
拖移PE 19.9 PS 行业： 有色金属

过往中位 19.8 2.95 日期： 25/10/14

年复合成长 近8年 近5年 推算24-27 资本结构(25-6-30)

营业收入 19% 24% 20% 总负债（亿） 84.5

经营现金 31% 29% 14% 流动负债合计（亿） 56.5

净利润 33% 38% 29% 长期负债合计（亿） 28.0
净资产 12% 16% 24% 总资产（亿） 184.1

营业收入 （百万） 流通股（亿股） 6.2
1季 2季 3季 4季 流通A股市值（亿） 408.1

2022 1,142  1,336  1,396  1,480  5,355  限售股（亿股） 0.0
2023 1,476  1,803  2,033  2,088  7,399  解售数量及解售时间

2024 1,973  2,300  2,698  2,972  9,942  
2025 2,811  3,505  3,571  3,933  13820
2026 3,020  3,521  4,130  4,550  15221 流动财务状况 （百万）

扣除非经常损益每股收益（元） 注A 2023 2024 25-6-30

1季 2季 3季 4季 货币资金 1,918  2,616  3,791  
2022 0.26    0.23    0.24    0.29    1.02    应收款项 2,737  2,642  3,144  
2023 0.31    0.35    0.51    0.54    1.71    存货 1,656  1,586  1,550  
2024 0.43    0.54    0.77    0.77    2.52    其他 1,020  1,221  864     
2025 0.66    1.09    1.11    1.20    4.06    流动资产 7,331  8,065  9,348  
2026 1.13    1.14    1.14    1.20    4.61    

股息分派（元/10股） 短期借款 740     972     852     
1季 2季 3季 4季 应付款项 2,450  3,634  3,522  

2021 -      -      -      1.00    1.00    年内到期
长期借款

508     1,080  804     

2022 -      -      -      1.20    1.20    其他 139     115     467     
2023 -      -      -      2.00    2.00    流动负债 3,837  5,801  5,646  
2024 -      -      -      4.50    4.50    

成长性评级 ★★★★★ 30.60  21.62  11.36  10.79  14.18  29.66  29.63  39.90  61.00  76.29  -      高

安全性评级 ★★★★☆ 17.71  9.99    7.00    7.25    7.58    11.59  18.12  24.51  34.89  31.20  -      低

Beta(1.00=沪深300） 0.74 64-49 47-29 23-16 19-14 22-12 37-15 28-18 23-15 24-14 18-8 高-低PE

当期内在价值线(元) 75 4.4-3.3 3.9-2.4 2.1-1.4 1.8-1.2 2.1-1.2 3.7-1.5 3.2-2 3.2-2 3.7-2.2 3.4-1.5 高-低PS

推算预期内在价值区间：

价位(元) 增益 年回报

高 115.00 76% 33%

低 95.00 45% 21%

机构投资者持股：(单位：家、亿股)

24年4季 25年1季 25年2季

机构数： 404 65 550

持有量： 1.75 1.21 1.64

占流通：28.1% 19.4% 26.2%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

0.36 0.35 0.47 0.54 0.63 0.77 1.02 1.71 2.52 4.06 4.61 5.43 扣除非经常损益每股收益（元）

5.32 4.17 5.31 5.89 6.62 7.58 8.90 12.29 15.94 22.16 24.40 27.82 每股营业收入（元）

0.54 0.22 0.31 0.99 0.79 1.16 1.59 1.80 3.29 2.92 4.28 4.83 每股经营活动现金流量（元）

8.18 6.54 6.93 7.31 8.13 8.90 10.19 11.99 14.40 18.05 22.20 27.15 每股净资产（元）

3.87 2.74 2.74 2.73 2.74 2.92 3.11 3.15 3.52 3.52 3.52 3.52 每股资本公积金（元）

2.85 2.49 2.89 3.30 3.83 4.47 5.25 6.79 8.78 13.21 17.26 22.09 每股未分配利润（元）

0.50 0.75 0.75 0.75 0.80 1.00 1.20 2.00 4.50 5.00 5.20 5.40 每10股现金分红（元）

450     585     585     583     583     594     602     602     624     624     624     624     总股本 （百万）

187     243     585     583     583     594     602     602     624     624     -     -     流通A股 （百万）

-      -      -      -      -      -      -      -      -      -      -     -     其他(B,H)流通股 （百万）

263     342     -      -      -      -      -      -      -      -      -     -     限售股 （百万）

