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资产负债表           

 
利润表       

会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E   会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

货币资金 15346  13256  13828  15022  12134    营业收入 45016.41  42202.29  51791.77  62489.69  76534.40  

应收票据及账款 4762  3699  4541  7704  10484    营业成本 39866.47  37701.35  46094.18  54619.46  66990.61  

预付账款 625  406  426  1455  1782    税金及附加 462.40  334.87  499.62  602.81  738.30  

其他应收款 544  635  878  1060  1298    销售费用 1831.61  1466.94  1657.34  1999.67  2296.03  

存货 4746  3579  3789  5237  7341    管理费用 1655.35  1788.86  1812.71  2062.16  2449.10  

其他流动资产 2804  6116  6103  6401  6792    研发费用 1594.60  1762.93  2071.67  2624.57  3214.44  

流动资产总计 28827  27692  29565  36880  39831    财务费用 351.71  40.76  173.58  100.45  76.36  

长期股权投资 5417  5814  5814  5814  5814    资产减值损失 -1068.69  -1156.98 -100.00  -100.00  -100.00  

固定资产 8254  10442  9639  8863  7930    信用减值损失 -25.52  10.50  -50.00  -25.00  -25.00  

在建工程 599  294  197  50  50    其他经营损益 50.32  68.77  57.04  57.04  57.04  

无形资产 1663  1834  1753  1628  1457    投资收益 -151.93  -993.53  50.00  65.00  15.00  

长期待摊费用 4  16  8  0  0    公允价值变动损益 48.60  66.09  0.00  0.00  0.00  

其他非流动资产 1998  2989  2699  2486  2043    资产处置收益 640.50  593.27  250.00  200.00  50.00  

非流动资产合计 17937  21390  20111  18841  17295    其他收益 1363.28  503.00  1016.46  960.91  826.79  

资产总计 46764  49081  49675  55721  57126    营业利润 34.78  -1888.72  706.17  1638.52  1593.38  

短期借款 50  112  200  693  1787    营业外收入 25.44  36.30  27.14  27.14  27.14  

应付票据及账款 18347  21549  20837  24691  22024    营业外支出 13.96  21.85  18.04  18.04  18.04  

其他流动负债 8380  8675  10678  12695  15543    其他非经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

流动负债合计 26777  30337  31716  38079  39355    利润总额 46.25  -1874.27  715.27  1647.62  1602.48  

长期借款 4332  4732  3365  2059  826    所得税 117.98  119.25  132.56  659.05  240.37  

其他非流动负债 1162  1583  1583  1583  1583    净利润 -71.73  -1993.52  582.71  988.57  1362.11  

非流动负债合计 5494  6315  4948  3642  2409    少数股东损益 -223.24  -209.36  58.27  98.86  136.21  

负债合计 32271  36652  36663  41720  41763    归属母公司净利润 151.51  -1784.16  524.44  889.72  1225.90  

股本 2184  2184  2184  2184  2184    EBITDA 2300.52  -188.91  2260.43  3187.87  3165.09  

资本公积 6340  6362  6362  6362  6362    NOPLAT 469.28  -2666.84  505.75  923.38  1376.78  

留存收益 4710  2813  3338  4227  5453    EPS(元) 0.07  -0.82  0.24  0.41  0.56  

归属母公司权益 13234  11360  11884  12774  14000          
 

    

少数股东权益 1259  1070  1128  1227  1363    主要财务比率     
 

    

股东权益合计 14493  12429  13012  14000  15363    会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

负债和股东权益

合计 

46764  49081  49675  55721  57126    成长能力     
 

    

              营收增长率 23.14%  -6.28%  22.97%  20.66%  22.48%  

现金流量表            营业利润增长率 102.50%  -5530.58%  139.18%  132.03%  -2.75%  

会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E   EBIT 增长率 128.98%  -560.72%  148.48%  96.67%  -3.96%  

税后经营利润 -72  -1994  -610  248  596    EBITDA 增长率 462.45%  -108.21%  1296.54%  41.03%  -0.71%  

折旧与摊销 1903  1645  1372  1440  1486    归母净利润增长率 109.57%  -1277.59%  129.39%  69.65%  37.79%  

财务费用 352  41  174  100  76    经营现金流增长率 123.12%  -21.54%  -26.16%  24.39%  -202.74%  

投资损失 152  994  -50  -65  -15    盈利能力           

营运资金变动 914  1444  -9  -251  -5658    毛利率 11.29%  10.48%  11.00%  12.59%  12.47%  

其他经营现金流 132  524  1083  965  1011    净利率 -0.16%  -4.73%  1.13%  1.58%  1.78%  

经营性现金净流

量 

3381  2653  1959  2437  -2503    营业利润率 0.25%  -4.27%  1.36%  2.62%  2.08%  

资本支出 2226  1653  100  100  100    ROE 1.14%  -15.71%  4.41%  6.97%  8.76%  

长期投资 -2120  -3589  0  0  0    ROA 0.32%  -3.64%  1.06%  1.60%  2.15%  

其他投资现金流 5877  646  167  -229  -70    ROIC 2.79%  -20.73%  5.16%  8.44%  11.47%  

投资性现金净流

量 

1531  -4596  67  -329  -170    估值倍数           

短期借款 -867  62  88  493  1094    P/E 522.69  -44.39  151.00  89.01  64.60  

长期借款 -1228  400  -1367  -1306  -1233    P/S 1.76  1.88  1.53  1.27  1.03  

普通股增加 0  0  0  0  0    P/B 5.98  6.97  6.66  6.20  5.66  

资本公积增加 -584  23  0  0  0    股息率 0.06%  0.00%  0.00%  0.00%  0.00%  

其他筹资现金流 -1132  -94  -174  -100  -76    EV/EBIT 87.70  -43.82  88.04  44.86  46.71  

筹资性现金净流

量 

-3811  392  -1454  -913  -215    EV/EBITDA 15.17  -425.26  34.62  24.60  24.78  

现金流量净额 1103  -1503  573  1194  -2889    EV/NOPLAT 74.37  -30.12  154.73  84.93  56.96  

数据来源：iFind，中航证券研究所 
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