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[Table_Finance]  ṷ јᾭẌ  

Ђ 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 
ō Ŏ 7,000.23  10,292.97  14,191.6

2  

17,576.0

5  

21,083.4

9  Ѹ yoy% 31.98% 47.04% 37.88% 23.85% 19.96% 
↨ ō Ŏ 1,028.71  1,238.84  1,516.86  2,019.13  2,424.00  
Ѹ yoy% 40.97% 20.43% 22.44% 33.11% 20.05% 
ẕ ō Ŏ 0.69  0.83  1.01  1.35  1.62  
ẕ ₥  0.40  0.02  1.09  0.60  1.80  

P/E 27.49  22.82  18.73  14.07  11.72  

      

ᴄ 

 事件：东方雨虹发布 2018 年业绩预告，报告期内公司累计实现营收 142 亿

元，同比增长 37.99%；归母净利 15.18 亿元，同比增长 22.54%。 

 

 ¯ ▲Ṱ +ᾬ ᵇ Ѹ°ԋ ᾼ ¢ṷ 2018Q1-Q4

19.05/37.08/36.88/49.03 ő Ϡ Ѹ 27.2%/31.8%/38.6%/47.56%őҞ

ᾼῒ ו ¢2018 Q4 ṷ ▲Ṱ Ѹῒ őᴟῒ ᾬ

ᵇ őṷ ֮ᾼᵇ Ή ¢ 

 ¯ ᾼᵇṰҠ ᾬ ₅ + ᾼᵇ к пẆṍ῝°ׅ Q4 ֮ᾼᵇ

ᵓמ⁪¢ԅṷ ⅎ ᴄ◒ő ᾼᵇ Λ ṰҠ ᾬ ₅ ṍ᷂ו ő

ᵷṰҠ ϖּו ᵓמ⁪ő ᴧҠᵇ מאַ ṷ ֮ᾼᵇ Š

ᾼᵇ к ῝ṟ ḉ⁪֞őṷ ᾼᵇпẆҝϖ ᵓ⁪ṍőᵓ

ᾼᵇҝϖ ᴧ ¢ Ẍ ṷ 2018 ו 35%¢ 

 ה ⁶ᵍ ׅ 18 ᵭ ↨ őṷ

Έⅎ ᴧ¢ ӽ ő 2018 ṷ ᶢѰ ⁪ᵟőе

ᶳṰѻ ṍ׆ Ὰ ő ᵷ ו ה őׅ

ṷ ו ᵭ ō 29%Ŏ ṍ ↨ 22.54%ō Q4

֮ᾼᵇ Ṫ֞ŎŠ 2018 ӊ ו őᵷṷ ו Έⅎ

ᴧő וּ Ѱ  ᾐ ṍ Ὰ ő ו ה ᾀӊ

‚¢ ⅎј ő2018Q4 Ḩ ő ṷ ⅎ ẵ שׁ

֞ ᵋ ₥ ῒ ¢ 

 

投资建议： 

 ṷ ᵇάᴧ őѰ + שׁ ᵿ ¢ 

 1Ŏṷ ב ¡Ѱ ẵ Ҫ ԋ őҝϖӝׅ ş

ṷ ₱ ₒ   ו ἂ↕ őҪ ♩Ἴő⁷ 2018

ṷר TOP100 Ѱש 52 ῑ♩Ἴő ⁪ 2017 ו 47 ῑ

Ѹőᵷᶝ ᾬ ᵇמő וּ Ҫ ⱣῦŠṷו ᴘ в┐őב

ὃᶳψᶚ¡Ἷᴪ¡Ἷ ֞ őṪ ᾬ ▲ ѵő

ⅎ Šᵷ ṷ ו ♠ᵇἀ ἂ↕ ו ő ᾭ♩ἼᵓѰ

¡ ἂḎ ו Ҫ Ѹőṷ ו ῝ ἀҝϖӝׅ

¢ ő֑ ѵו ֞שׁ  ҝ‏ ṷ וּ ו ᴄ¢ 

 2Ŏ ₥ +Ѱ שׁ Ṿ ϲ şṷ ♠ ᾬ ₥ Ѱ שׁ ő

ỉв┐ ᵇőꜛ Ѱ ẵ ϲ ἀ ἂḎ ő וּ ¯ᾬ

п°֞ Ṫ ¢ 

 3Ŏ ¯ ᵟᾨ°ὄᵿ ő שׁ ῒ ѵⱣῦşṷ Ҫ ֞שׁ

Ѱ ő ῑ ¡κ к ¡ặ Ѱ őҸᶳי ṷ ו ἀ

ב ő וּ Ọ שׁ ҝѸ ‌к═ ṷ ¢ 
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 ѷ ṷ Ḳϼⅎ ő ᵓԈᶢו¯ṍ °ᵿ ℮ ṍ¯ו °

ᵿ ϼő ו Ѹ⁶ᵍ¢ԅ ◒őṷ Ѱש ꜛ שׁ ỌҠו

őᾜᾨ ѵ¡ꜛ Ѱ֞שׁ ő ה ҝṲŠו ᵷ₱

 ή őṷ ҪỌ ῝֥ו ⅎ ἀ

ᴧҠᵇ ו ¢ ѷ ו ᵿ őṷ  ᴘ ⅎ

ő ᵿוּ Ṫῒ‏ ♩Ἴ ו ¡κ ꜝ

͛ו ¢ וּ ♠ бᾀ ṍőִ ⅎ ᷄◗ו

ἀ ᾀӊ ¢ 

 ῄṷ 2018-2019 Ẹ ↨ 15.2 ἀ 21 őᵓ PE 18.7

ἀ 14 ύő Ҫ Ҫ ᾳ¢ 

 