2,396  2,440  3,105  3,434  3,863  4,504  5,355  7,399  9,942  13820 15221 17354 营业收入 （百万）

26.2% 27.5% 25.6% 27.4% 28.2% 26.8% 26.8% 30.4% 31.5% 33.0% 33.5% 34.0% 毛利率

5         8         9         12       16       20       26       27       30       36       43       49       销售费用 （百万）

245     280     310     361     365     379     462     494     600     811     883     994     管理费用 （百万）

26       37       82       90       90       105     23       95       199     153     146     130     财务费用 （百万）

163     202     274     316     366     456     613     1,028  1,570  2,535  2,875  3,385  净利润(扣非后) （百万）

35.1% 24.7% 23.8% 26.0% 28.1% 23.8% 22.3% 22.5% 21.0% 22.0% 22.0% 22.0% 所得税率

6.8% 8.3% 8.8% 9.2% 9.5% 10.1% 11.4% 13.9% 15.8% 18.3% 18.9% 19.5% 净利润率

2,658  2,744  3,048  2,662  3,737  3,553  3,261  3,493  2,264  1,041  2,347  3,495  营运资金 （百万）

115     277     644     395     1,123  1,105  1,803  2,509  2,122  2,122  2,122  2,122  长期负债 （百万）

3,679  3,828  4,053  4,262  4,743  5,288  6,130  7,218  8,984  11259 13846 16934 股东权益 （百万）

3.4% 3.8% 4.6% 4.9% 5.0% 5.4% 6.1% 8.3% 9.2% 13.0% 11.8% 11.6% 总资产报酬率

4.4% 5.3% 6.8% 7.4% 7.7% 8.6% 10.0% 14.2% 17.5% 25.0% 22.9% 22.0% 净资产收益率

年份

公司及经营概况：成立于2008年，2015年上市。公司是从事矿山资源开发、

矿山服务的全产业链龙头，具备集矿山设计与技术研发、矿山工程建设、采

矿运营管理、矿山机械设备制造等业务一体化的矿山综合服务能力，服务对

象为大中型非煤类地下固体矿山，涉及矿山资源品种包括铜、磷、银、金、

铅、锌、铁、镍、钴、钾等。2025年上半年公司矿山服务、矿山资源开发及

其他业务的营收占比分别为53%、46%和1%。控股股东：金诚信集团有限公司

（持股41.48%）；实际控制人：王先成、王慈成、王友成、王亦成、王意成

（分别持股16.66%、7.63%、7.63%、4.53%、4.53%）；董事长：王青海；总

经理：黄海根；员工：12424人。地址：北京市丰台区育仁南路3号院3号楼；

电话：010-82561878；网址：www.jchxmc.com。

年份

年份

D，本系列每股数据均做年末股本摊薄调整，或许与
市面上未作调整的数据当有不同。E,此处为分红预
案，其余数据未更新。F,高-低PE、PS经过当年年末
股本除权处理。G,股票估值500的市盈率=覆盖公司
总市值/总盈利，但不包含银行股。

