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指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

营业收入（百万元） 21,489 20,655 25,298 29,456 34,191

增速（%） 19.48% -3.88% 22.48% 16.43% 16.08%

归母净利润（百万元） 2,381 944 1,979 3,920 6,232

增速（%） 114.66% -60.37% 109.70% 98.14% 58.97%

每股收益（元） 0.88 0.35 0.73 1.45 2.31

市盈率（倍） 28.77 72.59 34.62 17.47 10.99
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CR3集中度 CR5集中度 CR3集中度 CR5集中度

R32 88.0% 96.1% 0.6% -0.1%

R134a 86.7% 94.9% -0.3% -0.3%

R125 74.2% 94.5% -0.3% 0.8%

R143a 89.6% 100.0% -1.2% 0.0%

2025年 较2024年的变化

产品分类 分项 2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E

收入（百万元） 5226 6815 5983 9727 13587 18017
收入同比增速 43.55% 30.41% -12.21% 62.57% 39.69% 32.60%

毛利率 12.9% 8.6% 13.1% 30.6% 40.2% 47.1%
毛利（百万元） 674 587 786 2973 5459 8482
收入（百万元） 1688 1690 2508 3655 3799 3949
收入同比增速 35.36% 0.14% 48.35% 45.74% 3.95% 3.95%

毛利率 7.2% 2.5% 5.2% 10.0% 10.4% 10.9%
毛利（百万元） 121 43 130 364 396 429
收入（百万元） 3291 4871 4125 3961 3882 3805
收入同比增速 28.81% 48.01% -15.33% -3.96% -2.00% -2.00%

毛利率 22.0% 30.2% 20.4% 16.5% 16.9% 16.5%
毛利（百万元） 724 1470 843 653 656 627
收入（百万元） 1995 2495 2207 1966 1986 1966
收入同比增速 44.52% 25.08% -11.54% -10.91% 1.00% -1.00%

毛利率 23.4% 31.0% 12.7% 5.7% 6.6% 5.7%
毛利（百万元） 467 774 281 112 132 112
收入（百万元） 866 859 680 799 719 648
收入同比增速 10.79% -0.79% -20.83% 17.54% -10.00% -10.00%

毛利率 23.6% 55.5% 24.3% 1.7% 2.8% 3.8%
毛利（百万元） 204 477 165 13 20 25
收入（百万元） 992 1365 1300 1098 1143 1201
收入同比增速 24.61% 37.55% -4.73% -15.53% 4.04% 5.06%

毛利率 21.8% 44.1% 30.2% 27.6% 28.0% 28.3%
毛利（百万元） 216 602 392 303 320 340
收入（百万元） 136 59 49 97 146 204
收入同比增速 -31.74% -56.76% -17.30% 99.48% 50.00% 40.00%

毛利率 24.2% 39.9% 20.1% 7.6% 16.8% 21.0%
毛利（百万元） 33 23 10 7 25 43

含氟精细化学品

制冷剂

石化材料

基础化工产品

含氟聚合物材料

氟化工原料

食品包装材料
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资产负债表 利润表

会计年度 2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E 会计年度 2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E

货币资金 1538.86 2547.27 1817.70 2529.79 2945.56 3419.14 营业收入 17985.59 21489.12 20655.22 25297.90 29455.57 34191.40

应收票据及账款 1906.50 2580.72 2203.74 2495.14 2703.46 2997.60 营业成本 15443.46 17393.22 17924.15 20779.38 22390.47 24113.33

预付账款 133.68 76.82 113.26 152.48 185.61 234.19 税金及附加 60.15 87.01 90.70 111.31 129.60 150.44

其他应收款 20.58 23.14 19.60 27.72 33.09 39.34 销售费用 130.59 157.48 139.16 172.03 206.19 232.50

存货 1734.52 1727.64 1764.16 1878.68 1963.00 1981.92 管理费用 687.27 723.23 684.17 847.48 1001.49 1145.41

其他流动资产 823.74 874.12 502.40 555.96 678.11 768.83 研发费用 654.07 823.84 1000.70 1239.60 1458.05 1709.57

流动资产总计 6157.87 7829.72 6420.87 7639.77 8508.82 9441.02 财务费用 29.06 -107.52 -21.69 129.56 149.86 66.49

长期股权投资 1429.17 1851.74 2293.23 2393.23 2533.23 2663.23 资产减值损失 -311.75 -150.00 -35.21 -50.60 -58.91 -68.38 

固定资产 6541.78 6696.95 9678.86 11930.92 11796.25 12961.53 信用减值损失 -29.85 0.26 5.52 0.00 0.00 0.00

在建工程 2220.91 4553.20 2810.87 2367.39 3898.91 3430.43 其他经营损益 -0.00 -0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

无形资产 711.34 687.29 675.91 813.26 942.28 1096.29 投资收益 388.08 374.39 91.34 91.00 132.00 116.00

长期待摊费用 42.86 34.46 54.07 57.04 25.00 25.00 公允价值变动损益 0.05 4.13 0.89 0.60 0.60 0.60

其他非流动资产 790.46 973.33 1450.00 2004.38 1839.80 1676.08 资产处置收益 -1.08 6.15 66.26 6.00 1.00 2.00

非流动资产合计 11736.52 14796.97 16962.94 19566.21 21035.47 21852.56 其他收益 87.65 107.81 119.99 120.00 121.00 125.00

资产总计 17894.39 22626.69 23383.81 27205.99 29544.29 31293.58 营业利润 1114.09 2754.61 1086.82 2185.54 4315.59 6948.87

