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盈利摘要 股价表现 
截止12月31日财政年度 2014历史 2015历史 2016预测 2017预测 2018预测

收入（百万元人民币） 5,082 5,788 4,714 5,301 5,538

变动（％） 28.04% 13.90% -18.55% 12.44% 4.48%

净利润（百万元人民币） 241 409 175 369 569

每股摊薄收益（人民币元） 0.20 0.35 0.15 0.31 0.48

变动（％） -8.8% 69.8% -57.1% 110.7% 54.1%

市盈率（倍，@2.25港元） 9.39 5.53 12.90 6.12 3.97

每股派息（人民币） 0.05 0.08 0.03 0.06 0.10

股息现价比（％） 2.65% 4.32% 1.59% 3.35% 5.16%
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来源: 公司资料, 第一上海预测 来源: Bloomberg 
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附录 1：主要财务报表 
损益表

人民币百万元, 财务年度截至12月31日

14年
实际

15年
实际

16年
预测

17年
预测

18年
预测

14年
实际

15年
实际

16年
预测

17年
预测

18年
预测

收入 5,081.7 5,788.2 4,714.3 5,300.6 5,538.3

毛利 898.8 1,323.6 884.9 1,135.5 1,399.9 17.7% 22.9% 18.8% 21.4% 25.3%

其他收入 56.3 80.7 47.2 49.7 52.8 16.3% 18.9% 17.3% 19.8% 23.4%

销售及管理费用 (440.7) (664.7) (513.9) (530.1) (553.8) 4.7% 7.1% 3.7% 7.0% 10.3%

其他开支 (11.0) (33.2) (11.5) (12.1) (12.7)

营业利润 503.3 706.4 406.7 643.0 886.2

8.7% 11.5% 10.9% 10.0% 10.0%

财务费用 (218.0) (228.2) (198.1) (206.1) (214.1) 17.0% 14.6% 15.0% 15.0% 15.0%

税前盈利 285.3 478.2 208.6 437.0 672.1 24.9% 14.7% 20.5% 20.5% 20.5%

所得税 (48.6) (69.9) (31.3) (65.5) (100.8) 29.7 37.1 20.5 33.1 18.7

少数股东应占利润 (4.1) (0.5) 2.0 2.0 2.0 8.3 11.5 7.4 19.2 6.7

净利润 240.8 408.8 175.3 369.4 569.3 2.6 4.2 2.1 3.1 2.0

折旧及摊销 324.4 385.1 408.0 408.0 408.0

EBITDA 827.7 1,091.5 814.7 1,051.0 1,294.2

净负债/股本 2.6 2.6 2.6 2.5 2.2

增长 收入/总资产 0.53 0.53 0.43 0.45 0.44

总收入 (%) 28.0% 13.9% -12.4% 12.4% 4.5% 总资产/股本 3.58 3.61 3.60 3.48 3.22

EBITDA (%) 40.3% 31.9% -23.3% 29.0% 23.1% 盈利对利息倍数 2.3 3.1 2.1 3.1 4.1

每股收益 (%) -8.8% 69.8% -58.8% 110.7% 54.1%

资产负债表

人民百万元, 财务年度截至12月31日

14年
实际

15年
实际

16年
预测

17年
预测

18年
预测

14年
实际

15年
实际

16年
预测

17年
预测

18年
预测

现金 633.4 581.4 667.5 1,301.1 1,396.0 经营活动

应收账款 36.4 66.3 27.2 45.4 30.5 营运资金变动前 818.7 1,087.7 809.8 1,044.1 1,284.8

存货 340.6 453.9 215.3 378.1 211.5 营运资金变化 186.2 (507.4) 16.8 (31.4) (61.9)

其他流动资产 1,126.5 1,150.3 1,291.5 1,487.6 1,702.9 所得税 (48.6) (69.9) (31.3) (65.5) (100.8)

总流动资产 2,136.9 2,251.9 2,201.5 3,212.3 3,340.9 其他 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

固定资产 6,907.3 8,013.8 8,414.5 8,302.6 8,835.2 956.4 510.3 795.3 947.2 1122.0

矿权 39.6 99.5 41.2 41.2 41.2

其他固定资产 504.7 470.1 431.5 340.0 374.7 投资

总资产 9,588.5 10,835.3 11,088.6 11,896.1 12,591.9 资本开支 (1,655.1) (1,368.6) (915.2) (296.2) (940.5)

短期负债 其他投资活动 (342.8) 96.4 (118.0) (141.6) (169.9)

应付帐款 95.6 140.2 77.6 219.1 75.7 投资活动现金流 (1,997.9) (1,272.2) (1,033.2) (437.8) (1,110.5)

短期银行贷款 429.4 890.2 643.7 669.7 695.7

其他短期负债 2,258.2 2,205.7 2,650.5 2,781.1 2,924.7 融资活动

总短期负债 2,783.2 3,236.1 3,371.8 3,669.9 3,696.1 负债变化 1988.8 1204.3 200.0 200.0 200.0

长期银行贷款 3,595.1 3,568.8 4,307.8 4,481.8 4,655.8 股本变化 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

其他负债 536.7 1,029.4 323.6 323.6 323.6 股息 (60.0) (60.0) (35.9) (75.7) (116.7)

总负债 6,915.0 7,834.3 8,003.2 8,475.2 8,675.5 其他融资活动 (1051.7) (434.4) 0.0 0.0 0.0

少数股东权益 (1.5) 0.0 2.5 4.5 6.5 融资活动现金流 877.1 709.8 164.1 124.3 83.3

股东权益 2,675.0 3,001.0 3,082.8 3,416.3 3,909.9

现金变化 (164.4) (52.0) (73.8) 633.6 94.9

每股账面值(元) 2.27 2.55 2.62 2.91 3.32 期初持有现金 797.8 633.4 741.3 667.5 1,301.1

营运资金 (646.3) (984.2) (1,170.4) (457.6) (355.3) 期末持有现金 633.4 581.4 667.5 1,301.1 1,396.0

财务状况

现金流量表

人民币百万元, 财务年度

营运现金流

应收账款天数

财务分析

盈利能力

毛利率 (%)

EBITDA 利率 (%)

净利率(%)

营运表现

SG&A/收入(%)

实际税率 (%)

股息支付率 (%)

库存周转

应付账款天数

 
 
数据来源：公司资料、第一上海预测 
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