价格

全年

全年

订阅电话：(0755)33011771

场景：1、铜矿结构性紧缺加剧，铜价中枢稳步上移。 上半年LME铜均价同比增长2.5%至

9445.5美元/吨，三季度维持高位震荡，9月突破10000美元/吨，10月继续大涨至11000美元/

吨后维持10000-11000高位震荡。需求端来看，铜的结构性增长动力进一步增强，光伏、新

能源汽车等领域用铜量稳步增长，同时AI数据中心用铜量激增。据机构预测，至2030年全球

数据中心铜需求占比将升至3.5%，5年内增量超50万吨。而供应端约束愈发凸显，全球铜矿

资本开支下降、品位衰减（智利、秘鲁主力矿山品位已降至0.5%-0.7%）及频发事故（印尼

Grasberg铜矿因泥石流停产、智利El Teniente矿塌）导致2025年供应增量进一步压缩，结

构性紧缺加剧。尽管关税政策引发短期波动，但美联储降息预期加大，弱势美元对金属价格

形成支撑。机构预测四季度LME铜区间9800-11000美元/吨，2026年供需矛盾加剧，铜价有望

突破历史新高，LME铜价中枢或上移至11500-12000美元/吨。

    2、铜业务量价齐升，业绩持续高增。 上半年营收63.16亿元，同比增长47.82%；扣非

后净利润10.88亿元，同比增长78.51%。其中，二季度营收35.05亿元，同比增长52.39%；扣

非后净利润6.79亿元，同比增长99.95%，符合此前业绩预告中枢。业绩增速持续提升，一方

面得益于铜价高位叠加公司产销提升，毛利率同比增加3.18个百分点至34.86%；另一方面系

规模效应显现及降本控费推进，期间费用率同比减少3.66个百分点至5.46%。

    3、资源开发板块爆发式增长，资源项目稳步推进。 公司矿山资源开发业务在上半年呈

现出爆发式增长态势，成为最耀眼的亮点。该板块收入29.12亿元，同比大幅增长238.03%，

营收占比由去年同期的20.16%大幅提升至46.11%；毛利13.88亿元，同比激增276.83%。铜金

属产量大幅提升，上半年产量3.94万吨，同比增长198.52%；销量达4.39万吨，同比增长

248%。其中，二季度铜产量达2.19万吨，环比增长25.14%；销量2.50万吨，环比增长

32.28%，呈现加速放量趋势；销售成本3.26万元/吨，较一季度的3.7万元/吨明显下降，生

产运营效率持续优化。资源项目方面，Dikulushi铜矿每年实际产量大幅超出额定的1万吨产

能；Lonshi铜矿项目一期4万吨产能，实际产量预计也将较大幅度超出额定产能，项目二期

前期准备工作也稳步推进；Lubambe铜矿预计今年全年有望实现盈亏平衡，技改工作稳步推

进，预计将于2027年完成；San Matias铜金银矿项目目前在等待当地的环评批复；两岔河磷

矿项目一期处于满产的状态，项目二期建设工作稳步推进。

    4、矿山服务业务短期承压，业务订单持续增加。 上半年公司矿山服务业务收入33.22

亿元，同比微增0.57%，营收占比从去年同期的77.32%下降至55.6%；毛利7.67亿元，同比下

降17.26%；毛利率23.1%，同比减少4.98个百分点。矿服业务波动主要源于三重结构性调整：

一是公司于2024年7月完成对赞比亚Lubambe铜矿的收购，该矿原为矿服业务客户，收购后转

为内部管理单位，相关服务收入不再对外确认；二是2024年12月收购的Terra Mining主要从

事露天矿服业务，尚处于业务开展的前期阶段，盈利能力尚未完全释放；三是受2025年第二

季度卡莫阿-卡库拉铜矿非承包矿段发生矿震影响，相关作业区域实施了阶段性停工（目前

已恢复至停工前约70%）。不过，公司矿服业务的基本面依然稳健。上半年，公司新签及续

签合同总额约71亿元，首次承接赞比亚Mufulira矿山建设工程及博茨瓦纳Khoemacau铜矿第

五矿区地下采矿业务，非洲地区业务范围持续扩大。（Cindy Chen，2025-10-15）
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A，当期内在价值线是按约低于目前内在价值5%-
15%计算的；预期内在价值是根据预期现金流的数

据及特有函数计算的，皆为数据产生结果，仅供参
考。B，预期分红根据往年平均派息率计算，仅供参

考。C，季度每股盈利按当年年末股本调整
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拖移PE 18.2 PS 行业： 电力设备

过往中位 54.4 3.29 日期： 23-4-18

年成长率 近10年 近5年 推算22-25 资本结构(23-3-31)

营业收入 45% 61% 24% 总负债（亿） 123.4
经营现金 42% N/A 19% 流动负债合计（亿） 78.2
净利润 58% 80% 12% 长期负债合计（亿） 45.2
净资产 39% 38% 29% 总资产（亿） 259.6

营业收入 （亿） 流通股（亿股） 13.8
1季 2季 3季 4季 流通A股市值（亿） 617.4

2020 5         11       11       14       41       限售股（亿股） 5.43
2021 16       21       29       45       111     解售数量及解售时间 0.03 23-12-27
2022 51       52       61       59       223     0.02 23-9-7
2023 43       66 77 75      261 0.01 23-9-6
2024 80      81 94 91 345 流动财务状况 （亿）

扣除非经常损益每股收益（元） 注A 2021 2022 23-3-31
1季 2季 3季 4季 货币资金 21       47       32       

2020 0.07    0.49    0.38    0.02    0.97    应收款项 38       50       63       
2021 0.30    0.50    0.78    0.69    2.26    存货 13       24       16       
2022 0.78    0.72    0.71    0.67    2.88    其他 21       32       33       
2023 0.36    0.70   0.69   0.64   2.39   流动资产 93       152     143     
2024 0.88   0.82   0.80   0.75   3.25   