 ᷄ şἡẪⅎ῁᷄ ¡ к ֞ḉОᴮ¡ ꜝ ῒᾑҚ Ὄ ᷄  
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Ѕ 1şᴪᶚ Ἔм οЅ 

 

来源：Wind，中泰证券研究所 
 

 

Ѕō ϪΑ Ŏ ѰḨ Ѕō ϪΑ Ŏ

2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E

7,000.23 10,292.97 14,191.62 17,576.05 21,083.49 货币资金 1,611.16 2,423.17 6,456.73 6,525.90 4,963.05

    增长率 32.0% 47.0% 37.9% 23.8% 20.0% 应收款项 3,554.71 4,802.85 6,720.29 7,550.90 9,568.22

营业成本 -4,015.77 -6,409.44 -9,281.06 -11,373.24 -13,465.52 存货 712.35 1,508.68 1,707.45 2,233.68 2,432.47

    % 57.4% 62.3% 65.4% 64.7% 63.9% 其他流动资产 176.40 595.93 625.34 734.73 764.14

毛利 2,984.46
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ᾳ ş 

 ᾳ  

ẕ ᾳ 

וּ  6~12 Ṥ ᵓ ᾘ ḉ 15%  

Ҫ ּו 6~12 Ṥ ᵓ ᾘ ḉ 5%~15% ῦ 

Ҫ וּ  6~12 Ṥ ᵓ ᾘ ḉ -10%~+5% ῦ 

ῺҪ ּו 6~12 Ṥ ᵓ ᾘ ᴙḉ 10%  

ᾳ 

Ҫ ּו 6~12 Ṥ ᵓ ᾘ ḉ 10%  

וּ  6~12 Ṥ ᵓ ᾘ ḉ -10%~+10% ῦ 

ῺҪ ּו 6~12 Ṥ ᵓ ᾘ ᴙḉ 10%  

ϐ ş ᾳЂ οṔᵿв Ἢו 6~12 Ṥ ṷ ẕ῝ōᾑ Ŏ ᵓ ᾘ ו ᵓ ѵЅ ¢

A ẕ ѵ Ἳ 300 ᾘ Š Ν ѵ Νҝ ō ᵓ ЂוŎᾑ Ν ō ᵓ

ЂוŎ ᾘ Š ṉ ѵ ṧ ֭ ỉ ᾘ ő ẕ ѵ Ђ 500 ᾑ ֚♥ ἂ

ᾘ ō ӑו Ŏ¢ 
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ẕᶺ ṷ ō ῷҚ¯ϖṷ °Ŏ║ ỉ ῢᴼẫ ᾀ ו♠ ṟ¢

ϖοṔ₫ṵϖṷ Ἴ♩ו ¢ϖṷ бᾀ ⁮ ϖοṔᵷ׆ ♩Ἴ¢ 

 

ϖοṔᾘ ϖṷ ᾭ ∏ ♠ ▲ṷו ᾑ ᴘש őᶑ ו ∏Ẫᴄő ᴿ ¡

♩Ẫἀṷ ő₅ б ἁװ ᶚו ᾑ ¢ִϖṷ ᾭ ∏ ᵓ ו ἀ б

ἁκ ő ϖοṔ ו ¡  ¡ ј╫ᶑ οṔӉԀṷ▲ᵿв ו ᵎő♠ ᾀ ᴘ ¢ϖṷ ᵓ

ϖοṔ ộ ♠ бᵿӊ ו ӊ Ḳő ֺ ầ Ṫו ᾑ Ḳ¢ϖοṔ ו

¡Ṱ║¡  ¡ ᾭ ј ṵṦ♩Ἴ ф◦ őбẅҝ ἁ ¡ᶅ ¡ᾀῄᾑ ו я

‌ őϖṷ б≤οṔ ו ᵓ я ‌ ӊ ἁ֬κ¢ϖοṔ ו ᾭḎ ♠ б ἂṤЈ

♩Ἴőбẅҝ♩Ἴ ‌ ¢ 

 

ѵ ᷄ ő € ¢ ἁ Ꞌ őϖṷ бᵓ ἁ ϖοṔ ו ἁ ו ἁ

Ḩ ἁ ¢ 

 

ő ᶅ ו Ꞌ őϖṷ ᾭ ϖṷ ầו ᾙẅ♠ ᾀҪ οṔ ᾭוṷ ᵿ ו

И₭ † őИ♠ ṷ ṵᾑ ṵ ¡м ẗ ἀ₥ Ѱ ṥי ₥ Ḏ ¢

ϖṷ ᾭ ϖṷ ầו ᾙẅᾑṤ ♠ ϖοṔṷ▲ᵿв ⅎ ᾑ ₆ ו ¢ 

 

ϖοṔΞ Ẹ¯ ẕᶺ ṷ ° ¢ ⅎ ϖṷ ő ἁ бהᵓϖοṔ₭ ἁ

ᵿв¡Ḣו ¢ ¡○ᵿő ӊӘ ¯ ∏ °ő бהᵓϖοṔ₭ ו ⁹ᾑ

Ḳ¢ 