短期借款 269.26 181.85 605.05 2772.84 2501.11 78.21 营业外收入 19.08 10.78 13.27 28.00 30.00 31.00

应付票据及账款 2505.16 3666.12 2903.47 3245.00 3404.58 3567.45 营业外支出 57.38 40.05 23.58 22.00 25.00 26.00

其他流动负债 778.80 1056.01 1007.83 1195.71 1319.63 1470.90 其他非经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

流动负债合计 3553.22 4903.98 4516.35 7213.56 7225.32 5116.56 利润总额 1075.80 2725.33 1076.51 2191.54 4320.59 6953.87

长期借款 365.70 1507.48 1918.76 1738.90 1403.89 993.05 所得税 -2.30 329.02 107.83 219.15 432.06 695.39

其他非流动负债 343.33 430.79 572.02 500.00 485.00 507.00 净利润 1078.09 2396.31 968.67 1972.39 3888.54 6258.49

非流动负债合计 709.03 1938.27 2490.78 2238.90 1888.89 1500.05 少数股东损益 -31.00 15.58 25.17 51.28 101.10 162.72

负债合计 4262.25 6842.26 7007.13 9452.46 9114.21 6616.61 归属母公司股东净利润 1109.09 2380.73 943.51 1921.11 3787.43 6095.77

股本 2699.75 2699.75 2699.75 2699.75 2699.75 2699.75 EBITDA 1962.98 3491.55 2099.66 4768.14 7394.19 10693.78

资本公积 4286.46 4289.87 4665.64 4665.64 4665.64 4665.64 NOPLAT 1146.54 2320.76 898.02 2077.65 4017.47 6311.49

留存收益 6347.52 8478.77 8709.44 10035.00 12610.46 16694.62 EPS(元) 0.41 0.88 0.35 0.71 1.40 2.26

归属母公司权益 13333.73 15468.39 16074.82 17400.39 19975.84 24060.00

少数股东权益 298.41 316.05 301.86 353.14 454.24 616.96 主要财务比率

股东权益合计 13632.14 15784.44 16376.68 17753.53 20430.08 24676.97 会计年度 2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E

负债和股东权益合计 17894.39 22626.69 23383.81 27205.99 29544.29 31293.58 成长能力

营收增长率 12.03% 19.48% -3.88% 22.48% 16.43% 16.08% 

现金流量表 营业利润增长率 625.69% 147.25% -60.55% 101.10% 97.46% 61.02% 

会计年度 2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E EBIT增长率 485.49% 136.94% -59.71% 120.05% 92.60% 57.04% 

税后经营利润 1078.09 2396.31 968.67 1771.15 3654.90 6034.75 EBITDA增长率 106.03% 77.87% -39.86% 127.09% 55.07% 44.62% 

折旧与摊销 858.12 873.74 1044.84 2447.04 2923.74 3673.41 归母净利润增长率 1062.87% 114.66% -60.37% 103.61% 97.15% 60.95% 

财务费用 29.06 -107.52 -21.69 129.56 149.86 66.49 经营现金流增长率 24.65% 167.93% -33.97% 107.82% 48.08% 45.17% 

投资损失 -388.08 -374.39 -91.34 -91.00 -132.00 -116.00 盈利能力

营运资金变动 -687.54 327.72 217.42 71.47 -130.69 -148.37 毛利率 14.13% 19.06% 13.22% 17.86% 23.99% 29.48% 

其他经营现金流 342.78 186.19 62.42 202.84 244.00 230.50 净利率 5.99% 11.15% 4.69% 7.80% 13.20% 18.30% 

经营性现金净流量 1232.44 3302.05 2180.32 4531.06 6709.80 9740.78 营业利润率 6.19% 12.82% 5.26% 8.64% 14.65% 20.32% 

资本支出 1703.05 3400.44 2850.79 5082.02 4215.00 4278.00 ROE 8.32% 15.39% 5.87% 11.04% 18.96% 25.34% 

长期投资 -217.99 -153.48 -90.33 -5.00 -5.00 -5.00 ROA 6.20% 10.52% 4.03% 7.06% 12.82% 19.48% 

其他投资现金流 828.94 -7.86 222.19 14.04 -110.46 -77.36 ROIC 9.47% 17.50% 5.61% 11.45% 18.67% 26.86% 

投资性现金净流量 -1092.10 -3561.78 -2718.93 -5072.98 -4330.46 -4360.36 估值倍数

短期借款 -348.10 -87.40 423.19 2167.80 -271.73 -2422.90 P/E 61.76 28.77 72.59 35.65 18.08 11.24

长期借款 361.69 1141.78 411.28 -179.85 -335.01 -410.84 P/S 3.81 3.19 3.32 2.71 2.33 2.00

普通股增加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 P/B 5.14 4.43 4.26 3.94 3.43 2.85

资本公积增加 13.81 3.41 375.76 0.00 0.00 0.00 股息率 0.51% 1.06% 0.43% 0.87% 1.77% 2.94% 

其他筹资现金流 -437.51 -348.77 -999.80 -733.92 -1356.83 -2073.09 EV/EBIT 31.48 16.20 44.16 31.28 16.11 9.87

筹资性现金净流量 -410.10 709.02 210.43 1254.02 -1963.58 -4906.84 EV/EBITDA 17.72 12.15 22.19 15.23 9.74 6.48

现金流量净额 -300.30 569.92 -314.31 712.09 415.77 473.58 EV/NOPLAT 30.33 18.28 51.87 34.95 17.92 10.98
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