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资料来源： 、中航证券研究所

 

2021A 2022E 2023E 2024E 资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E

营业收入 1265.24 1664.55 2174.07 2809.33 货币资金 331.32 436.30 288.71 280.93

营业成本 728.14 946.63 1232.26 1589.52 应收和预付款项 483.29 635.26 829.51 1071.75

营业税金及附加 7.85 10.33 13.49 17.43 存货 687.32 897.00 1171.11 1513.96

销售费用 154.75 199.75 260.89 323.07 其他流动资产 448.32 434.37 476.85 529.82

管理费用 284.98 357.88 460.90 581.53 长期股权投资 18.78 18.78 18.78 18.78

财务费用 -7.63 -4.88 -10.32 -12.94 投资性房地产 0.00 0.00 0.00 0.00

资产减值损失 -11.69 -15.00 -15.00 -15.00 固定资产和在建工程 270.23 251.57 229.22 206.86

投资收益 17.74 20.00 20.00 20.00 无形资产和开发支出 221.16 210.03 198.90 187.77

公允价值变动损益 -7.78 0.00 0.00 0.00 其他非流动资产 131.05 170.86 210.67 250.49

其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00 资产总计 2591.48 3054.18 3423.76 4060.37

营业利润 129.72 189.85 251.85 345.71 短期借款 151.89 135.50 135.50 298.84

其他非经营损益 0.94 0.80 0.87 0.84 应付和预收款项 849.41 1107.31 1443.21 1863.70

利润总额 130.66 190.65 252.72 346.55 长期借款 127.94 127.94 127.94 127.94

所得税 -3.47 -5.06 -6.71 -9.20 其他负债 -77.64 74.83 91.28 109.35

净利润 134.13 195.71 259.43 355.75 负债合计 1051.60 1445.59 1797.94 2399.82

少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 股本 193.60 194.70 194.70 194.70

归属母公司股东净利润 134.13 195.71 259.43 355.75 资本公积 1150.06 1150.06 1150.06 1150.06

现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 留存收益 309.52 339.26 356.50 391.22

经营活动现金流净额 -164.00 253.99 94.28 146.97 归属母公司股东权益 1539.88 1579.37 1596.61 1631.32

投资活动现金流净额 61.03 9.22 -20.00 -20.00 少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00

筹资活动现金流净额 15.19 -158.23 -221.86 -134.75 股东权益合计 1539.88 1579.37 1596.61 1631.32

现金流量净额 -91.97 104.98 -147.59 -7.78 负债和股东权益合计 2591.48 3024.96 3394.54 4031.15

2021A 2022E 2023E 2024E 资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E

营业收入 1265.24 1664.55 2174.07 2809.33 货币资金 331.32 436.30 288.71 280.93

营业成本 728.14 946.63 1232.26 1589.52 应收和预付款项 483.29 635.26 829.51 1071.75

营业税金及附加 7.85 10.33 13.49 17.43 存货 687.32 897.00 1171.11 1513.96

销售费用 154.75 199.75 260.89 323.07 其他流动资产 448.32 434.37 476.85 529.82

管理费用 284.98 357.88 460.90 581.53 长期股权投资 18.78 18.78 18.78 18.78

财务费用 -7.63 -4.88 -10.32 -12.94 投资性房地产 0.00 0.00 0.00 0.00

资产减值损失 -11.69 -15.00 -15.00 -15.00 固定资产和在建工程 270.23 251.57 229.22 206.86

投资收益 17.74 20.00 20.00 20.00 无形资产和开发支出 221.16 210.03 198.90 187.77

公允价值变动损益 -7.78 0.00 0.00 0.00 其他非流动资产 131.05 170.86 210.67 250.49

其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00 资产总计 2591.48 3054.18 3423.76 4060.37

营业利润 129.72 189.85 251.85 345.71 短期借款 151.89 135.50 135.50 298.84

其他非经营损益 0.94 0.80 0.87 0.84 应付和预收款项 849.41 1107.31 1443.21 1863.70

利润总额 130.66 190.65 252.72 346.55 长期借款 127.94 127.94 127.94 127.94

所得税 -3.47 -5.06 -6.71 -9.20 其他负债 -77.64 74.83 91.28 109.35

净利润 134.13 195.71 259.43 355.75 负债合计 1051.60 1445.59 1797.94 2399.82

少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 股本 193.60 194.70 194.70 194.70

