
拖移PE 54.4 PS 行业： 电子
过往中位 42.9 1.74 日期： 25-10-23

年复合成长 近10年 近5年 推算24-27 资本结构(25-9-30)

营业收入 19% 9% 11% 总负债（亿） 227.8
经营现金 19% 13% 5% 流动负债合计（亿） 145.1
净利润 29% N/A 14% 长期负债合计（亿） 82.7
净资产 22% 17% 5% 总资产（亿） 528.7

营业收入 （百万） 流通股（亿股） 17.9
1季 2季 3季 4季 流通A股市值（亿） 712.7

2022 8,138  7,455  9,184  8,984  33762 限售股（亿股） 0.0
2023 5,860  6,313  8,257  9,231  29661 解售数量及解售时间

2024 6,842  8,645  9,491  10984 35962
2025 9,335  9,270  10064 12383 41052
2026 8,420 10639 11681 13518 44258 流动财务状况 （百万）

扣除非经常损益每股收益（元） 注A 2023 2024 25-9-30
1季 2季 3季 4季 货币资金 7,325  9,342  6,530  

2022 0.44    0.35    0.44    0.36    1.59    应收款项 4,561  6,267  6,291  
2023 0.03    0.18    0.21    0.32    0.74    存货 3,196  3,792  3,727  
2024 0.06    0.26    0.25    0.29    0.86    其他 2,538  2,790  3,037  
2025 0.11    0.14    0.19    0.26   0.70   流动资产 17619 22192 19584
2026 0.07   0.32   0.30   0.36   1.05   

股息分派（元/10股） 短期借款 1,696  1,638  2,009  
1季 2季 3季 4季 应付款项 6,307  8,889  8,811  

2021 -      -      -      2.00    2.00    年内到期
长期借款

1,491  3,897  3,036  
2022 -      -      -      2.00    2.00    其他 188     865     654     
2023 -      -      -      1.00    1.00    流动负债 9,682  15288 14510
2024 -      -      -      1.20    1.20    

成长性评级 ★★★☆☆ 21.54  26.12  24.45  24.65  53.43  48.98  31.18  38.55  47.92  47.60  -      高

安全性评级 ★★★☆☆ 14.75  13.68  8.20    8.04    19.53  30.09  19.49  22.93  19.95  28.90  -      低

Beta(1.00=沪深300） 1.06 N/A N/A N/A N/A 86-33 31-21 19-13 51-32 54-24 67-43 高-低PE
当期内在价值线(元) 22 1.1-0.8 1.5-0.6 1.4-0.6 1.7-0.6 3.1-1.2 2.5-1.7 1.6-1.1 2.3-1.4 2.3-1 2-1.3 高-低PS

推算预期内在价值区间：

价位(元) 增益 年回报
高 27.00 -32% N/A
低 32.00 -20% N/A

机构投资者持股：(单位：家、亿股)

25年1季 25年2季 25年3季

机构数： 62 545 9
持有量： 3.02 3.72 2.10
占流通：16.9% 20.8% 11.7%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
-0.37 0.00 0.12 0.01 -0.20 -0.19 -0.82 -0.49 0.59 1.40 1.59 0.74 0.86 0.70 1.05 1.29 扣除非经常损益每股收益（元）

5.20 5.98 6.53 10.43 18.49 17.54 14.88 14.68 16.51 17.14 18.97 16.58 20.10 22.94 24.73 27.15 每股营业收入（元）

0.59 0.95 1.06 1.69 2.58 2.80 1.57 1.98 3.39 4.17 3.38 2.48 3.26 3.10 3.40 3.80 每股经营活动现金流量（元）

2.84 2.85 3.82 4.16 4.44 6.95 7.67 7.88 8.36 11.80 13.85 14.57 15.43 16.01 16.92 18.05 每股净资产（元）

1.12 1.12 2.04 2.32 2.33 5.07 6.39 6.39 6.39 8.42 8.47 8.52 8.51 8.51 8.51 8.51 每股资本公积金（元）

0.62 0.64 0.70 0.70 0.78 0.82 0.09 0.14 0.95 2.44 4.02 4.61 5.40 7.51 8.38 9.49 每股未分配利润（元）

0.00 0.15 0.10 0.10 0.15 0.25 0.00 0.00 0.50 2.00 2.00 1.00 1.20 1.40 1.60 1.80 每10股现金分红（元）

853     853     985     1,036  1,036  1,360  1,603  1,603  1,603  1,780  1,780  1,789  1,789  1,789  1,789 1,789 总股本 （百万）

853     853     853     985     985     985     1,036  1,036  1,360  1,780  1,780  1,789  1,789  1,789  -     -     流通A股 （百万）

-      -      -      -      -      -      0         0         -      -      -      -      -      -      -     -     其他(B,H)流通股 （百万）

-      -      131     51       51       375     567     567     243     -      -      -      -      -      -     -     限售股 （百万）

4,436  5,102  6,428  10807 19155 23856 23856 23526 26464 30502 33762 29661 35962 41052 44258 48576 营业收入 （百万）

14.2% 19.8% 21.1% 17.8% 11.8% 11.7% 11.4% 11.2% 15.5% 18.4% 17.0% 13.7% 13.1% 13.7% 14.3% 14.6% 毛利率

67       83       87       150     234     241     285     265     225     195     184     206     252     320    389    427    销售费用 （百万）

539     675     805     1,309  1,595  2,008  1,999  2,013  2,056  2,227  2,213  2,191  2,644  3,407 3,319 3,497 管理费用 （百万）

157     176     224     591     964     983     1,131  870     634     206     126     192     143     411    443    486    财务费用 （百万）

