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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 165 214 272 315 372 营业收入 1706 1881 2092 2421 2863

应收票据及账款 725 813 884 1023 1210 营业成本 1413 1553 1707 1952 2289

预付账款 24 29 31 35 42 税金及附加 10 13 14 16 19

其他应收款 5 4 6 7 8 销售费用 49 51 56 64 74

存货 511 484 514 588 690 管理费用 80 104 109 121 137

其他流动资产 14 25 31 36 42 研发费用 75 88 100 119 143

流动资产总计 1445 1568 1739 2005 2365 财务费用 36 34 34 35 39

长期股权投资 0 0 0 0 0 资产减值损失 -9 -18 -14 -17 -20 

固定资产 1058 1183 1124 1165 1240 信用减值损失 -9 19 2 3 3

在建工程 257 188 210 188 150 其他经营损益 -0 0 0 0 0

无形资产 179 210 196 189 185 投资收益 -0 -3 -1 -1 -1 

长期待摊费用 19 22 21 22 27 公允价值变动损益 0 -0 0 0 0

其他非流动资产 237 220 222 214 211 资产处置收益 1 -0 0 0 0

非流动资产合计 1749 1823 1774 1778 1812 其他收益 18 25 19 19 19

资产总计 3194 3392 3512 3783 4177 营业利润 42 59 78 119 163

短期借款 596 717 726 814 951 营业外收入 2 1 1 1 1

应付票据及账款 567 696 772 882 1035 营业外支出 0 5 2 2 2

其他流动负债 143 113 127 145 170 其他非经营损益 0 0 0 0 0

流动负债合计 1305 1526 1624 1842 2155 利润总额 43 55 77 118 162

长期借款 188 77 56 42 31 所得税 3 6 5 8 11

其他非流动负债 69 61 61 61 61 净利润 41 49 72 110 151

非流动负债合计 257 138 117 103 92 少数股东损益 -5 -2 -7 -10 -14 

负债合计 1562 1664 1741 1945 2247 归属母公司净利润 46 51 79 120 166

股本 359 359 359 359 359 EBITDA 248 263 371 461 550

资本公积 1017 1017 1017 1017 1017 NOPLAT 60 73 104 143 188

留存收益 192 229 280 357 463 EPS(元) 0.13 0.14 0.22 0.33 0.46

归属母公司权益 1568 1605 1656 1733 1839

少数股东权益 64 123 116 105 91 主要财务比率

股东权益合计 1632 1728 1771 1838 1930 会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E

负债和股东权益合计 3194 3392 3512 3783 4177 成长能力

营收增长率 -1.9% 10.3% 11.2% 15.7% 18.3%

现金流量表 营业利润增长率 -31.0% 42.4% 31.9% 51.3% 37.8%

会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E EBIT增长率 -21.3% 12.5% 23.9% 37.1% 32.1%

税后经营利润 41 49 56 93 135 EBITDA增长率 -5.9% 6.2% 40.8% 24.5% 19.3%

折旧与摊销 168 173 259 309 349 归母净利润增长率 -29.4% 10.7% 55.2% 51.9% 38.1%

财务费用 36 34 34 35 39 经营现金流增长率 154.3% 24.1% 44.8% 4.7% 15.1%

投资损失 0 3 1 1 1 盈利能力

营运资金变动 -72 -22 -23 -94 -126 毛利率 17.1% 17.4% 18.4% 19.4% 20.1%

其他经营现金流 19 -0 18 18 18 净利率 2.4% 2.6% 3.4% 4.5% 5.3%

经营性现金净流量 192 238 345 361 415 营业利润率 2.4% 3.2% 3.7% 4.9% 5.7%

资本支出 138 168 210 313 383 ROE 2.9% 3.2% 4.8% 6.9% 9.0%

长期投资 5 -42 0 0 0 ROA 1.4% 1.5% 2.2% 3.2% 4.0%

其他投资现金流 13 18 -2 -2 -2 ROIC 2.4% 3.0% 4.1% 5.6% 7.0%

投资性现金净流量 -121 -193 -212 -315 -385 估值倍数

短期借款 72 122 8 89 136 P/E 218.5 197.4 127.1 83.7 60.6

长期借款 -180 -110 -21 -14 -11 P/S 5.9 5.3 4.8 4.1 3.5

普通股增加 0 0 0 0 0 P/B 5.9 5.8 5.6 5.4 5.1

资本公积增加 -1 1 0 0 0 股息率 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

其他筹资现金流 117 -47 -62 -78 -98 EV/EBIT 37.5 69.5 98.4 72.2 55.2

筹资性现金净流量 7 -34 -75 -3 27 EV/EBITDA 12.1 23.7 29.5 23.9 20.2

现金流量净额 77 13 58 43 58 EV/NOPLAT 49.9 85.2 104.8 77.0 59.0
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