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指标 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E

营业收入（百万元） 2,417 4,080 7,378 9,491 11,520

增速（%） 42.46% 68.78% 80.83% 28.63% 21.39%

归母净利润（百万元） 244 453 837 1,081 1,341

增速（%） 55.84% 85.32% 84.76% 29.10% 24.13%

每股收益（元） 0.29 0.54 1.00 1.29 1.60

市盈率（倍） 127.20 68.64 37.15 28.78 23.18

损益表（人民币百万元） 资产负债表（人民币百万元）

2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E

营业总收入 2,417 4,080 7,378 9,491 11,520 货币资金 757 1,500 2,712 3,488 4,234

    增长率 42.5% 68.8% 80.8% 28.6% 21.4% 应收款项 876 1,617 1,867 3,142 3,642

营业成本 -1,843 -3,165 -5,748 -7,421 -8,996 存货 925 1,324 1,390 2,320 1,928

    %销售收入 76.2% 77.6% 77.9% 78.2% 78.1% 其他流动资产 202 124 194 197 272

毛利 575 915 1,630 2,070 2,524 流动资产 2,760 4,565 6,162 9,148 10,076

    %销售收入 23.8% 22.4% 22.1% 21.8% 21.9%     %总资产 78.4% 75.4% 77.2% 80.4% 79.5%

营业税金及附加 -9 -15 -26 -32 -40 长期投资 11 3 3 3 3

    %销售收入 0.4% 0.4% 0.4% 0.3% 0.4% 固定资产 515 684 861 1,065 1,245

营业费用 -17 -25 -52 -72 -86     %总资产 14.6% 11.3% 10.8% 9.4% 9.8%

    %销售收入 0.7% 0.6% 0.7% 0.8% 0.8% 无形资产 84 197 210 222 233

管理费用 -95 -145 -516 -664 -806 非流动资产 761 1,486 1,822 2,232 2,593

    %销售收入 3.9% 3.6% 7.0% 7.0% 7.0%     %总资产 21.6% 24.6% 22.8% 19.6% 20.5%

息税前利润（EBIT） 453 730 1,036 1,301 1,591 资产总计 3,520 6,051 7,983 11,379 12,669

    %销售收入 18.7% 17.9% 14.0% 13.7% 13.8% 短期借款 267 1,128 1,479 1,755 2,068

财务费用 -77 -81 -90 -80 -75 应付款项 722 1,116 1,574 2,479 2,537

    %销售收入 3.2% 2.0% 1.2% 0.8% 0.7% 其他流动负债 282 324 177 211 247

资产减值损失 -5 -7 0 0 0 流动负债 1,271 2,568 3,230 4,445 4,852

公允价值变动收益 1 5 0 0 0 长期贷款 267 412 412 412 214

投资收益 4 15 0 0 0 其他长期负债 414 105 78 80 88

    %税前利润 1.4% 2.8% 0.0% 0.0% 0.0% 负债 1,953 3,084 3,719 4,937 5,153

营业利润 282 513 946 1,221 1,516 普通股股东权益 1,567 2,965 4,263 6,441 7,514

  营业利润率 11.6% 12.6% 12.8% 12.9% 13.2% 少数股东权益 0 1 1 1 1

营业外收支 -3 0 0 0 0 负债股东权益合计 3,520 6,051 7,983 11,379 12,669

税前利润 279 512 946 1,221 1,516

    利润率 11.5% 12.6% 12.8% 12.9% 13.2% 比率分析

所得税 -34 -58 -109 -140 -174 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E

  所得税率 12.2% 11.4% 11.5% 11.5% 11.5% 每股指标

净利润 245 454 837 1,081 1,341 每股收益(元) 0.29 0.54 1.00 1.29 1.60

少数股东损益 0 1 0 0 0 每股净资产(元) 1.87 3.55 5.10 7.70 8.98

归属于母公司的净利润 244 453 837 1,081 1,341 每股经营现金净流(元) 0.19 0.12 1.35 -0.04 1.69

    净利率 10.1% 11.1% 11.3% 11.4% 11.6% 每股股利(元) 0.10 0.10 0.20 0.26 0.32

回报率
现金流量表（人民币百万元） 净资产收益率 15.60% 15.28% 19.63% 16.78% 17.85%

2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 总资产收益率 6.95% 7.50% 10.49% 9.50% 10.59%

净利润 245 454 837 1,081 1,341 投入资本收益率 23.14% 29.51% 30.78% 33.88% 27.70%

加:折旧和摊销 56 77 80 104 129 增长率

   资产减值准备 12 7 0 0 0 营业总收入增长率 42.46% 68.78% 80.83% 28.63% 21.39%

   公允价值变动损失 -1 -5 0 0 0 EBIT增长率 62.72% 63.36% 36.90% 25.63% 22.26%

   财务费用 72 75 90 80 75 净利润增长率 55.84% 85.32% 84.76% 29.10% 24.13%

   投资收益 -4 -15 0 0 0 总资产增长率 24.56% 71.88% 31.94% 42.54% 11.33%

   少数股东损益 0 1 0 0 0 资产管理能力

   营运资金的变动 -296 -544 124 -1,302 -132 应收账款周转天数 109.0 87.9 65.0 75.0 86.0

经营活动现金净流 156 102 1,131 -37 1,414 存货周转天数 116.3 99.2 66.2 70.4 66.4

固定资本投资 -140 -476 -500 -480 -450 应付账款周转天数 59.1 56.3 42.5 52.0 57.0

投资活动现金净流 -208 -653 -520 -500 -470 固定资产周转天数 67.0 52.9 37.7 36.5 36.1

股利分配 -86 -86 -167 -216 -268 偿债能力

其他 88 1,304 768 1,529 71 净负债/股东权益 -26.83% -31.87% -34.98% -30.14% -29.05%

筹资活动现金净流 2 1,218 601 1,313 -198 EBIT利息保障倍数 6.0 9.3 11.5 16.2 21.1

现金净流量 -50 667 1,212 776 746 资产负债率 55.47% 50.98% 46.58% 43.39% 40.68%
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