股息分派（元/10股） 短期借款 4         8         12       
1季 2季 3季 4季 应付款项 33       55       49       

2019 - -      - 0.50    0.50    年内到期
长期借款

1         2         1         
2020 - -      - 2.00    2.00    其他 23       20       16       
2021 - -      - 5.00    5.00    流动负债 61       85       78       
2022 - -      - 6.00    6.00    

成长性评级 ★★★★☆ 42.85  95.30  138.82  58.20  52.64  36.36  106.00  170.51  118.00  50.80  -      高

安全性评级 ★★★★☆ 16.39  25.57  41.30  34.00  17.70  15.50  18.65  59.40  36.26  38.40  -      低

Beta(1.00=沪深300） 1.19 95-45 147-41 68-19 63-39750-623029-621 110-20 73-18 23-12 21-16 高-低PE
当期内在价值线(元) 50 7.1-3.4 12.7-3.5 13.6-3.8 9.1-5.6 8.4-3 4.4-2.6 14.1-2.6 14.2-3.5 5.8-2.9 3.7-2.9 高-低PS

推算预期内在价值区间：

价位(元)增益 年回报

高 100.0 124% 50%
低 75.00 68% 30%

机构投资者持股：(单位：家、亿股)

22年3季 22年4季 23年1季

机构数： 122 725 77
持有量： 3.19 4.23 3.00
占流通：23.1% 30.6% 21.7%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
0.30 0.48 0.73 0.76 0.44 0.63 1.13 0.87 0.03 0.02 0.97 2.26 2.88 2.39 3.25 4.01 扣除非经常损益每股收益（元）

4.56 5.89 6.93 7.45 5.86 7.28 5.65 6.06 6.13 5.02 7.54 11.56 11.58 13.54 17.90 21.83 每股营业收入（元）

0.09 0.40 1.58 1.03 0.57 0.69 0.72 -0.23 -0.94 -0.03 1.16 2.13 2.16 2.25 2.87 3.68 每股经营活动现金流量（元）

4.66 5.21 6.02 6.85 7.03 9.10 5.01 7.47 8.31 5.09 6.20 7.46 6.51 8.24 10.92 13.94 每股净资产（元）

2.16 2.16 2.16 2.16 3.37 5.28 1.70 3.51 3.15 1.66 1.73 3.00 1.01 1.01 1.01 1.01 每股资本公积金（元）

1.12 1.62 2.37 3.14 2.41 2.83 2.21 2.79 3.83 2.13 3.05 3.43 4.25 6.20 8.86 11.90 每股未分配利润（元）

0.00 0.00 0.00 1.50 1.20 1.80 2.00 1.80 1.00 0.50 2.00 5.00 6.00 5.00 9.00 12.00 每10股现金分红（元）

80       80       80       80       120     130     325     340     339     548     546     960     1,927  1,927  1,927 1,927 总股本 （百万）

-      -      -      -      30       57       163     180     195     367     379     686     1,381  1,384  -     -     流通A股 （百万）

80       80       80       80       -      -      -      -      -      -      -      -      -      -      -     -     其他(B,H)流通股 （百万）

-      -      -      -      90       73       162     160     144     181     167     273     545     543     - -     限售股 （百万）

365     471     554     596     706     946     1,837  2,057  2,080  2,755  4,119  11091 22317 26090 34493 42054 营业收入 （百万）

30.4% 29.6% 34.6% 33.0% 29.5% 31.0% 39.8% 33.9% 24.3% 25.6% 35.0% 35.0% 38.0% 29.5% 29.7% 29.9% 毛利率

18       23       33       34       45       60       83       107     108     129     67       76       109     136 160 194    销售费用 （百万）

46       59       76       76       91       122     190     220     276     1,574  410     733     1,441  1,641 2,076 2,480 管理费用 （百万）

4         5         4         5         -0 3         3         16       44       69       73       38       21       58 44 16      财务费用 （百万）

38       59       61       53 82       367     296     10       12       528     2,169  5,539  4597 6258 7729 净利润(扣非后) （百万）

14.3% 13.7% 15.2% 14.7% 12.3% 13.5% 14.9% 15.5% 16.1% 92 20.1% 14.6% 15.0% 17.0% 17.0% 17.5% 所得税率