-173    -0        123     6         -206    -263    -1,309 -793    952     2,487  2,830  1,323  1,548  1,255 1,870 2,315 净利润(扣非后) （百万）

35.2% 37.8% 19.1% -29.5% -26.0% -207% -14.0% -20.3% 8.8% 6.6% 1.8% 3.4% 2.2% 10.0% 10.0% 10.0% 所得税率

-3.9% 0.0% 1.9% 0.1% -1.1% -1.1% -5.5% -3.4% 3.6% 8.2% 8.4% 4.5% 4.3% 3.1% 4.2% 4.8% 净利润率

-1,635 -1,461 -833    -3,502 -3,646 -4,598 -7,499 -8,090 -4,416 2,076  3,110  7,937  6,904  3,434 2,213 415    营运资金 （百万）

573     1,005  997     8,558  11664 8,022  3,727  3,294  5,073  4,758  3,732  6,746  9,229  9,229 9,229 9,229 长期负债 （百万）

2,423  2,432  3,764  4,308  4,595  9,445  12292 12627 13400 20991 24643 26066 27619 28657 30274 32299 股东权益 （百万）

-2.7% 0.0% 1.3% 0.0% -0.7% -0.9% -4.0% -2.3% 2.9% 7.2% 7.4% 3.2% 2.9% 2.3% 3.2% 3.8% 总资产报酬率

-7.1% 0.0% 3.3% 0.1% -4.5% -2.8% -10.6% -6.3% 7.1% 11.8% 11.5% 5.1% 5.6% 4.5% 6.3% 7.4% 净资产收益率

年份

公司及经营概况：前身为1972年成立的江阴晶体管厂，2003年上市，是

全球领先的集成电路制造与技术服务提供商，向全球半导体客户提供全

方位、一站式芯片成品制造解决方案，涵盖微系统集成、设计仿真、晶

圆中测、芯片及器件封装、成品测试、产品认证以及全球直运等服务。

2025年上半年公司核心业务芯片封测营收占比达到99.59%。国内和国外

销售占比分别为21.08%和78.86%。实际控制人：中国华润有限公司（持

股22.53%）；董事长：全华强；总经理：郑力；办公地址：江苏省无锡

市江阴市滨江中路275号；电话：0510-86856061；网址：

www.jcetglobal.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、扣非后净利润持续承压，营收保持较快增长。2025年前三季度营收

286.69亿元，同比增长14.78%；净利润9.54亿元，同比下降11.39%；扣非后净利润

7.84亿元，同比下降23.25%。其中，三季度单季营收100.6亿元，同比增长6.03%；

净利润4.83亿元，同比增长5.66%；扣非后净利润3.46亿元，同比下降21.27%。前

三季度呈现出增收不增利的局面，主要是公司在产业转型期面临的挑战与机遇，转

型期间面临成本上升与产能爬坡的双重压力。营收上升，主要是国内外热点应用领

域订单的显著上升，特别是运算电子、工业及医疗电子、汽车电子等业务板块的强

劲表现。

    净利润下滑，主要是在建工厂尚处于产品导入期、财务费用上升以及部分原材

料价格波动影响。前三季度公司期间费用率为9.97%，同比增长1.73个百分点。其

中财务费用同比增长165.07%，主要受收购晟碟半导体、汇兑损失增加以及建厂资

金投入加大引起的财务费用增加所致。不过，受益于转型以及经营策略调整，三季

度业绩有改善迹象，净利润环比大幅增长80.6%至4.8亿元，利润总额同比增长

29.3%至6.1亿元，前三季度毛利率为13.74%，同比增长0.81个百分点，其中三季度

单季毛利率同比增长2.02个百分点。

    2、布局高增长产品领域，持续优化业务结构。长电科技持续聚焦高性能封装

技术高附加值应用，加速对汽车电子、高性能计算、存储、5G通信等高附加值市场

的战略布局，进一步提升核心竞争力。公司2025年上半年营业收入按市场应用领域

划分情况：通讯38.1%、运算22.4%、消费电子21.6%、汽车电子9.3%、工业及医疗

8.6%。具体来看，公司的晶圆级封装、功率器件封装及电源管理芯片封装等核心产

线已接近满产运行，这表明下游需求十分旺盛。在技术层面，长电科技在前沿领域

持续取得突破，其玻璃基板封装技术为下一代芯片提供了关键支持，CPO（光电共

封装） 技术瞄准了高速发展的光通讯市场，而大尺寸FCBGA 和高密度系统级封装

（SiP）技术的提升，则直接满足了高性能运算和复杂微系统集成的需求。

    3、战略布局深化：存储与汽车电子双轮驱动。受国内外热点应用领域订单上

升影响，运算电子、工业及医疗电子、汽车电子业务收入同比分别增长69.5%、

40.7%和31.3%。其中运算电子大幅增长，主要得益于2024年完成了对晟碟半导体

（主营是闪存存储封测）80%股权的收购，扩大了在存储及运算电子领域的市场份

额，2025年上半年和运算电子相匹配的存储业务收入同比增长超过150%。

    汽车电子领域收入同比增长主要受益于公司持续加大在汽车功率模块、MCU、

传感器等的投入。公司通过整合长电韩国与星科金朋资源，高阶SiP封装测试项目

加速落地。双面SiP技术实现面积缩减40%，并应用于5G射频模组与智能穿戴设备，

2024年相关收入占比超15%，预计2025年进一步增长。在产能布局上，上海车规专

用工厂的主体建设已完成，江阴中测线也在稳步推进客户产品验证，这些举措将

为公司未来在汽车电子领域的持续增长奠定坚实的产能基础。（2025-10-24）
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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
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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
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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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