
                 

公司治理

滚动预测

静态估值

护城河

特殊

静态估值评级：5星
• 2017 PE：12.07／PB：3.8 ／总市值：2704 亿／股息率：4% 
• 35% 
• ROE17 37% 30%

滚动预测评级：4星
• 2018 目标价位 73元  
• 2019 目标价位 90元      
• 2020 目标价位 105元

公司治理评级：3.5星
•过往经营业绩优异，证明管理层优秀 
•
护城河评级：3星
•国内少有国际行业头部厂家

特殊事项评级：3星
•近期没有特殊事项

20180715   zwnext@qq.com

mailto:zwnext@qq.com?subject=


2017-12-31 2016-12-31 2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31

      996.1 957.5 888.2 545.5 385.4

      322.6 299.6 148.8 504.8 463.0

      58.14 28.24 28.79 26.61 18.49

      37.18 18.15 8.479 15.91 14.99

      18.89 10.46 11.10 12.42 7.296

      2.528 2.450 2.540 3.806 3.464

      165.7 90.25 94.74 85.99 131.2
83.60% -4.74% 10.18% -34.46%

      103.4 19.93 16.85 5.584 1.180

1715 1429 1209 1201 1037

      66.73 47.37 78.73 64.42 45.65

      21.75 13.84 27.05 21.50 8.059

      1.104 1.039 9546 9221 9757

      5.166 5.977 4.915 5.079 5.031

      174.7 176.8 154.3 149.4 140.3

      10.21 5.815 20.45 12.54 18.62

      36.04 33.55 26.56 24.80 23.70

      108.4 96.68 87.64 81.93 56.83

      10.10 13.12 6.570 -- --

434.3 394.6 407.5 360.9 299.7



      186.5 107.0 62.77 35.79 33.17

      97.67 91.27 74.28 68.82 82.30

      345.5 295.4 247.9 267.8 274.3

      141.4 100.2 76.20 64.28 119.9

      18.77 17.03 16.97 15.50 16.40

      39.09 31.26 29.78 83.09 61.75

      1.961 4178 4839 3618 2548

      70.79 8773 70.79 70.79 70.79

      26.04 22.24 26.08 25.46 47.94

      -- -- 24.04 20.61 9.234

      609.1 597.3 550.1 485.9 309.2

1475 1269 1126 1084 965.1

      -- -- -- 22.59 13.75

      1.127 1.177 1.275 1.067 9292

      1.262 1.721 1.346 8844 3992

      4.035 2.800 2.441 2.568 3.289

      -- -- -- -- 3992

6.424 5.698 5.062 27.11 18.37

1481 1274 1131 1111 983.5

(
)

