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3539.65  6302.20  9807.44  12585.00  14554.95  

72.94 78.05 55.62 28.32 15.65 
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92.25 76.20 46.18 33.31 16.56 

38.92 36.55 37.50 37.00 36.50 

3.18  5.60  8.19  10.92  12.73  

32.29  18.33  12.54  9.40  8.07  

8.95  6.56  4.72  3.44  2.61  

27.72 34.27 36.51 35.74 31.81 



 
资产负债表           

 
利润表       

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

货币资金 712  1832  2455  3508  6797    营业收入 3539.65  6302.20  9807.44  12585.0

0  

14554.95  

应收票据及账款 1865  2991  5643  6896  7577    营业成本 2161.85  3998.91  6129.65  7928.55  9242.39  

预付账款 54  149  150  193  223    税金及附加 22.54  60.09  66.61  85.48  98.85  

其他应收款 42  67  110  142  166    销售费用 116.11  198.88  333.45  402.72  451.20  

存货 3888  7630  8397  11730  12661    管理费用 177.01  256.55  519.79  578.91  625.86  

其他流动资产 1104  1091  1270  1343  1394    研发费用 236.66  327.31  500.18  629.25  698.64  

流动资产总计 7665  13760  18025  23811  28818    财务费用 19.64  41.32  67.22  54.80  36.83  

长期股权投资 0  3  3  3  3    资产减值损失 -57.25  -120.68  -107.88  -113.27  -123.72  

固定资产 478  1054  1070  1116  1072    信用减值损失 -81.38  -73.08  -98.07  -100.68  -116.44  

在建工程 98  152  126  48  45    其他经营损益 -0.00  -0.00  -0.00  -0.00  -0.00  

无形资产 60  183  153  122  92    投资收益 12.48  14.36  14.98  11.98  11.98  

长期待摊费用 29  65  33  0  0    公允价值变动损益 28.97  54.04  0.00  0.00  0.00  

其他非流动资产 179  399  400  400  400    资产处置收益 0.32  0.13  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 844  1858  1784  1689  1612    其他收益 91.53  189.61  117.12  117.12  117.12  

资产总计 8508  15617  19809  25500  30430    营业利润 800.51  1483.52  2116.68  2820.45  3290.11  

短期借款 612  520  600  650  680    营业外收入 0.84  2.64  1.19  1.19  1.19  

应付票据及账款 2789  5578  6482  8689  10382    营业外支出 6.04  8.80  5.15  5.15  5.15  

其他流动负债 2427  4513  6621  8497  9834    其他非经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

流动负债合计 5829  10610  13703  17836  20895    利润总额 795.31  1477.35  2112.73  2816.50  3286.16  

长期借款 63  1165  912  657  412    所得税 100.48  222.65  280.63  374.11  436.50  

其他非流动负债 28  98  90  89  88    净利润 694.84  1254.70  1832.09  2442.39  2849.67  

非流动负债合计 91  1264  1002  746  500    少数股东损益 -17.88  -1.12  -3.66  -4.88  -2.85  

负债合计 5919  11873  14705  18582  21396    归属母公司净利润 712.72  1255.82  1835.76  2447.27  2852.51  

股本 154  225  225  225  225    EBITDA 847.94  1591.90  2354.14  3061.82  3489.54  

资本公积 1418  1409  1409  1409  1409    NOPLAT 690.95  1249.03  1894.34  2493.86  2885.55  

留存收益 999  2030  3394  5213  7332    EPS(元) 3.18  5.60  8.19  10.92  12.73  

归属母公司权益 2571  3664  5028  6847  8966          
 

    

少数股东权益 18  80  76  71  68    主要财务比率     
 

    

股东权益合计 2589  3744  5104  6918  9034    会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

负债和股东权益

合计 

8508  15617  19809  25500  30430    成长能力     
 

    

              营收增长率 72.94%  78.05%  55.62%  28.32%  15.65%  

现金流量表            营业利润增长率 91.22%  85.32%  42.68%  33.25%  16.65%  

会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E   EBIT 增长率 85.77%  86.35%  43.54%  31.71%  15.73%  

税后经营利润 695  1255  1721  2334  2741    EBITDA 增长率 88.65%  87.74%  47.88%  30.06%  13.97%  

折旧与摊销 33  73  174  191  167    归母净利润增长率 92.25%  76.20%  46.18%  33.31%  16.56%  

财务费用 20  41  67  55  37    经营现金流增长率 79.65%  32.50%  95.42%  42.01%  114.06%  

投资损失 -12  -14  -15  -12  -12    盈利能力           

营运资金变动 -317  -843  -629  -651  1312    毛利率 38.92%  36.55%  37.50%  37.00%  36.50%  

其他经营现金流 137  223  119  124  124    净利率 19.63%  19.91%  18.68%  19.41%  19.58%  

经营性现金净流

量 

555  735  1437  2041  4369    营业利润率 22.62%  23.54%  21.58%  22.41%  22.60%  

资本支出 248  488  109  96  91    ROE 27.72%  34.27%  36.51%  35.74%  31.81%  

长期投资 -830  -386  0  0  0    ROA 8.38%  8.04%  9.27%  9.60%  9.37%  

其他投资现金流 5  -14  7  -4  -4    ROIC 55.12%  67.42%  62.55%  63.24%  60.40%  

投资性现金净流

量 

-1073  -888  -102  -100  -95    估值倍数           

短期借款 184  -93  80  50  30    P/E 32.29  18.33  12.54  9.40  8.07  

长期借款 49  1102  -253  -255  -245    P/S 6.50  3.65  2.35  1.83  1.58  

普通股增加 56  70  0  0  0    P/B 8.95  6.56  4.72  3.44  2.61  

资本公积增加 553  -9  0  0  0    股息率 1.07%  0.00%  2.05%  2.73%  3.19%  

其他筹资现金流 -244  -44  -539  -684  -770    EV/EBIT 37.22  12.98  10.06  7.29  5.31  

筹资性现金净流

量 

598  1026  -712  -889  -984    EV/EBITDA 35.77  12.38  9.32  6.84  5.05  

现金流量净额 83  876  623  1053  3290    EV/NOPLAT 43.90  15.78  11.58  8.40  6.11  

数据来源：iFind，中航证券研究所 
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