0.0% 8.2% 10.6% 10.2% 7.5% 8.7% 20.0% 14.4% 0.5% 0.4% 12.8% 19.6% 24.8% 17.6% 18.1% 18.4% 净利润率

191     202     165     138     350     357     463     819     649     180     725     3,106  6,651  8,342 9739 12227 营运资金 （百万）

44       39       5         6         6         11       9         46       131     274     378     384     4,165  4,165 4,165 4,165 长期负债 （百万）

373     417     482     548     847     1,183  1,628  2,538  2,822  2,788  3,386  7,157  12546 15882 21035 26855 股东权益 （百万）

0.0% 7.3% 9.3% 8.2% 5.8% 6.2% 18.5% 9.8% 0.2% 0.2% 9.3% 21.8% 21.7% 16.7% 18.4% 17.7% 总资产报酬率

0.0% 9.2% 12.2% 11.0% 6.3% 6.9% 22.5% 11.7% 0.4% 0.4% 15.6% 30.3% 44.2% 32.3% 33.9% 32.3% 净资产收益率

PE股价天赐材料 44.6估值快照 002709
0.97 Value Snapshot

全年

19 相对
PE

场景：1、电解液价格下降，盈利能力承压。2023年一季度公司实现营业收入43.14亿

元，同比下降16.22%；扣非后净利润6.86亿元，同比下降54.11%。公司营收下降主要是

由于产品出货受下游电池厂商处于去库存状态影响。因为行业供需格局扰动和碳酸锂价

格大幅下行，2023年一季度六氟磷酸锂及电解液价格延续2022年下行趋势。根据鑫椤锂

电数据，截至一季度末，六氟磷酸锂报价11.5万元/吨，较2022年末价格下跌幅度约

50%，电解液报价3.75万元/吨，较2022年末价格下跌幅度约30%。受此影响，今年一季度

公司综合毛利率同比下降13.51个百分点至30.53%，盈利能力显著下行。回顾2022年业

绩，公司实现营业收入223.17亿元，同比增长101.22%；扣非后净利润55.39亿元，同比

增长155.38%。2022年新能源汽车发展迅速，锂电池规模扩大带动电解液需求提升，公司

锂离子电池材料业务随之高速增长，带动营收翻倍增长。2022年公司综合毛利率同比增

长2.99个百分点至37.97%，预计是由于原料价格下降，是利润增速大于营收增速的主要

原因。此外，2022年公司分红预案是每10股派6元（含税）。

    2、锂电池材料：电解液国内市场份额提升，强化产业链布局。2022年公司锂离子

电池材料实现营收208.22亿元，同比增长113.94%；销量43.08万吨，其中电解液销量同

比增长122%。截至2022年年底，公司锂电池材料产能51.09万吨/年，在建产能169.5万吨

/年，其中年产2万吨LiFSI项目已于2023年3月底进入试生产阶段。根据EVtank数据，公

司国内电解液市场份额由2021年的28.8%提升到2022年的35.9%，稳居行业第一的位置。

公司持续推进项目建设，纵向一体化方面：1）年产15.2万吨锂电新材料项目、4.1万吨

锂离子电池材料新建项目持续推进，满足电解液扩产对六氟磷酸锂、添加剂的需求；2）

LiFSI（双氟磺酰亚胺锂）现有产能超6000吨，新建2万吨产能2023年3月底进入试生产；

3）2023年1月公司公告投资3.76亿元建设8万吨锂电添加剂，加强上游原材料核心添加剂

的产能布局。

    横向多产品布局方面：1）公司正极材料业务于2022年开始放量，磷酸铁销量同比增

长71%，随着宜昌基地年产30万吨磷酸铁项目（一期）的落地及二期工厂的推进，预计磷

酸铁产品将于2023年迎来放量，成为公司未来新的营收及利润增长点之一；2）2022年11

月公司公告以3.83亿元收购东莞腾威85%股权布局胶粘剂，进一步推进锂电材料产业链布

局；3）2022年6月公司正式发布锂离子电池粘结剂和PACK/模组用胶粘剂的新技术于新产

品，积极与各大电芯客户推进项目合作，正式进军锂离子电池辅材领域；4）设立天赐资