      60.16 60.16 60.16 30.08 30.08

      1.039 1.834 1.860 31.91 31.87

      35.00 35.00 35.00 29.58 29.58

      3.273 2.674 2.078 1.364 4711

      557.4 442.3 377.4 348.4 252.9

      -- -- -- -- -193.6

656.0 539.7 475.2 441.5 344.9

2017-12-31 2016-12-31 2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31



2017-12-31 2016-12-31 2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31

     1483 1083 977.5 1378 1200

     17.32 18.10 28.16 22.54 14.15

     129.5 95.49 310.1 98.39 35.67

     995.6 728.9 660.2 880.2 803.9

     1.959 9332 6.524 7.098 4.920

     48.96 33.35 39.98 32.56 26.39

     15.13 14.30 7.519 13.62 9.562

     166.6 164.8 155.1 288.9 225.1

     60.71 54.86 50.49 48.18 50.86

     4.313 -48.45 -19.29 -9.422 -1.334

     2.638 -4391 8632 3.984 1.924

     : 921.3 10.93 -10.10 -13.82 9.906

         3.966 -22.21 9665 7.244 7.173

         : 648.7 803.4 324.6 -360.1 285.6

261.3 175.0 135.2 160.9 122.6

     : 5.111 10.94 14.04 7.061 6.842

     : -- 283.9 104.0 146.0 202.2

     : 2054 2441 1105 4286 5529

     : -- 1508 911.9 1506 378.2

266.2 185.7 149.1 167.5 128.9

     : 41.09 30.07 22.86 24.99 19.56

225.1 155.7 126.2 142.5 109.4

     : 224.0 154.6 125.3 141.6 108.7
44.89% 23.38% -11.51% 30.27%

     1.070 1.028 9129 9779 6508

     211.7 156.4 122.6 141.4 89.07

     3.72 2.57 2.08 2.35 3.61

44.75% 23.56% -11.49% -34.90%



2017-12-31 2016-12-31 2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31

      1076 699.0 1109 855.3 702.1

      1.217 -4.214 -2.399 2.642 4.612

      -427.4 -372.6 -945.7 -1996 3741

      -- -- -- -3.000 3.000

      15.88 19.66 27.94 20.15 12.84

      -- -- -5.860 4.000 -1.640

      16.57 11.39 12.37 5.116 4.685

      26.80 29.39 46.83 21.34 30.32

1136 755.2 1188 905.4 756.3

      583.7 404.8 425.4 388.2 385.9

      20.24 -42.16 24.65 19.19 25.62

      2.375 -10.64 -10.51 18.27 14.92

      1.848 9459 6.625 7.030 4.900

      76.85 56.57 55.91 57.30 49.64

      132.0 113.3 137.7 133.3 81.71

      155.9 83.72 104.4 92.70 63.94

972.8 606.6 744.2 716.0 626.6

163.6 148.6 443.8 189.4 129.7

      34.04 31.42 9.500 6.600 3.275

      1.521 2.647 8464 4470 7676

      354.9 2720 122.9 248.7 121.0

      -- -- -- 175.4 --

      4.432 650.0 1.434 6.611 5.741

40.03 34.41 11.79 13.70 9.795

      24.25 32.77 28.85 17.77 24.61

      124.2 14.96 28.33 23.30 7.041

      514.1 179.1 1.753 1.243 2493

662.6 226.9 58.92 42.32 31.66

-622.5 -192.5 -47.13 -28.62 -21.86

      9049 -- -- -- --

      9049 -- -- -- --

      216.1 123.8 101.0 103.8 49.88



公司治理

滚动预测

静态估值

护城河

特殊

加分项

• 17 1715  8
 

• 165 175  
• 16 15 16 48

15 19 17  
• ROE 17 37% 30%  
•  
•  
• 17 600  
•

减分项

•  17 58 18Q1 85.5  
• 17 165.7 80%  
• 17 185 80 4

16 48 15 19  

静态估值评级：5星

•2017 PE： 12.07
•PB：3.8
•总市值：2704 亿
•股息率：4% 
•融资：58.2亿 
截至2018/07/24 股价44.9元 



公司治理

滚动预测

静态估值

护城河

特殊

滚动预测评级：4星

•2018 目标价位 73元 
•2019 目标价位 90元 
•2020 目标价位 105元

加分项

• 2018 55.82 39%  
• 18Q1 1.1 18 19 5-20

 

Q1-17A Q2-17A Q3-17A Q4-17A Q1-18A

296.81 395.00 416.90 374.12 395.62

40.10 54.38 60.08 69.41 55.82

0.93

Q1-18A H1-18E Q3-18E Q4-18E 2019E 2020E

395.62 513.50 541.97 486.36 2400.00 2900.00

55.82 65.26 72.10 83.29 330.00 396.00

4.60 5.49 6.58

PE 9.97 8.35 6.95

减分项

• 17 17 19/20
30% 

•



减分项

•  
•  18.22%

 
•

 
• 17  

加分项

• 60.16 59.7 A  
•  0.74%  
• 2018 5 44 46 17

 
• 6 364

公司治理

滚动预测

静态估值

护城河

特殊

公司治理评级：3.5星

•过往经营业绩优异 
•高分红 
•股权未来可能有隐患



加分项

•
 

•   
•  

减分项

• 8
 

•
 

•  
•

1.5P 
999 1999  200

 
•  

公司治理

滚动预测

静态估值

护城河

特殊

护城河评级：3星

•国内少有国际行业头部厂家 
•



加分项

减分项

•  
• 18  
•

公司治理

滚动预测

静态估值

护城河

特殊

特殊事项评级：3星

•近期没有特殊事项


