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•    一级行业视角：
1.   自由现金流比例整体表现较好行业包括：煤炭、传媒、家电、食饮、社服。
2.   煤炭、社服、传媒、商贸零售、钢铁的自由现金流剩余比例均在20%以上。
3.   考虑市值因素以及自由现金流的稳定性后， 表现领先行业包括食饮、传媒、煤炭、纺服、轻工、家电等， 多为消费、周期类行 业。
4.  从行业利润分配行为来看，煤炭、传媒、家电、食饮资本开支比例均在40%以下、自由现金流比例均在50%以上。
•    二级行业视角：
1.   自由现金流比例较高且20-22年间均为正的行业包括：房地产服务、商用车、中药、游戏、乘用车、数字媒体、煤炭开采、出 版、白电。
2.   20-22年自由现金流比例均为正的行业，剩余水平较高的包括：房地产服务、商用车、数字媒体、游戏、乘用车、贸易等。
3.   数字媒体、小家电、白酒、游戏行业自由现金流回报率综合表现靠前，煤炭开采自由现金流回报率绝对水平及综合表现均优秀。
4.   筛选自由现金流回报率表现较好行业：近5年均值/标准差领先， 且均值>4%，得到24个二级行业。
5.  从24个行业的利润分配行为来看，  地产服务（物业）、商用车（客车、卡车）由于近年的净营运资本显著减少，使得自由现 金流比例表现较好。其余如煤炭开采、出版、白电的自由现金流比例也均在70%以上。

注：本报告中“比例”均指占EBITDA规模比例； 一、二级行业采用申万行业分类。
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 (
•   
本篇报告基于EBITDA的四因素占比拆分，对一级、二级非金融行业的利润分配行为做出数
据分析优选。
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3    数据来源： Wind，华创证券



以上内容仅为本文档的试下载部分，为可阅读页数的一半内容。如要下载或阅读全文，请访问：https://d.book118.com/508046043126006045


image5.png




image6.png




image7.png




image8.png




image9.png




image10.png




image11.png




image12.png




image13.png




image14.png




image15.png




image16.png




image17.png




image18.png




image19.jpeg




image20.jpeg




image21.jpeg




image22.jpeg




image23.png




image24.png




image25.png




image26.png




image27.png




image28.png




image29.png




image30.png




image31.png




image32.png




image1.png




image33.png




image34.png




image35.png




image36.png




image37.png




image38.png




image39.png




image3.png




image4.jpeg




image2.png