源循环公司，开展废旧锂电池资源化循环利用项目的建设工作。

    3、日化材料及特种化学品：推进产能建设，发布新产品。2022年实现营业收入

11.35亿元，同比增长3.02%；毛利率29.83%，同比下降3.75个百分点，主要是由于特种

化学品受原材料波动影响。公司在洗护领域深度绑定国内外大客户，配合大客户行进关

键原材料的开发和供应。截至2022年底，公司现有日化材料及特种化学品产能7.84万

吨/年，在建产能12.3 万吨/年，包括年产18.5万吨日用化工新材料项目和年产6万吨日

化基础材料项目（一期），后者进入试生产阶段，并已产出部分合格产品。此外，2022

年公司发布了新型粘结剂、新型溶剂以及电池模组环节材料等新产品，市场拓展情况值

得关注。（2023-4-20）
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申明：1、我们相信本快照的数据来源正确可

靠，但不担保其真实和完整性。2，本文本为数

据快照，非投资咨询类产品，不具投资咨询服

务，读者风险自负。3，我们的示范组合、相关

公司和投资人，或已持有或将持有我们快照覆盖

的股票。

A，当期内在价值线是按约低于目前内在价值5%-
15%计算的；预期内在价值是根据预期现金流的

数据及特有函数计算的，皆为数据产生结果，仅

供参考。B，预期分红根据往年平均派息率计

算，仅供参考。C，季度每股盈利按当年年末股

本调整

年份

公司及经营概况：2000年成立，2014年上市。公司主营业务为精细化工

新材料的研发、生产和销售，主要产品为锂离子电池材料、日化材料及

特种化学品。2022年公司主营产品锂离子电池材料、日化材料及特种化

学品分别实现营收占比93.30%、5.09%。控股股东、实际控制人、董事长

、总经理：徐金富（持股比例：36.24%）；在职员工：6002名；地址：

广东省广州市黄埔区云埔工业区东诚片康达路8号；电话：020-

66608666；传真：020-66608668；网址：www.tinci.com。

年份

年份

D，本系列每股数据均做年末股本摊薄调整，或

许与市面上未作调整的数据当有不同。E,此处为

分红预案，其余数据未更新。F,高-低PE、PS经

过当年年末股本除权处理。G,股票估值500的市

盈率=覆盖公司总市值/总盈利，但不包含银行股

。

价格

全年

全年

订阅电话：(0755)33011771
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【估值快照】说明和注释 
【估值快照】（Stock Snapshot），借鉴了美国价值线（Valueline）的逻辑和方法，将一只股票的内在价值和成长性等重要信息，用简

洁的页面呈现了出来。这是一个奇特的工具，帮助投资者将挑选股票的复杂工作极大地简化了。巴菲特将 Valueline 称之为投资者的圣经。

我们的估值快照 就是中国的价值线（Chinese Stock Valueline）。 

 成长性评级和安全性评级 

用一套数据指标系统，我们将 A 股中 5%-10%的股票选入估值快照 库，并定期平衡确认。估值快照 数据库中保持标准更新的估值

快照 通常为 300—500 个，标准更新至少每个季度一次，分批次每周轮动更新推出。 

（就如同没有考试评级体系，你无法知道谁是好学生一样，如果

 

 

 

 

 

 

 

  

  

 

股票里不使用评级体系，你怎么知道谁是好股票呢？而成长性和

安全性排名是筛选股票的首要工具。在中国，除了我们之外，目

前还没有其它人做股票的评级和排名。）

我们将几百个估值快照的数据汇集在一起，形成一个专属的系统

数据库。系统将库中的个股数据进行对比，按成长性指标自动形

成系统排名，让投资者可以一目了然地发现那些股票的成长性是

最好的，那些是平庸的。评级 5 星(★★★★★)表示成长性最优；

4 星((★★★★☆)为良好；3 星(★★★☆☆)为一般；2 星(★★☆

☆☆)是较差；1 星(★☆☆☆☆)为最差。成长性的计算包括过去

的数据和优化后的市场一致性预期数据。成长性评级为 5 星的公

司不仅在过去的若干个季度里盈利增长表现良好，而且市场预期

在未来的若干个季度里其盈利也会不断向上突破。

安全性评级：是结合公司的财务结构、经营和盈利状况的稳定和

业绩可预期程度、股价在过去的波动强度等因素，综合计算得出

的。评级为 5 星(★★★★★)表示安全性最好，4 星((★★★★☆)