归属母公司股东净利润 134.13 195.71 259.43 355.75 资本公积 1150.06 1150.06 1150.06 1150.06

现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 留存收益 309.52 339.26 356.50 391.22

经营活动现金流净额 -164.00 253.99 94.28 146.97 归属母公司股东权益 1539.88 1579.37 1596.61 1631.32

投资活动现金流净额 61.03 9.22 -20.00 -20.00 少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00

筹资活动现金流净额 15.19 -158.23 -221.86 -134.75 股东权益合计 1539.88 1579.37 1596.61 1631.32

现金流量净额 -91.97 104.98 -147.59 -7.78 负债和股东权益合计 2591.48 3024.96 3394.54 4031.15

利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E

营业收入 3020.38 3877.97 5259.81 6763.18 货币资金 694.61 193.90 262.99 338.16
营业成本 2037.54 2575.19 3464.80 4411.93 应收票据及账款 1211.05 1554.91 2108.98 2711.77
税金及附加 14.70 18.88 25.60 32.92 预付账款 52.59 67.53 91.59 117.77
销售费用 278.44 349.02 447.08 541.05 其他应收款 37.84 48.58 65.90 84.73
管理费用 337.94 387.80 525.98 676.32 存货 833.51 1053.46 1417.38 1804.83
研发费用 236.54 368.41 499.68 642.50 其他流动资产 732.62 760.59 805.66 854.69
财务费用 27.92 71.81 50.54 38.90 流动资产总计 3562.23 3678.97 4752.49 5911.94
资产减值损失 -3.82 -1.94 -2.63 -3.38 长期股权投资 94.14 109.14 124.14 142.14
信用减值损失 -10.88 -11.63 -15.78 -20.29 固定资产 786.93 670.22 552.29 433.14
其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00 在建工程 46.81 39.01 31.20 23.40
投资收益 8.54 30.00 30.00 33.00 无形资产 499.00 424.95 349.07 271.37
公允价值变动损益 2.05 7.00 7.00 7.00 长期待摊费用 24.79 12.39 0.00 0.00
资产处置收益 12.37 18.00 18.00 18.00 其他非流动资产 1976.21 1939.75 1928.81 1917.88
其他收益 49.06 55.00 55.00 58.00 非流动资产合计 3427.87 3195.46 2985.52 2787.93
营业利润 144.61 203.30 337.71 511.88 资产总计 6990.10 6874.42 7738.01 8699.88
营业外收入 23.83 35.00 35.00 35.00 短期借款 859.05 379.64 468.32 447.16
营业外支出 2.38 2.79 2.79 2.79 应付票据及账款 671.47 848.66 1141.83 1453.96
其他非经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00 其他流动负债 1027.81 1307.05 1759.54 2242.94
利润总额 166.06 235.50 369.92 544.09 流动负债合计 2558.34 2535.35 3369.69 4144.06
所得税 9.20 11.95 18.78 27.62 长期借款 1099.78 814.68 541.72 284.71
净利润 156.87 223.55 351.14 516.47 其他非流动负债 450.66 450.66 450.66 450.66
少数股东损益 34.83 46.99 73.81 108.56 非流动负债合计 1550.44 1265.34 992.37 735.36
归属母公司股东净利润 122.03 176.56 277.33 407.91 负债合计 4108.77 3800.69 4362.06 4879.43
现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 股本 868.64 868.64 868.64 868.64
经营活动现金流净额 299.41 308.44 320.06 431.73 资本公积 1268.46 1268.46 1268.46 1268.46
投资活动现金流净额 -706.82 58.31 32.78 32.48 留存收益 452.20 597.61 826.02 1161.96
筹资活动现金流净额 494.52 -867.47 -283.75 -389.04 归属母公司权益 2589.30 2734.71 2963.12 3299.06
现金流量净额 59.34 -500.71 69.09 75.17 少数股东权益 292.03 339.02 412.83 521.39

股东权益合计 2881.33 3073.73 3375.95 3820.45
负债和股东权益合计 6990.10 6874.42 7738.01 8699.88
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