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＃marketData＃ 市场数据 

市场数据日期 2019-04-25 

收盘价（元） 18.68 

总股本（百万股） 1492.08 

流通股本（百万股） 995.65 

总市值（百万元） 27872.11 

流通市值（百万元） 18598.79 

净资产（百万元） 8051.85 

总资产（百万元） 18422.61 

每股净资产 5.40 

 

＃relatedReport＃  相关报告 

《经营质量显著提高，19 年弹

性可期》
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 报告正文 

事件 

公司披露 2019 年一季报，报告期内实现营业收入 26.86 亿元，同比增长 41.01%；

实现归母净利润 1.27 亿元，同比增长 28.89%；实现扣非后归母净利润 1.07 亿元，
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图表 2、沥青价格 18Q4 下降明显  图表 3、公司单季度毛利率与净利率 
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资料来源：公司公告、兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：公司公告、兴业证券经济与金融研究院整理 

 

3、保证金及原材料补库，经营现金流量承压 

19 年 Q1 公司经营性现金流净额-29.26 亿元，较 18 年底减少 30.1 亿元。主要因报

告期内，公司支付履约保证金以及储备原材料所致。同时，公司存货环比 18 年末

增加 4.68 亿元至 26.50 亿元，主要为原材料增加所致。 

我们认为自 2018Q4 以来沥青价格呈现下降的态势，而原油价格近期坚挺，公司

把握时点，提前采购，锁定成本，降低后期原材料成本压力，全年毛利率或将保

持稳定。 

图表 4、公司历年一季度经营性现金流净额（单位：万元）  
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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 2018  2019E 2020E 2021E  会计年度 2018  2019E 2020E 2021E 

流动资产 13952  16372  19528  23720   营业收入 14046  17388  20601  24943  

货币资金 4855  5036  6166  7578   营业成本 9187  11101  13129  16069  

交易性金融资产 0  0  0  0   营业税金及附加 122  151  178  216  

应收账款 4511  6451  7486  8961   销售费用 1699  2087  2431  2893  

其他应收款 224  348  365  455   管理费用 917  1406  1616  1896  

存货 2172  2515  3036  3707   财务费用 193  243  285  337  

非流动资产 5699  6092  6806  7415   
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营运资金的变动 -965  2856  1069  1599   每股收益 1.01  1.29  1.58  1.85  

经营活动产生现金流量 -71 80  1991  1968   每股经营现金 0.68  0.05  1.33  1.32  

投资活动产生现金流量 -1585  -951  -1068  -1053   每股净资产 5.30  6.92  8.32  9.97  

融资活动产生现金流量 159  1053  206  497        

现金净变动 2338  182  1129  1412   估值比率(倍) 
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分析师声明 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本

报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或

间接收到任何形式的补偿。 

 

投资评级说明 
投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股

票评级和行业评级（另有说明的除外）。

评级标准为报告发布日后的12个月内

公司股价（或行业指数）相对同期相关

证券市场代表性指数的涨跌幅。其中：

A股市场以上证综指或深圳成指为基

准，香港市场以恒生指数为基准；美国

市场以标普500或纳斯达克综合指数为

基准。 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于15% 

审慎增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在5%～15%之间 

中性 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

减持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

无评级 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确

定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业评级 

推荐 