为平均以上，3 星(★★★☆☆)为平均，2 星(★★☆☆☆)在平均

之下，1 星(★☆☆☆☆)为最差。

BETA 

价格变动程度的指标，描述与沪深 300 指数整体相比较。1 表示

该股股价与沪深 300 指数变动同步，大于 1 表示该股波动较沪深

300 指数剧烈，小于 1 表示该股变动弱于沪深 300 指数。 

 当期内在价值线和推算预期内在价值区间 

当期内在价值线是我们的数据库系统对公司内在价值计算之后，

以一个函数值(function value)约低于目前内在价值所得出的；

预期内在价值是数据库系统根据预期现金流及特有函数值计算

的。皆为数据产生结果，仅供参考。 

年变化率 

这里介绍的是营业收入、现金流、利润、净资产在过去十年和过

去五年的年复合变化，以及系统根据积累函数优化了的一致市场

预期。这对你了解公司的成长性和估值有重要参考。它们是成长

性评级和估值评级的重要基础。 

历史数据和预测数据 

理解一个公司所要用到的重要财务数据都在这里了，并以直观的

方式排列着。我们建议你在观察和使用它们时，能将他们每年作

为一个点，然后连起来看。比如，把营业收入的点连起来，你就

可以发现这条线是起伏不定的？是一直向上的？向下的？还是平

缓的？对毛利率、净利率、三项费用、股东权益回报率等等，都

可以这样看。看完之后，你就有了对公司的基本认识。黑色的粗

体字是根据优化后的市场一致预期而得出的。我们的系统会及时

更新这些相关数据。 

 场景概要 

场景是综合要素和市场分析的概要汇集，是对数据内容的一个补

充，由智能提取和人工干预形成。很多时候数据并不能讲述故事

的全部，场景有时会帮助对数字的理解。 

 PE（市盈率） 

我们这里的 PE=股价/已知的最近过去两个季度的每股收益+预测

的下两个季度的每股收益。拖动 PE=股价/已知的最近过去四个季

度的每股收益。而相对 PE，是由公司的市盈率与“股票估值网研

究系统中的整体的市盈率”相对比而得出的。 

 PS 股价与每股所承载的营业收入之比。有时对估值具有重要意义。 8 

7 
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1.

怎样使用【估值快照】？ 

使用成长性评级，找到优秀的公司

首先找出成长性评级为 5星(★★★★★)或 4星((★★★★

☆)的股票。

您也可以挑

选评级为3星(★★

★☆☆)的股票，不

过您需要有特别

的理由来支持您

的选择。

2. 寻找安全性评级为5星、4星、3星的股票

安全性评级是一个综合了公司盈利波动性和预期的

困难程度、以及财务状况等数据因素的指标。考虑安全

性评级为 5 星、4 星、3 星的股票，回避 2 星和 1 星。 

3.寻找股价在合理买入价之下或附近的股票

如图， “A”

点代表目前股价

在合理买入价位

之下，也就是在比

目前的内在价值

更低的地方。我们

认为，这种市场错

误通常是获取超

额回报的最佳机

挑选到成长性和安全性评级靠前的股票后，利用

估值快照中给出的合理估值买入价位，对照目前的股

价，寻找股价在估值评级为 A 或 A/B 点位的股票。 

会。 

“B”点表示目前的股价在合理估值买入价位附近，

此时的估值是合理的。 

“C”点表示目前价位在接近未来二到三年预期内在

价值的区间。这时获利的空间就变窄了，需谨慎。  

“D”点表示目前股价已在未来二到三年的预期股价

内在价值区间之上了，出现了价值高估的现象，一般是

卖出的好机会。 

注意：应该将那些成长性评级 5星(★★★★★)或 4星((★

★★★☆)，但它们股价已处在估值评级为 C 点或 D 点的股

票放入关注名单，当价位回落至 A 点或 A/B 点时，再考

虑买入。 

4.寻找持续强劲增长的股票

通过阅读这些数

据和相关统计，您可

以很快了解到这个公

细读估值快照中的内容，表格中显示了收入、现

金流、净利润、分红和账面价值在过去五年、十年以及

未来三年的市场一致预期，以及其它相关指数和统计。

 

司业绩增长在过去的

历史习惯和未来的大

致趋势。 

如果一家公司成长特性明显，年增长率在 20% 以上，

你也相信其成长性的内在逻辑，而目前的价位又在其合

理买入价位附近甚至以下，你就应该果断将该类股票纳

入你的备选股票池。 
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