6789 
传真：(86-532) 6887-7018 

     

重庆洪湖西路证券营业部  天津南京路证券营业部  大连港兴路证券营业部 
重庆市北部新区洪湖西路 9号 
欧瑞蓝爵商务中心 10层及欧瑞 
蓝爵公馆 1层 
邮编：401120 
电话：(86-23) 6307-7088 
传真：(86-23) 6739-6636 
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 福州市鼓楼区五四路 128-1号恒力城办公楼 
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邮编：350001  
电话：(86-591) 8625 3088 
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